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明星合作项目

DRA公司注册成立于2017年

6月。该公司的主要原始股东为香

港中文大学教授卢煜明、赵慧君及

陈君赐。

据香港中文大学官网信息，卢

煜明教授为该校第九任校长。他于

1997 年发现孕妇血浆内存有高浓

度的胎儿 DNA。该发现奠定了无

创产前诊断技术的重要基础。卢煜

明教授为液体活检领域全球奠基

者、开拓者及领导者，尤其是无创产

前检测领域的先驱，被誉为无创产

前检测之父。

2018 年 1 月，金域医学与卢煜

明、赵慧君及陈君赐签署协议，计划

在高端无创产前检测领域进行深度

合作。金域医学拟利用卢煜明团队

在无创产前胎儿遗传病基因检测领

域的专利以及技术积累，研发、生

产、销售基于无创的胎儿基因及基

因组病的体外诊断产品，同时为临

床提供检验服务。

金域医学分批次投资了1.5亿

元。2020年6月，金域医学披露，公

司按照协议规定，已向DRA公司投

入3期投资款，共计1.5亿元人民币

等额港币，认购DRA公司新发行的

10 万股股份。金域医学持股比例

为50%。

然而，金域医学历年年报显示，

DRA公司自成立以来，每年都处于

亏损之中。2018年和2019年，由于

处于成立早期，DRA公司年亏损额

度相对较小。2020—2025年，净利

润 分 别 为 - 3329 万 元 、- 1250 万

元、-1805万元、-2117万元、-1340

万元和-1337万元。

对于 DRA 公司的营业收入，

金域医学历年年报未进行披露。

在重要合营企业的主要财务信息

中，DRA 公司的营业收入一般都

显示为空白。在 2024 年年报问

询函中，金域医学曾披露，DRA

公司 2024 年营业收入仅为 113.56

万元。

从上述财务信息可以明显看

出，DRA公司自设立以及金域医学

投资以来，业务持续表现欠佳。

截至 2025 年年底，DRA 公司

资产合计为3382.3万元，负债合计

为212.8万元，归属于母公司股东权

益为3169.5万元。

中经记者 晏国文 卢志坤

北京报道

近日，第三方医学检测上

市公司金域医学（603882.SH）

披露，终止一项长达8年的对外

投资。

金域医学方面表示，公司与

DRA公司创始股东基于市场环

境及业务开展的实际情况，对高

端无创产前检测（NIPT）市场进

行认真评估后，认为 DRA 公司

已无存续必要，决议清算并终止

经营。

DRA公司的主要创始成员

卢煜明教授，是无创产前检测技

术的奠基人。此次投资本应成

为上市公司与顶级医学专家团

队产学研合作的典范，但令人意

外的是，此次投资及合资公司最

终惨淡收场。

DRA 公 司 成 立 以 来 ，处

于持续亏损之中。金域医学

对 DRA 公 司 累 计 投 资 1.5 亿

元 。 而 2026 年 半 年 报 显 示 ，

金 域 医 学 对 DRA 公 司 的 长

期股权投资期初账面价值仅

为 1585 万 元 ，期 末 账 面 价 值

0 元。

针对涉及 DRA 公司发展

的相关疑问，金域医学方面未

对《中国经营报》记者采访作出

回应。

民生健康上市后的营销之变
产品之变

产品结构的重塑，是民生健

康营销升级的另一条主线。过

去，公司收入高度集中于核心大

单品21金维他，如何在大单品保

持增长的同时降低单一依赖，也

成为上市后公司营销布局的核心

命题。从结果看，公司交出了一

份“既保规模、又调结构”的答卷：

一方面，21 金维他销售规模持续

稳健增长，维矿系列收入2024年

首次突破 6 亿元、达 6.21 亿元，

2025 年进一步提升至 6.88 亿元，

