
并购 扩张 整合 集中

药业巨头争霸烽火燎原

本报记者 刘国锋

医药市场风云变幻，继国药集团、上药集团、华润北药划分争霸版图

后， 广药集团整体上市再度燃起烽火。 广州药业 （600332） 与白云山A

（000522）昨日双双公告，拟以广州药业为平台，按0.95：1比例换股吸收合并

白云山A，并非公开发行A股股份购买广药集团主要经营性资产，实现广药

集团整体上市。

业内专家对中国证券报记者表示，广药集团属地域性医药企业，虽无

法与国药集团、上药集团和华润北药三巨头抗衡，但事件的市场导向意义

明确，为地方医药企业之间的并购重组打响头阵，并加剧了医药市场争霸

的战火。

药企圈地“北上广”

根据重组预案，广州药业在换股吸收合并白云山A的同时，将向广药

集团发行A股股份作为支付对价， 收购广药集团拥有或有权处置的房屋建

筑物、商标、保联拓展100%股权和百特医疗12.5%股权。 广药集团原分散在

广州药业及白云山这两家上市公司中的医药资产将纳入广州药业统一上

市平台，并进行全面的梳理和整合。 广药集团借此将实现主营业务整体上

市。

中国证券报记者了解到，广药集团旗下拥有广州药业、白云山两家上

市公司和成员企业近30家，以中成药及植物药、化学原料药及制剂、生物医

药制剂等的研发、制造和经营为主，现有医药产品1000多种，居2011中国企

业500强第273位。 2010年完成工业总产值96.31亿元，工商销售收入275.26

亿元，利润总额10.30亿元，雄踞广东医药市场之首。

业内人士表示，在全国药企竞争格局中，北上广是兵家必争之地，广药集

团在与国药集团、上药集团、华润北药等龙头药企的竞争中并不占优势，但

从地域角度而言， 借助重组上市在日益激烈的医药市场竞争占据主动，广

药集团有望从内向外实现突破。

2010年起，三大医药巨头的竞争不断加剧。 华润集团凭借重组北药集

团与国药集团展开激烈角逐。 上药集团同样不甘落后，通过收购和扩展营

销网络，夯实覆盖全国的势力范围。 返观近两年的药企重组历程可以发现，

三大医药巨头以北京、上海为主战场，沿东部沿海地区与各省药企合纵连

横，形成了覆盖全产业链且有地域交叉的势力范围。

以上海医药（601607）为例，其在2011年1月收购了北京爱心伟业有限

公司，2011年4月完成100%收购中信医药，引起市场关注。分析人士称，上药

集团拿下中信医药后，业务范围开始冲出华东地区，向华北地区扩散，一系

列动作被看作是对华润北药南下的有力反击。

华润北药南下的步伐也并未停止，2011年10月，华润北药旗下双鹤药

业（600062）通过股权置换，收购上海长征富民金山制药有限公司96.296%

股份，强势挺进上海医药市场输液领域。

国药集团凭借外界难以撼动的固有地位， 则颇有坐山观虎斗的 “淡

定”，凭靠旗下上海的现代制药（600420）、深圳的国药一致（000028）、北京

的天坛生物（600161）和国药股份（600511）等一批实力突出的上市公司，辐

射进国内医药研发、制造、流通的各个领域。

对于参与市场版图划分的各方而言，时下“圈地”赛跑刚刚开始。 上药

集团并未收手，2012年2月8日再次祭出重拳， 出资8000万美元在北京设立

上药北方投资有限公司，并高调宣布，上药北方将统筹其在北方地区的医

药业务，打造立足北京及环渤海经济圈、辐射东北、华北、西北、中西部等泛

北方区域的投资经营平台。

在优胜劣汰般“跑马圈地”的竞争环境下，广药集团的动作显得尤为

扎眼。业内人士表示，广州药业对广药集团4.38亿元的资产收购规模虽不算

太大，但通过整体上市，广药集团可基本解决潜在的同业竞争问题，为未来

的医药市场版图扩张打下基础。

资本市场助“强者恒强”

