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“经协查，你反映的药店涉嫌从

非法渠道购进药品，我局办案机构

已立案，感谢你提供的线索。”4月8

日，针对《中国经营报》记者反馈的

网购药品来源可能异常的问题，经

过近一个月的协查和初步调查，合

肥市长丰县市场监管局方面表示。

今年年初，罕见病药品青霉胺

出现了短缺。但3月以来，各电商

平台青霉胺供应充足，价格是医院

和药厂官方零售渠道的3倍左右。

今年2月—4月10日，共有22

名患者找到记者求助，想买到青霉

胺用于治病救命。

为了解电商平台上青霉胺的

来源，3月7日，记者在淘宝App一

家安徽合肥的网上药店，以180元

的价格购买了一盒青霉胺（50片/

盒，下同），价格是医院（60元/盒）

和药厂官方零售渠道（70 元/盒）

的3倍和2.6倍。

3 月 9 日收到网购药品后，记

者扫药品追溯码查询发现了3月5

日在江苏南京的医保药品销售记

录。药厂客服查询药品追溯码后

表示，这盒药品是销售到了南京鼓

楼医院。
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记者网购到回流药

网上药店3倍高价倒卖回流药
大量患者艰难求药

事实上，网上药店高价倒卖

回流药背后是大量患者在正规渠

道买不到平价药。

“别人希望衣食无忧，而我希

望青霉胺无忧。”一名四处求购青

霉胺的患者邱瑶（化名）对记者

说，“我需要青霉胺，在官方渠道

信谊药房小程序抢不到，希望有

关部门给予关注和帮助。”

青霉胺是一款罕见病药品，

属于国家医保药品目录甲类药

品，主要用于治疗肝豆状核变性

疾病以及重金属中毒等。肝豆状

核变性疾病患者被称为铜娃娃，

他们需要长期服用青霉胺，以排

出体内过量的铜离子。

2024 年年底—2025 年年初，

这款罕见病药品出现了短缺，

许多患者至今难以购买到救命

所需的青霉胺，本报曾多次进

行报道。

邱瑶说：“我以前可以在信谊

药房小程序买，现在买不到了。

这个平台偶尔有货，但是抢不到，

等我开完处方，已经没货了。可

能手机网络也不太好，关键时刻

手机页面一直转圈圈。”

于是，她只能到电商平台找

青霉胺，但是当时价格是信谊药

房的 3 倍左右。官方购买渠道供

应短缺，电商平台价格翻倍，这群

罕见病患者用药负担更重了。

说明书显示，青霉胺成人常

规剂量是一天8片（1g）。因此，对

成人患者而言，每盒 50 片的青霉

胺一般只能维持6—7天。

“刚开始确诊的时候我一天

吃12片。现在，我一天吃4片，维

持每天吃进去的铜排出来就行

了。但是药不能断，每天都要

吃。”邱瑶说。

“在信谊药房小程序，每次我

点进去都显示缺货。买个药还要

去抢。信谊药房是药厂直供，为

何就这么缺货呢？另外，电商平

台加价太高。我们也太难了。”3

月11日，另一名患者对记者说，他

2 月 28 日在电商平台花 255 元买

了一盒青霉胺。

“不管他们从什么渠道获得

的药品，都不应该卖这么贵。他

们卖那么高的价格就是不讲江湖

道义。我今年 1 月开始天天留意

信谊药房小程序，到今天都买不

到青霉胺。每次放一点点，可能

很多都让倒药的人买了。那些人

天天去抢，抢到后再高价出售，导

致我买不到。”邱瑶说。

4月10日，关注肝豆状核变性

疾病的科普与宣教平台“铜娃娃”

负责人晨冰向记者表示，截至目

前，青霉胺短缺问题依然存在，

“搞不懂究竟怎么了，已经一个多

星期没药了”。

青霉胺的官方购买渠道信

谊药房小程序为何长期缺货？

这是许多患者难解的问题。记

者就此联系青霉胺的药品上市

许可持有人上药睿尔，但对方未

给予答复。

据记者观察，青霉胺在多个

电商平台的价格从 2 月的 200 多

元/盒 ，下 降 至 3 月 初 的 180 多

元/盒，后来平均价格下降至 150

多元/盒。4 月 10 日记者查询时，

价格普遍在120—140元/盒。

“药店不能从其他药店或医

院买药后再售卖，这是违法的。”

