
本报记者 苏浩 曹学平 北京报道

中成药全国集采迎来新进展。

5 月 19 日,全国中成药联合采

购办公室正式发布《全国中成药联

盟采购公告（第 2 号）》。首轮中成

药集采由湖北省牵头，覆盖30个省

级地区的医院需求，文件发布也意

味着全国性中成药集采正式进入落

地阶段。

据《全国中成药采购联盟集中

采购文件》（以下简称《采购文件》），

本次的采购品种分为16个采购组，

复方斑蝥、复方血栓通、冠心宁、华

蟾素等 16 个品种在列。涉及广东

众生药业股份有限公司（002317.

SZ，以下简称“众生药业”）、山东沃

华医药科技股份有限公司（002107.

SZ，以下简称“沃华医药”）、湖南方

盛制药股份有限公司（603998.SH，

以下简称“方盛制药”）等多家上市

公司。

针对此次全国中成药集采对相

关上市公司的影响，《中国经营报》

记者分别向众生药业、沃华医药、方

盛制药方面致函采访。沃华医药方

面回复称，考虑到公司领导日程较

为繁忙，暂不接受此次采访。另两

家公司截至发稿，暂未收到进一步

回应。
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中成药首次全国集采正式启动

诺康达IPO暂缓审议 医药“卖水人”生意不香了？

本报记者 陈婷 曹学平

深圳报道

即便身处高景气度的

CXO（医药外包服务）赛

道，北京诺康达医药科技股

份有限公司（以下简称“诺

康达”）冲刺 IPO 之路并不

顺畅。

日前，深交所上市委公

告审议结果，诺康达首发暂

缓审议。招股书显示，诺康

达主要从事CXO赛道细分

领域——医药研发外包服务

（CRO），业内称该类型企业

为“卖水人”。仿制药开发项

目是诺康达主要营收来源，

公司业绩在IPO前夕的2021

年及2022年大幅上升。

5 月 24 日，对于 IPO 暂

缓审议的结果是否将影响

公司日常经营活动的正常

开展，以及公司近期是否准

备继续申请上会等问题，诺

康达方面仅对《中国经营

报》记者表示，“公司上市和

发展平稳推进。”

诺康达上市“前途未

卜”之际，同行业上市公司

近期密集披露减持公告。5

月19日，康龙化成（300759.

SZ）公告称，4 月 28 日至 5

月 18 日，公司实际控制人

及其一致行动人减持公司

股份 70 万股，占公司总股

本的0.06%。

对此，康龙化成方面对

记者表示，“公司日常经营

活动正常，并没有受到股

价波动的影响。公司实际

控制及一致行动人、重要

股东持续看好康龙化成发

展前景。”