在医药市场割据中，国药集团、上药集团与华润北药借力资本市场扩

大并购重组的模式受到很高关注。 分析人士称，广药集团横跨沪、深、港三

地交易所整合并加入资本市场大本营，有望增进其在医药企业并购重组过

程中的臂力。

三大医药巨头通过资本市场扩大并购的手段不断显效。 华润集团在

2011年收购北药集团后，通过旗下双鹤药业、万东医疗、华润三九等上市公

司加速并购重组，其中，华润三九于2011年9月以4.04亿元的价格收购了本

溪三药、合肥神鹿、双鹤高科和北京北贸四家公司，双鹤药业打入上海输液

市场，引起市场热议。

而国药集团和上药集团依托上市公司展开的并购步伐也不甘落后。

国药集团在2011年成功收购现代制药的同时，旗下一致药业2011年开始加

快在广东和广西地区的医药资产布局。 目前，国药控股的药品分销、配送网

络覆盖全国近30个省、市、自治区的130多个地级以上城市，占全国地级以

上城市的40%。

上药集团日前公开表示，2012年将是上海医药充分利用H股募集资金

加大主业并购力度的一年，1月份以来， 上海医药先后收购了金和生物51%

股权、 常州康丽制药70%股权， 并计划在两年内收购康丽制药余下30%股

权。 此前上海医药在港上市融资达22亿美元。

通过并购重组，几大医药巨头的产业链不断完善，涵盖化学药、中成

药、医疗器械、医药商业流通等领域。 企业营业收入不断增加，国药集团

2011年实现营业收入超1200亿元， 近8年间的营业收入年均增幅达33%；华

润医药年营业额逾345亿元， 上海医药2011年前三季度实现营业总收入

402.69亿元。

与三大医药集团相比， 广药集团的年营业收入和资本运作能力仍显

弱势，但潜力不可小觑。 2005年以来，广药集团对外合作不断加快，白云山

与和记黄埔共同创立了中药公司，与美国百特公司合资创立广州百特侨光

公司，广州药业与欧洲联合美华共同打造医药流通企业。 同时，广药集团旗

下“白云山”、“王老吉”、“潘高寿”、“陈李济”等商标潜在价值巨大，仅王老

吉的品牌价值在2010年便超过1000亿元。

广药集团的并购重组和产业结构转型也不断加快。 近几年完成并购

河南南阳冠宝药业、湖南长沙恒生药业、福建广药洁达、陕西西安康健医药

和海南晨菲医药等公司，并逐步实现由仿制药为主向自主创新和创仿结合

转变。

国药控股股份有限公司高级行业研究员干荣富28日对中国证券报记

者表示，广药集团面临的市场竞争激烈，短期内不会上升到与另外三大医

药巨头抗衡的地位，但公司有望立足本区域，不断拓展势力范围。

不过，市场各方对广州药业整体上市的预期仍存分歧，上海证券交易

所28日龙虎榜数据显示，在上海、深圳游资大力买入广州药业的同时，三家

机构席位却疯狂卖出达9517.84万元。

事实上，在北京、上海两地医药巨头的激烈紧逼下，地方药企正日益

感受到压力在加剧。 2011年11月，华润医药打入福建市场，投入10亿元人民

币与片仔癀（600436）共建合资公司，计划以片仔癀8个品种的药品为主导，

十年内将合资公司发展成年生产销售额超20亿元、净利润超2亿元的企业，

引发市场关注。

争霸热潮将持续发酵

业内专家表示，广药集团整体上市是国内药企加速整合的生动体现，

但远不是最高潮阶段。 当前的政策环境表明，国内药企加速整合并改变小、

散、乱的竞争格局，正获得市场和政策层面的双重支持。

商务部于2011年初在《药品流通行业“十二五”规划》中明确提出，将

力促到2015年形成1-3家销售额过千亿元的全国性大型医药商业集团和20

家销售额过百亿元的区域性药品流通企业。 国药集团、上药集团等被寄予

推动未来医药流通业兼并重组的厚望。

与此同时，国家发改委、工信部、卫生部、科技部等相关部委也不断推

出举措，推动医药企业规模和整体竞争力的提升。 工信部于2012年初印发

的《医药工业“十二五”发展规划》指出，力争到2015年实现销售收入超500

亿元的企业达到5个以上，超100亿元的企业达到100个以上，并促进医药工

业国际竞争力提升，推动超过50家企业在境外建立研发中心或生产基地。

而在政策升温的背后，是国内生物医药产业小、散、乱和恶性竞争的

现状。 目前，国内制药企业达6000多家、GMP生产车间达4000多家、医药包

装生产企业有1500多家、医疗器械领域企业超1万家，在生物医药产业国际

化竞争日益激烈的今天，小型企业过多被视为制约中国医药工业发展壮大

的短板。

根据IMS市场预测， 中国医药市场在2010-2020年的年递增幅度达