一名具有丰富药店管理经验的业

内人士对记者说。

北京德和衡律师事务所权益

合伙人庞珊珊律师表示，据《中华

人民共和国药品管理法》第五十

六条，药品经营企业购进药品，应

当建立并执行进货检查验收制

度，验明药品合格证明和其他标

识；不符合规定要求的，不得购进

和销售。回流药的存在破坏了正

常的药品流通秩序，会导致医保

基金被非法占用，会使药品监管

难度加大，不利于保障公众用药

安全。

市面上，供应青霉胺的医院比

较少，主要是一些大型公立三甲医

院。这款罕见病药品的官方购买

途径主要是上海医药集团旗下的

信谊药房小程序，不过这个平台偶

尔开放抢购，经常显示缺货。

目前，青霉胺在医院的价格一

般是60元/盒，信谊药房小程序的

官方定价是70元/盒。

在淘宝、京东、拼多多、美团等

平台，主要是单体药店的网上药店

在销售青霉胺。

3 月 7 日，记者在淘宝 App 搜

索青霉胺，选择了排在第一位的某

某康医药专营店，购买了一盒青霉

胺，规格为 0.125g×50 片，价格为

180 元。这是公立医院价格的 3

倍，是信谊药房官方零售定价的

2.6倍。

某某康医药专营店是合肥一

家单体零售药店开设的网上药店。

3 月 9 日，记者收到了网购的

青霉胺。用国家医保服务平台

App查询药品追溯码发现，该药品

有1次医保药品销售信息，时间是

2025年3月5日15点13分，地址位

于江苏南京。

为什么记者3月7日在安徽合

肥网上药店购买的药品，会出现3

月 5 日江苏南京的医保药品销售

信息呢？这是否反映这盒药品为

回流药呢？

3月10日，记者以患者身份电

话联系了青霉胺药品生产企业

——上海医药集团旗下的上药信

谊，并把药品追溯码提供给药厂以

查询药品具体流向信息。

工作人员查询追溯码后电话

告知：“刚才查询了您提供的药品

追溯码，我们这边只能查询到企业

销售这类终端流向，最后一次是在

南京鼓楼医院，个人扫码信息我们

这边是无法查询到的。具体南京

鼓楼医院销售这款药品的时间无

法查询，只能看到前面一个医药公

司销售给南京鼓楼医院的时间是

2 月 24 日左右。这个药品最终是

到了南京鼓楼医院。”

3月11日，记者电话联系南京

鼓楼医院药房咨询青霉胺，工作人

员表示现在查询不到这个药品。

从以上信息可知，记者所购买

的这盒青霉胺有较大概率属于回

流药，即南京鼓楼医院售出的药

品，经过一手或多手后到了合肥这

家零售药店，最终通过电商平台销

售给了记者。

3月10日，记者将药品问题反

馈给了合肥市长丰县市场监管局。

3月11日，某某康医药专营店

负责人联系记者，并表示：“我们

的药品都是从正规公司进货的，

药品都有质量报告，保证正品。

我做了十几年药房，还是有信心

的。我们卖的绝对不是回流药。

实际上包括你所购买的这盒药品

在内的这批药品，是3月2日从一

家上游供货企业进货的，不清楚

为什么 3 月 5 日在江苏南京会有

销售记录。剩余的同批次药品没

有出现类似情况。我们也一直在

与上游供货企业业务员核实，业

务员坚决认为绝不可能出现这种

问题，这批药品从北京进货的，为

什么会出现南京的销售记录呢？

业务员认为这是你买家（记者）的

问题。”

记者试图通过该药店负责人

联系上游供货企业业务员，或让业

务员联系记者，但是被拒绝。

3月13日，合肥市长丰县市场

监管局方面告诉记者：“我局属地

市场监管所对你反映的这家药店

开展检查后，该药店提供了药品购

进票据和供货方资质。我局拟对

当事人提供的相关材料向供货方

所在地市场监管部门协查。”

4 月 8 日，合肥市长丰县市场

监管局方面答复记者：“经协查，你

反映的药店涉嫌从非法渠道购进

药品，我局办案机构已立案，感谢

你提供的线索。（药店所称的）上游

供货企业的市场监管部门协查（发

现），（该药品）不是从该批发企业

购进，后续情况还在进一步核查。

我们最近也在会同医保部门查处

药店、诊所销售医保回流药品的违

法行为。”