同比增长10.69%；另一方面，其销

售占比逐步下降，张海军透露，目

前21金维他与其他产品的营收比

例大约为六四开，2026 年上半年

21金维他的销售收入占比已降至

50%左右，公司目标是经过两年左

右的努力，实现“五五开”。尤为

难得的是，今年21金维他出厂价

上调约 10%后，其市场数量份额

与规模份额仍保持相对稳定，大

单品的基本盘并未因结构调整而

松动。

围绕“主品牌引领+细分赛道

突破”的品牌战略，公司持续推动

品牌体系向细分消费人群延伸。

在维生素与矿物质补充剂领域，

以21金维他为核心，逐步推出面

向成人精准营养的“21 金维他

倍+”、聚焦女性需求的“21 金维

她”以及面向儿童营养市场的“小

金维他”；在治疗型用药领域，依

托“民生”品牌拓展戒烟药乐速

克、米诺地尔搽剂、铝碳酸镁混悬

液等产品。多品牌、多品类的布

局，使公司能够面向不同人群和

健康需求提供差异化产品。

在维矿品类内部，公司持续

做深做透布局。作为中国首款多

维元素类OTC药品，从21金维他

多维元素片（21）的多规格布局，

到分阶精准营养、女性营养及儿

童营养产品的陆续推出，公司逐

步形成从基础营养补充向差异

化、细分化需求延伸的产品体

系。同时维矿新品同样持续落

地：2026年6月，公司上市硫酸氨

基葡萄糖胶囊、AE胶丸两款维矿

新品，葡萄糖酸钙锌口服溶液等

产品亦保持良好增长。

作为公司重点培育的第二增

长曲线，围绕儿童营养需求，公司

已形成涵盖多维多矿、钙铁锌补

充、DHA 等品类的产品矩阵，并

通过配方优化、质量检测及差异

化营养设计，强化儿童营养品牌

定位。2026 年上半年，小金维他

销售同比增速超过100%，下半年

还将新增10个以上SKU，成为维

矿业务中增长较快的细分板块。

多品类战略已开始兑现业

绩。2025 年，公司保健食品业务

收入达3.19亿元，同比翻番。

渠道之变

作为以非处方药（OTC）起家

的企业，民生健康过去高度依赖线

下药店渠道。公司董事、总经理张

海军此前坦言：“以前，我们都是通

过线下销售。”转折始于2018年：公

司开始加大线上渠道布局，逐步改

变过去主要依赖传统药店的销售

模式。近年来，随着电商平台和线

上分销业务持续拓展，线上渠道对

经营增长的贡献日益显现。到

2025年，线上销售占比预计已达四

成。进入2026年，随着线上直销业

务上半年营收同比增长87.38%，线

上销售占比已进一步逼近五成，

“线上线下同步发展”的渠道格局

基本成型。

从平台结构看，公司已在天

猫、京东、拼多多等传统电商平台

开设自营品牌店铺，或与平台共建

“店中店”，同时全面布局抖音、快

手等兴趣电商和小红书等内容平

台，实现了主流消费场景的全覆

盖；叠加经销、代理等多种合作模

式的线上分销业务，基本实现全渠

道产品覆盖。针对不同线上渠道，

公司采取差异化策略——传统电

商与兴趣电商占比相对均衡，各类

渠道由不同业务团队分别运营，确

保良性发展与可持续增长。

随着渠道布局日益完善，公司

也将经营重点进一步延伸至渠道

质量和利益分配机制。今年上半

年，公司还完成了一轮渠道价值链

治理：21金维他出厂价上调约10%

后，经销商出货价、线上线下零售

价格均同比例调整到位，通过价值

链再分配切实提升了终端客户与

经销商的单位利润，市场反响总体

平稳。

渠道变革的成效直接反映在

数据上：2025年公司线上营收同比

增长超过60%；2026年上半年，线上

直销业务营收同比大增87.38%，其

中维生素矿物质补充剂系列线上

直销收入同比增长87.91%；同期食

品 类 产 品 销 售 量 同 比 增 长

90.66%。线上渠道，正从“补充渠