近年来，集采正成为推动医药

行业变革的重要一环。

此前，国家医保局发布的《关于

做好 2023 年医药集中采购和价格

管理工作的通知》中，就明确将持续

扩大药品集采覆盖面。到 2023 年

底，每个省份的国家和省级集采药

品数累计达到 450 种，其中省级集

采药品应达到130种，化学药、中成

药、生物药均应有所覆盖。

而现如今，药品集采已延伸至

中成药领域。

根据《采购文件》，此次中成药

集采采购周期为 2 年。其中，首年

采购需求量最大的为心可舒，超过

8 亿片（支/袋/粒/丸），主要适用于

因气滞血瘀引起的胸中憋闷、疼痛、

头晕、头痛、颈项疼痛等证，具体疾

病多用于冠心病、心绞痛等；其次为

脑安（主要适用于活血化瘀，益气通

络，用于脑血栓形成急性期，恢复期

气虚血瘀证候者等）约5.8亿片（支/

袋/粒/丸），第三为复方血栓通（用

于血瘀兼气阴两虚证的视网膜静脉

阻塞，症见视力下降或视觉异常、眼

底瘀血征象等，心绞痛等）约4.2亿

片（支/袋/粒/丸），首年采购需求量

最低的为鸦胆子油乳注射液（抗癌

药，用于肺癌、肺癌脑转移及消化道

肿瘤），仅为605万余支。

竞价规则方面，《采购文件》指

出，在竞争单元同采购组内，分为A、

B两个竞争单元，如进入B竞争单元

申报企业不足3家，则将同采购组内

所有申报企业合并到A竞争单元。

同竞争单元内，按照符合“申报

资格”的实际申报企业的综合得分

由高到低排序，确定入围企业，最多

入围企业为15家，综合得分中价格

竞争得分占 60%，技术评价得分占

40%。在综合得分相同的情况下，

按照申报价降幅大的企业优先、联

盟地区医疗机构填报采购需求量数

量多的企业优先、联盟地区三级医

疗机构填报采购需求量数量多的企

业优先三个原则依次比较，确定入

围企业。

值得注意的是，《采购文件》中

对拟中选降幅要求略有调整。

《采购文件》指出，在入围且申

报价计算的日均费用不超过同采购

组日均费用均值1.8倍的情况下，满

足下列条件之一，获得直接拟中选

资格：一是同采购组中，降幅排名前

70%的入围企业拟中选；二是入围

企业报价代表品基准价格计算的日

均费用不高于同采购组日均费用均

值的，其报价代表品报价降幅大于

35%，或日均费用高于同采购组日

均费用均值的，其报价代表品报价

降幅大于45%。

而在此前发布的《全国中成药

采购联盟集中采购文件（征求意见

稿）》中则载明，在入围且申报价计

算的日均费用不超过同采购组日均

费用均值1.8倍的情况下，报价代表

品报价降幅大于 40%，获得直接拟

中选资格。对此，平安证券分析指

出，上述调整下，价格高、用量大的

药品降价压力小幅增加。

此外，本次中成药集采规则中，

对未中选品种也做出了新的约束。

《采购文件》中明确：医疗机构

采购未中选产品不能超过同采购组

实际采购量的 10%。如有特殊情

况，医疗机构须向医保部门报备，实

际采购量也不能超过采购需求量的

50%。即在2至3年的采购周期内，

集采未中选产品、未有中选企业的

采购组药品，也都将受到联盟地区

的监控管理。

拟中选降幅要求细化

企业积极应对

事实上，中成药集采自2020

年就开始酝酿。2020年，中成药

集采开始陆续在浙江金华、河南

濮阳等地级市试点，彼时，在金

华市的试点中，80个中成药中选

39 个，中选率为 21.7%。随后逐

步扩面到省级联盟集采。

2021年12月，湖北省牵头19

省（区、市）联盟中成药集中带量

采购开标，打响了全国中成药省

际集采的第一枪。最终 97 家企

业、111个产品中选，中选价格平

均 降 幅 42.27% ，最 大 降 幅

82.63%；2022年，广东牵头6省联

盟对 132 个中成药进行集采，中

选品种平均降幅 32.5%，最高降

幅90.9%，药价降幅达到40%以上

的64个。

西南证券研报认为，相对于

化药集采，中成药集采规则更加

友好，降幅更温和。从规则上

看，全国的仿制药国家集采中选

规则为最低中标价，中成药的集

采价格降幅不是唯一打分依据；

从平均降幅来看，中成药的降幅

普遍低于仿制药国家集采降幅，

并且独家的中成药降幅相对更

低；从品种上看，中成药有独家

品种及国家中药保护品种等竞

争壁垒，难以进行仿制药一致性

评价，竞争格局保障独家品种长

期竞争。此外，部分具有消费属

性的中成药品种主要销售渠道

在院外市场。

据了解，首年采购需求量超

过 8 亿片（支/袋/粒/丸）的心可

舒，是沃华医药的原研产品。据

公司2022年年报，目前在心可舒

细分市场，市场占有率稳居 70%

以上。2022 年公司心可舒片实

现收入4.77亿元，占营业收入比

重为47%，毛利率为85.31%。

采购需求量约4.2亿片的复

方血栓通，其主要厂商为众生药

业，作为复方血栓通系列制剂的

产品原创者、标准制定者、行业

引领者和市场主导者，2021年公

司复方血栓通系列产品占营业

收入比例为54.29%。

全国中成药集采落地在即，

相关中药企业又该如何应对？

5 月 17 日，众生药业在投资

者关系活动记录表中披露，中成

药国采和省际联盟集采均面临

质量难以评价和分组困难等难

点，但湖北联盟和广东联盟集