去年首次扭亏

流动负债高企

对于去年盈利趋势的可持续

性问题，卓正医疗方面对记者表

示 ，公 司 2024 年 营 收 同 比 增 长

39%，主要营业成本如医护团队薪

酬、场地租金及物业费、设备折旧

等在一定时间内相对稳定，具有一

定的规模效应。因此，公司2024年

毛利率由 2023 年的 19.3%提升至

23.6%，实现整体盈利。“在经营利润

率方面，公司近年来呈现持续稳步

提升的状态，从 2022 年的-26%收

窄至2023年的-6.3%，并于2024年

收窄近8个百分点至盈利1.1%。”

报告期内，卓正医疗旗下医疗

服务机构总建筑面积由2022年的

约 3.24 万平方米增至 2024 年的约

5.27万平方米，同期全职医生人数

由 267 人增至 379 人。2022 年—

2024年，公司雇员薪金及福利开支

总额分别约 3.8 亿元、4.36 亿元、

5.65 亿元，分别占同期总收入的

80.2%、63.2%、58.9%。

招股书显示，卓正医疗报告期

内主要通过经营活动及融资活动

所得现金来拨付资本开支及营运

资金。2022年—2024年，公司经营

活动产生的现金流净额分别约

686.1万元、1.24亿元、1.71亿元；融

资活动所用现金净额持续为负，从

2022 年的约-5238.3 万元扩大至

2024年的约-1.5亿元。

卓正医疗方面对记者表示，融

资活动现金净流出增加的主要原因

一方面是公司实体医疗服务网络的

租赁支出持续增加；另一方面是

2024年公司收购了武汉神龙天下的

少数股权，现金流出有所增加。

招股书显示，自 2014 年以来，

卓正医疗共进行5轮融资，分别融

资 约 300 万 美 元 、1750 万 美 元 、

3529.4万美元、4999.8万美元、6000

万美元，卓正医疗投后估值从A轮

的1560万美元增至E轮的5.1亿美

元。这些融资大部分用于公司主

营业务的发展及运营，包括但不限

于扩展公司医疗机构及当作其他

一般营运资金用途。

值得注意的是，伴随历次股权

融资发行的可转换可赎回优先股

账面评估价值的增加，卓正医疗近

三年负债总额持续升高，其中流动

负债分别约 22.62 亿元、26.36 亿

元、28.16 亿元。但截至 2024 年年

末，公司持有的现金及现金等价物

仅从 2022 年年末的约 1.46 亿元增

至3.08亿元。

公 司 资 金 状 况 是 否 正 在 承

压？当前现金储备是否足以维持

公司正常经营？对此，卓正医疗方

面对记者表示，截至2024年年底，

扣除可转换可赎回优先股的负债

24.11亿元后，其余流动负债约4.05

亿元，而公司流动资产约 5.95 亿

元，“流动营运资金相当充裕，24.11

亿元可转换可赎回优先股负债将

在公司上市后自动转为普通股，届

时这一类负债将不再存在”。此

外，公司在2023年、2024年已经明

显开始产生净现金流入，现金储备

将不断增加。

截至2024年年底，卓正医疗现

金储备余额合计约5亿元，包括现

金及现金等价物近 3.1 亿元，期限

三个月以上的存款0.2亿元及以公

允价值计入损益的金融资产近1.6

亿元。卓正医疗方面表示：“综合

经营净现金流和现金储备的情况

来看，无论上市是否成功，公司均

有足够的资金和现金流支撑未来

的运营发展。”

本报记者 陈婷 赵毅 深圳报道

以人均年可支配收入超过

20 万元的大众富裕人群为目

标客户，患者就诊一次平均花

费1195元，三年内收入实现翻

番……近日，私立医疗服务机

构卓正医疗控股有限公司（以

下简称“卓正医疗”）向港交所

二次递表，继续冲刺IPO。

虽然距离首次递表仅不到

一年，但此次递表的卓正医疗

年收入已增至近10亿元，并且

扭亏，首次实现年度盈利。

招股书显示，卓正医疗主

要提供实体医疗服务，在2024

年之前仅有门诊服务收入。自

去年收购武汉神龙天下医疗管

理有限公司（以下简称“武汉神

龙天下”）后，卓正医疗新增了

住院服务收入。

2022年—2024年，卓正医

疗营收分别约 4.73 亿元、6.9

亿元、9.59 亿元，净利润分别

约 - 2.22 亿 元 、- 3.53 亿 元 、

8022.7万元。不过，在账面盈利

之下，卓正医疗2024年仍出现

经营亏损，约为-4687.7万元。

4月8日，卓正医疗方面对

《中国经营报》记者表示，自

2024 年 5 月首次递表以来，公

司处于正常推进上市流程之

中，并根据有效期相关规则于

近期重新递交申请材料。公司

于 2024 年实现盈利的主要原

因是营收稳健增长，预期未来

随着营收规模的增长，公司的

盈利水平有望进一步提升。“经

营亏损主要是管理费用中以股

份为基础的薪酬开支、上市费

用的影响所致。若扣除这部分

的影响，公司已在2024年度实

现了经营利润。”