道”成长为与线下并驾齐驱的增长

引擎。

今年前四个月，儿童液体复

合维生素等多款小金维他新品在

京东首发并快速登上相关类目

TOP 榜单，印证了渠道战略调整

的成效。

上半年扭亏为盈

金域医学主要产品和业务

分为医学诊断服务、诊断产品销

售、健康体检业务、冷链物流服

务等。其中，医学诊断服务为核

心业务。

2020—2022年，金域医学营

业收入从82.44亿元增长至154.8

亿元。不过，2023年，随着相关检

验需求减少，金域医学各项业务

收入出现较大幅度的下降。

2024 年和 2025 年，金域医

学接连出现亏损，归属于上市公

司股东的净利润分别为-3.81亿

元和-1.73亿元，主要原因是行

业需求增速放缓导致固定成本

摊销比例上升、信用减值损失、

固定资产处置等。

2026 年上半年，金域医学

营业收入为 28.84 亿元，同比减

少3.76%；归属于上市公司股东

的净利润为1.9亿元，同比实现

扭亏为盈。

半年报指出，2026 年上半

年实现扭亏为盈主要有以下原

因：第一，报告期公司毛利率为

36.71%，同比提升2.78%。第二，

2025年公司受宏观环境变化及

相关业务周期性影响，部分业务

应收账款账龄延长造成较大的

应收账款减值损失。随着相关

影响因素逐步消化，该部分业务

对公司财务状况的不利影响基

本消除。第三，随着各项经营改

善措施持续落地，公司主营业务

经营保持韧性，核心业务发展逐

步企稳，经营效率进一步提升，

盈利能力持续改善。

2026 年半年报显示，金域

医学投资了中高端医疗服务机

构卓正医疗（02677.HK）。后者

于今年 2 月正式在港股上市。

不过，上市以来，卓正医疗股价

表现不佳，截至10月22日，股价

较发行价已经下跌接近60%。

金域医学投资卓正医疗的

最初投资成本为 2047 万元，本

期卓正医疗产生的投资损益为

1039万元，截至期末（6月30日）

账面价值为1008万元。

截至 2022 年年底，金域医

学应收账款余额高达 70.25 亿

元。近几年，通过采取积极回款

措施以及计提相关坏账准备，金

域医学应收账款账面价值持续

降低。

合并资产负债表显示，截至

2023年年底、2024年年底和2025

年年底，金域医学应收账款账面

价值分别为53.35亿元、43.96亿

元和33.52亿元。截至2026年6

月30日，金域医学应收账款账面

价值为34.81亿元。

中经记者 苏浩 卢志坤 北京报道

10月18日，杭州民生健康药业

股份有限公司（以下简称“民生健

康”，301507.SZ）披露的三季报显

示，公司前三季度营收7.44亿元，同

比增长19.43%，其中第三季度单季

营收2.08亿元，同比增长30.04%。

2023 年 9 月，民生健康登陆深

交所创业板后交出的成绩单颇为

亮眼：营业收入从2023年的5.82亿

元增长至2025年的7.82亿元，2025

年同比增幅达21.89%；归属于上市

公司股东的净利润由 8563 万元增

至1.19亿元，同比增长29.35%。业

绩稳健攀升的背后，营销体系的系

统性重构功不可没——从渠道、产

品、赛道到销售组织，一场围绕“以

消费者为中心”的变革，正在让这

家老牌药企焕发新生。

市场需求减少

金域医学与卢煜明团队合作的

政策背景是我国全面二孩政策落

地。2016年和2017年，全国新出生

人口分别为1786万人和1723万人，

NIPT行业处于爆发期。

不过，这个由知名第三方医学

检测上市公司与顶级医学专家团

队主导的公司并未抓住机遇。华

大 基 因（300676.SZ）、贝 瑞 基 因

（000710.SZ）等成为 NIPT 市场的