采已为未来国采提供相关经验

借鉴，分组问题、供应问题、质量

问题解决后，中成药集采将面临

常态化的进程，对企业的多产品

运营能力、渠道保供能力、渠道

下沉能力提出了新的要求。公

司积极参与国家集采和省际联

盟集采，通过集采中选获得产品

增量的市场机会，争取更多市场

份额。

沃华医药也在其 2022 年年

报中表示，中成药集采势必在全

国范围内迅速落地，影响深远。

集采不同于以往的分散的市场

行为，也不是以往分散市场行为

的简单相加，集采的推广直接改

变了竞争环境，对企业的应变能

力、降本增效能力提出了更高的

要求。公司心可舒片/胶囊进入

中成药联盟第一批集中带量采

购名单，集中采购政策实施后，

沃华心可舒片价格预计会有一

定幅度降低，但是同时，集采并

非单纯的价格博弈，更重要的是

保障供应、保障质量，对于生产

组织科学、质量稳定可靠的公司

而言，进入集采目录带来的是全

国市场的覆盖、基础销量的巩

固。面对中成药集采，公司一直

密切关注并积极参与，随时掌握

相关政策和规则，以调整公司产

品的应对策略。

华润三九（000999.SZ）在 5

月 16 日召开的分析师会议中表

示，从国家政策方面来说，未来

持续常态化开展集中带量采购

已成为行业共识。公司也在逐

步适应这一趋势。中药集采已

经经历了三轮试点，趋势越来越

明确。在最近一轮湖北牵头的

集采中，公司产品华蟾素片纳入

此次采购目录内。目前来看，方

案总体较为温和。华蟾素在公

司业务中占比较小，考虑到业务

规模，预计整体影响可控。在集

采常态化的背景下，公司将积极

应对和适应这一趋势，并将通过

不断优化产品结构，提升产品

力，加大新品研发力度，关注并

购以及新品引进的机会等方式

来应对未来挑战，并围绕政策及

时调整适应对策。

“玩家”业绩分化

诺康达转战创业板未能如愿

IPO 之际，药明康德、康龙化成等

市场重要参与者却在近期先后披

露股东减持公告。

4 月 17 日，药明康德公告称，

因自身资金需求，公司实际控制人

控制的股东及与实际控制人签署

一致行动协议的股东预计减持不

超过3%的股份；5月18日，美迪西

公告称，林长青等5名股东及其一

致行动人合计减持占公司总股本

不超过3.45%的减持计划数量已过

半。5 月 19 日，康龙化成公告称，

自前次股份变动 1%公告披露后

（2022年11月10日）至2023年5月

18日，公司实际控制人及其一致行

动人累计减持的公司股份数量已

占总股本的1.01%。

上市公司出现密集减持潮

背后，行业也已出现明显的业绩

分化。

年报显示，2022 年，药明康德

营业收入约393.55亿元，同比增长

71.84%，净利润约88.14亿元，同比

增长72.91%。另一方面，康龙化成

在2022年增收不增利，其收入同比

增长 37.92%，但净利润同比下降

7.24%。2022 年，泰格医药收入同

比增长35.91%，扣非净利润同比增

长25.01%，但两项业绩增速均低于

2021年。

记者注意到，作为行业龙头之

一，药明康德在此前调低了2023年

的业绩预期，其预计2023年公司营

收同比增长率区间仅为5%～7%。

今年一季度，药明康德收入同

比增长5.77%，增速降至个位数，净

利润同比增长 31.97%。从经营分

部来看，报告期内，药明康德来自

国内新药研发服务部的收入同比

减少31.02%至1.66亿元，是公司今

年一季度唯一出现收入同比下滑

的业务部门。

泰格医药在今年一季度的营

收和扣非净利润增速继续放缓，同

样低于2022年同期。康龙化成的

表现较为亮眼，今年一季度收入约

27.24亿元，同比增长29.53%，净利

润约 3.48 亿元，同比增长 39.81%，

整体毛利率同比增长2.7个百分点

至 35.6%。从客户维度分析，北美

客户仍然是康龙化成收入的最主

要来源。

对于今年一季度的业绩增长

表现，康龙化成方面称，“任何一个

单独季度的业绩不能代表企业经

营表现，季度与季度之间存在波动

是正常的，建议拉长维度看待企业

的经营与发展。”

记者注意到，今年 4 月，康龙

化成在其披露的投资者关系活动

表中曾提及，行业处于阶段性面临

压力期间。

CXO行业规模受益于新药研

发投入的增长及医药外包率的提

升。根据医药魔方数据库，2022

年，全球创新药一级市场投融资

总 金 额 290 亿 美 元 ，同 比 减 少

43%，投融资事件928起，同比减少

30%；国内创新药一级市场融资总

金额 67 亿美元，同比减少 55%，投

融资事件 435 起，同比减少 32%。

广发证券发布的研报指出，今年

一季度全球创新药融资总额及融

资事件均较去年同期大幅下降。

国内市场降幅较大，资本市场趋

于冷静。

康龙化成方面对记者表示，

“全球和中国的医药行业持续健康

发展，对于短期投融资数据的波动

影响是暂时的。目前CXO行业保

持了健康快速的发展势头，头部公

司有望实现高于行业的增长，市场

份额持续提升。建议从全球的研

发投入、外包渗透率的角度来分析

全球的生物医药发展，我们认为创

新药的投资是持续的，CRO 行业

亦能保持健康稳定的发展。”