6 个月有效期一过，卓正医疗

更新招股书再次递表，冲击港股上

市。与前次 IPO 呈现持续亏损情

况不同的是，卓正医疗在2024年扭

亏为盈。

招股书披露的主要里程碑事

件显示，2024 年，卓正医疗通过收

购武汉神龙天下扩展规模，武汉神

龙天下拥有武汉北斗星儿童医院

（一家二级专科医院）及两家武汉

医疗诊所。其中，武汉北斗星儿童

医院成为对卓正医疗具有战略重

要性的9家主要附属公司之一。

值得注意的是，2022年及2023

年，卓正医疗的住院服务收入均为

零，同期的付费住院患者就诊人次

亦均为零。2024年，卓正医疗住院

服务收入录得4250万元，主要来自

儿科及外科专科，同期付费住院患

者就诊人次为2137，住院患者就诊

次均费用约1.99万元。

卓正医疗方面对记者表示，自

2024 年 3 月公司收购武汉神龙天

下以来，双方在业务资源协同、运

营体系、客户服务等方面的整合正

在有条不紊地进行中，双方将充分

发挥各自在门诊、住院及手术业务

上的优势，实现收购的协同效应。

但公司目前暂无继续收购武汉神

龙天下剩余股权的计划。

2024年，卓正医疗来自武汉在

营医疗服务机构产生的实体医疗

服务收入为1.17亿元，前两年仅在

2000万元左右。

上述收入贡献是否为收购武

汉神龙天下的一次性红利？是否

可持续？对此，卓正医疗方面对记

者表示，来自武汉地区的实体医疗

服务收入的增加主要是因为收购

武汉神龙天下后，将其营收纳入并

表范围。此外，公司在武汉已开设

的实体医疗服务网店于2024年亦

实现营收、客户基础稳健的内生增

长。“公司将持续探索收购一线城

市和新一线城市中业绩良好的成

熟医疗服务机构，以进一步扩大服

务网络、增加客户基础，推动长期

增长。”

至此，卓正医疗目前在国内拥

有并运营 20 家医疗服务机构，包

括18家诊所和2家医院，并在新加

坡 拥 有 并 运 营 3 家 全 科 诊 所 。

2024年，卓正医疗来自实体医疗服

务收入占比达到 91.1%，该服务付

费患者就诊人次约为 73.03 万，就

诊次均费用 1195 元。同期，来自

线上医疗服务的付费患者就诊人

次约 17.55 万，就诊次均费用 131

元 ，总 付 费 患 者 就 诊 人 次 达 到

90.58万。

值得注意的是，在收购武汉神

龙天下前，卓正医疗在过往年度处

于持续亏损状态。

截至 2022 年 1 月 1 日，卓正医

疗累计亏损约 12.19 亿元，其中约

3.89 亿元为 2022 年前的累计经营

亏损，主要是由公司于 2014 年年

底在深圳以外开设第一家诊所而

开始的跨城市扩张所驱动。一方

面，扩张需要招募医生及订立新

租赁的前期支出，还需要在公司

总部投入人力及其他资源以确保

不同城市之间的高效管理。另一

方面，在新市场建立品牌知名度、

扩大患者群体并实现营运杠杆需

要时间。因此，尽管出现大幅收

入增长，卓正医疗在此期间仍录

得累计亏损。

招股书显示，2022 年及 2023

年，卓正医疗经营亏损分别约1.38

亿元、6693.3 万元，经调整净亏损

分别约1.23亿元、4360万元。2024

年，卓正医疗可转换可赎回优先股

公允价值从前两年的亏损转向收

益，录得年内利润约 8022.7 万元，

经调整净利润约1070万元。

靠并购扭亏 卓正医疗再冲IPO

广州卓正医院，是卓正医疗目前拥有并运营的两家医院之一。 陈婷/摄影

记者网购的青霉胺和查询追溯码后的结果。 晏国文摄影/拼图

“经协查，你反映的药店涉嫌

从非法渠道购进药品，我局办

案机构已立案。”

官方购买渠道供应短缺，电商平台价格翻倍，这群罕见病患者用

药负担更重了。