主要参与者。

据灼识咨询数据，2024 年，中

国NIPT市场主要参与企业分别是

华大基因、贝瑞基因、安诺优达等，

市场份额处于领先地位。同时，截

至 2026 年，NIPT 已经被多省市纳

入医保支付范围或成为免费筛查项

目，检测费用进一步降低。

实际上，DRA 公司在 2024 年

就计划清算并终止经营。

在 2024 年年报问询函的回复

公告中，金域医学曾解释DRA公司

发展不利的主要原因：第一，出生人

口大幅下降导致市场空间萎缩。

2016年全面二孩政策落地后，长期

积压的生育需求集中释放，出生人

口增幅明显，但根据国家统计局公

布的出生人口数据，2018年全国出

生人口为1523万人，该数据到2024

年仅为 954 万人，6 年复合增长率

为-8.3%，虽然2024年相较2023年

有小幅回升，但总体生育率呈现下

降趋势。纵使行业渗透率有所提

升，但市场空间正逐步萎缩。

第二，集采及相关政策导致行

业价格发生显著变化。2024 年，

NIPT服务价格迎来调整期。在此

之前，NIPT在各省平均价格在千元

以上。比如，浙江省 NIPT 物价标

准 为 1300 元/次 ，2021 年 10 月 ，

NIPT被纳入北京甲类医保，价格为

1475 元/次。按照相关政策，常规

NIPT 检测价格降幅超过 70%，未

来，若更多地区采取类似的集中采

购模式，行业的价格结构预计进一

步向惠民方向调整。

第三，高端 NIPT 发展缓慢。

由于其技术的复杂性，目前国内报

批检测试剂盒进度缓慢，市场暂无

产品获批。另外，高端 NIPT 成本

显 著 高 于 常 规 NIPT，综 合 常 规

NIPT集采价格发生较大调整叠加

生育率下降的大背景，高端 NIPT

开发推广难度加大且难以形成规模

优势。综合判断后，公司研判高端

NIPT市场后续发展空间较小。

金域医学公司外景 公司官网/图

民生健康新生产大楼外景 公司官网/图

赛道之变

随着品牌矩阵和销售渠道不

断完善，民生健康的业务布局也

逐步向更广泛的健康消费领域延

伸。围绕“新产品、新业务、新模

式、新项目”四新战略，公司依托

既有的品牌积累、研发能力和渠

道资源，向医美、药食同源等功能

性食品、益生菌等前沿赛道前瞻

布局，稳步孵化第二增长曲线。

医美是公司重点孵化方向之

一。2025 年 3 月，公司正式发布

专业医美品牌“肌素然”，以酵母

菌多肽技术切入皮肤修护市场，

聚焦修复与抗衰领域。该系列

产品包含多款二类医疗器械护

肤品，依托与中南大学湘雅医学

院等高校的联合研发和多项专

利技术，通过“店中店”服务模式

嵌入皮肤检测、轻医美咨询等高

附加值服务，推动药店从“传统

药品货架”转型为“皮肤管理服

务中心”。

在药食同源与功能性食品方

向，公司依托百年制药积淀持续

拓展：钙铁锌镁营养饮、胶原蛋白

维生素 C 软糖、鱼油凝胶糖果等

功能性食品陆续上市，2026 年上

半年食品类产品销量同比增长

90.66%，成为新的增长点。益生

菌领域，公司通过控股子公司收

购民生中科（山东）100%股权，整

合“原料菌株—研发—生产—品

牌”全产业链，自建“炎黄菌株库”

收藏菌株6500余株、拥有专利菌

株45株，并基于五大核心菌株持

续丰富产品线。出海方面，公司

2025 年 8 月完成香港子公司注

册，旗下Qivita品牌男女营养包已

落地东南亚市场，为海外出口与

跨境进口业务提前布局。

金域医学历年年报显示，DRA公司自成立以来，每年都处于亏损之中。

总体生育率呈现下降趋势，纵使行业渗透率有所提升，但市场空间正逐步萎缩。

2026年上半年，金域医学归属于上市公司股东的净利润为1.9

亿元，同比实现扭亏为盈。


