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政策助力医药流通行业加速整合，孕育市场投资机会

2011-07-25 清科研究中心 赵一颋

清科研究中心的数据显示，2006 年至 2010 年间，中国医药流通市场共发生投资案例 23 起，其中已

披露投资金额的投资案 20 起，披露的投资金额共 7.69 亿美元，平均每起投资案的投资金额为 3849 万美

元。从历年来投资案例发生的情况来看，投资案例数基本上呈现逐年上升的趋势，2010 年发生投资案共

7 起，为历年之最。

从披露的投资金额来看，虽然 2006 年只发生了 2 起投资案，但总投资金额为历年来最高，共计 2.72

亿美元，清科研究中心认为这主要是受到 2006 年凯雷和 CVC 投资上海医药个案的影响，该投资案披露

的投资金额为 2.47 亿美元，是造成 2006 年的投资金额偏离的最主要原因。而除去该特例外，除 2009

年受金融危机影响资本市场略有回落意外，历年来投资金额也呈现出增长的态势，2010 年全年医药流通

行业发生的投资金额共计 1.82 亿美元，为历史最高，投资案例数较 2009 年增长 40%，投资金额增长

100%。

图 2006-2010 年中国医药流通行业年度投资规模分布
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来源：清科数据库 2011.06                                                                              www.zdbchina.com

从投资规模来看，相对于其他热点行业，我国医药流通市场的投资案例数中投资金额较大的案例数

占比较多，而投资金额在 1000 万美元以下的案例则较少，这主要是因为获得投资的企业多为全国或区域

内的龙头企业.
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图 2006-2010 年中国医药流通行业投资规模分布（按投资案例数，个）
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新医改政策的颁布及医药流通相关政策的出台带动了医药流通行业的资本运作，也吸引了资本市场

对医药流通行业的进一步关注。综合考虑目前我国医药流通行业的发展环境、发展现状以及未来的发展

趋势，清科研究中心认为在医药流通行业十二五规划的出台的背景下，目前我国医药流通企业商业费用

率高，整体利润率低的特征将从行政化和市场化两方面推动医药流通区域龙头企业的形成。同时，随着

我国医药分离政策的实施和医药零售行业集中化进程的推进，连锁药店将在政策的扶持下持续快速发展。

此外，从保障药品流通安全，提升医药流通企业利润率的角度考虑，增强医药流通物流能力成为医药流

通企业重点发展方向，第三方物流也将有望迎来行业标准准则，从而实现突破性的发展。

因此，清科研究中心认为未来医药流通行业的主要投资机会将集中在区域龙头性质的医药批发企业、

大型连锁药店以及专业的第三方医药物流服务商三方面。其中，在选择医药批发企业时应选择区域市场

占有率靠前、具备建立良好的医院合作关系以及具备建立信息化、现代化的物流配送能力的企业；在选

择大型连锁药店时应选择市场份额排名靠前、具有品牌优势和统一化运营能力以及服务基层市场的能力

的企业；而对于第三方物流企业而言，由于我国目前第三方物流的行业标准还未成形，该领域的投资仍

然具有相当的风险，预计相关行业标准出台前后将会是投资该类企业的最佳时期。
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