中金公司指出，作为全球创新

药 研 发 供 应 体 系 的 一 环 ，中 国

CXO 产业已有一定基础，在全球

范围内已有一定比较优势，但中国

CXO供应体系功能并不全面。在

更高附加值的部分，如临床前的药

物开发、动物模型，临床CRO的创

新药开发，工厂CMO（合同加工外

包）的API（原料）与制剂代工等方

面存在缺失与短板。

康 龙 化 成 方 面 表 示 ，中 国

CXO 产业参与者较多，不同公司

的服务内容和服务能力处于不同

的发展阶段。随着医药行业快速

发展，CXO 企业需要不断优化自

身的质量体系、持续投入新技术平

台，增强核心竞争力。

根据公告，深交所上市委会议

现场对诺康达问询的主要问题涉

及业绩、收入、客户、现金交易等方

面，但从上会结果来看，诺康达未

能交出让深交所满意的“答卷”。

招股书显示，诺康达成立于

2013年7月，主要从事受托研发服

务和自主立项研发服务，涉及药学

研究、非临床研究和临床研究服

务。其中药学研究主要包括仿制

药开发、一致性评价、创新药（1类

新药、改良型新药）、医疗器械及特

医食品的研发等。

直销模式是诺康达所在的行

业通行惯例，公司直接与客户签

订技术研发服务等业务合同，并

向其提供技术研发服务。诺康达

的盈利模式主要通过接受客户委

托，为其提供研发服务，获取研发

服务收入。再有，通过自主立项

技术成果转化并提供后续研发服

务，获取收入。

2020年～2022年，诺康达来自

仿制药开发药学研究项目的受托

研发服务收入均占公司主营业务

收入的 50%以上，其中，在 2022 年

达到60.09%。报告期内，公司药学

研究项目（受托研发服务）的毛利

率分别为61.01%、49.47%、49.49%。

诺康达表示，与临床研究服务

相比，药学研究的技术壁垒较高，

因此毛利率相对较高。公司提供

的药品研发服务均为定制化服务，

部分服务的周期较长，不同年份所

处研发进度不同，不同项目研发难

度不同，均会对毛利率产生影响。

虽然主力业务毛利率存在一

定波动，2020～2022 年，诺康达营

业收入复合增长率仍达到 36.9%，

高于创业板定位相关指标（最近三

年营业收入复合增长率不低于

20%），金额分别约为 1.47 亿元、

2.15亿元、2.76亿元。

2022 年 6 月，诺康达创业板

IPO申请获受理，但于日前被暂缓

审议。事实上，早在公司成立第6

年，诺康达便谋求A股上市。2019

年4月，诺康达向科创板递交招股

书，后因相关信息披露不规范，公

司主动撤回上市申请。

4 年后，带着业绩高增长的诺

康达“闯关”创业板，不料，“前途未

卜”。记者注意到，业绩的可持续

性是公司此次 IPO 遭质疑的主要

内容之一。

根据前次申报科创板材料，

诺康达2016年～2018年的归母净

利润分别为 601.69 万元、3504.28

万元、7757.77 万元。创业板 IPO

招股书显示，公司 2019 年～2022

年 归 母 净 利 润 分 别 为 2560.5 万

元 、2250.1 万 元 、5922.11 万 元 、

8414.23万元。上市委要求诺康达

说明前次撤回申报材料后业绩先

大幅下降、后大幅上升的原因及

合理性，是否存在调节利润或业

绩虚假问题。

除了自身成色有待考察，诺

康达的经历引起市场广泛关注的

另一原因在于，其是近年少有的

CXO 公司遭遇 IPO 暂缓审议的

案例。

上世纪 90 年代以来，仿制药

大量上市，其价格大幅下滑激化

市场竞争，各药企纷纷加大创新

研发力度。随着新药研发时间成

本及支出不断提高，为降本增效，

制药企业对研发外包、生产外包、

销售外包等的依赖性逐步加强，

CXO 行业由此进入蓬勃发展期，

中国也开始成为 CXO 行业发展

的重要市场。

在此时期，药明康德（603259.

SH）、康龙化成、泰格医药（300347.

SZ）、昭衍新药（603127.SH）、美迪

西（688202.SH）等 CXO 公司相继

上市，也逐步成为国内主要玩家。

在诺康达所在的 CRO 行业，

Frost & Sullivan（弗诺斯特沙利文）

数据统计，2022年，我国CRO市场

规模约为130亿美元（905.4 亿元），

其中，药明康德、康龙化成、泰格医

药 所 占 据 的 市 场 份 额 分 别 为

43.47%、11.34%、7.83%，诺康达仅

为0.3%。

业绩波动大

拟中选降幅要求调整后，价格高、用量大的药品降价压力小幅增加。

集采并非单纯的价格博弈，更重要的是保障供应、保障质量，对于生产组织科学、质量稳定可靠

的公司而言，进入集采目录带来的是全国市场的覆盖、基础销量的巩固。

相对于化药集采，中成药集采规则更加友好，降幅更温和。 视觉中国/图