15.5%，2011年全球药品市场规模达8800亿美元。 作为战略性新兴产业，生

物医药产业将成为地方经济发展的新动力。 业内人士表示，医药产业的可

观前景有望促使地方政府进一步推动地方药企的整合及做大做强，以及展

开对外并购。

目前，由于化学药企整合及技术改造成本较高，民族中药企业之间的

并购重组首先获得地方政府认可。 2011年以来，云南政府扶持民族药产业

发展，苗药龙头贵州百灵先后完成对贵州乾元、贵州世禧、河北德信润生、

贵州和仁堂以及贵州正鑫等5家公司的收购。 独一味等中药企业也走出本

地，创建上海独一味生物科技公司、四川凯瑞斯生物科技公司，并收购四川

奇力制药有限公司。

在“十二五”医改推进过程中，医药产业集中度有望随医改深化而提

升。 伴随医保控费从紧、抗菌药物临床应用管理从严、部分药品过度竞争和

新版GMP的升级，部分盈利能力差、质量控制能力弱、技术改造滞后的企业

将被市场淘汰，成为被并购的对象。

国泰君安医药行业分析师李秋实研究表示，国内医药产业并购“风起

云涌”，从全球市场产业集中度可以发现，行业巨舰将是成熟市场产物，目

前我国医药产业集中度较低，整合空间大有可为。 在产业升级过程中，有实

力的企业正加速并购重组步伐，2010年以来的行业并购潮仅仅是开始，未

来几年医药产业的并购热点将持续升温。
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并购重组周刊

集团名称 下属A股公司 主营业务 去年盈利 业绩同比增长

中国医药集团

国药股份 药品分销及流通

2.71

亿元

-12.5%

天坛生物 疫苗及血液制品

2.33

亿元

+33.40%

现代制药 化学原料药及制剂

1.20

亿元

+11.03%

国药一致 药品批发及零售

3.30

亿元

+26.50%

华润医药集团

华润三九 中药及化学药

7.60

亿元

-6.81%

东阿阿胶 阿胶产品

8.56

亿元

+47.05%

华润双鹤 抗菌药及大输液

5.29

亿元

+1.71%

华润万东 医疗器械

3988.79

万

-4.90%

上海医药集团 上海医药 医药制造及流通 前三季

17.13

亿

+2.55%

广州医药集团

广州药业 中药及药品流通

2.88

亿元

+7.64%

白云山

A

中药及化学药

2.61

亿元

+27.52%

四大医药集团旗下A股公司营利表

■

记者观察

药企整合

“内功”先行

□

本报记者 刘国锋

药企整合让市场充满

想象空间。

2008

年时上海

医药营业总收入为

165.47

亿元， 净利润仅为

8198.28

万元，经过“三合一”大重

组后， 今日的上海医药营

业收入超过

400

亿元，年净

利润近

20

亿元。 广药集团

能否上演类似传奇让投资

者充满期待。

观察国内药企整合过

程，上药集团、国药集团和

华润北药均向后来者抛出

一个问题———如何在规模

扩张过程中提升整体运营

效率和收益质量？ 我们看

到，国药集团、华润北药等

药企巨头在并购重组中，

业务范围得以迅速扩张，

旗下资产必须及时优化，

其间不乏售卖不良资产的

举措。 从日益激烈的市场

竞争角度而言， 机会成本

和时间成本均成为影响企

业整体发展的因素。

归根结底这是一个修

炼“内功”的过程。 药企整

合既要考虑产业链的整体

布局，又要注重适宜水土。

近年来， 华润北药加快南

下，上海医药奋力北上，包

括国药集团在内的药企龙

头间的竞争已经到了白热

化程度， 其间不乏各类问

题的出现。 近日市场上有

关上海医药收购中信医药

涉嫌违规并导致上海医药

董事长去职的消息， 引发

市场对药企扩张过程中问

题的重新思考。

对于广药集团而言，

尚处在整合的起步阶段，

恰可以较好地避免这些问

题。 通过把医药资产和业

务集中到广州药业这一单

一上市平台架构内， 并把

分散在广州药业及白云山

这两家上市公司中的医药

资产进行全面梳理和整

合， 能够基本解决同业竞

争问题，提升治理水平，增

强抗风险能力， 有望实现

快速发展。

但对于投资者而言，

更加关注的是广药集团如

何在下一步的市场竞争和

药企整合大潮中稳抓机

会， 增加运营收益并带给

投资者更多回报。 信息显

示， 广药集团在推进合资

合作方面的步伐有所加

快，完成了对河南、湖南、

福建、陕西、海南等地医药

项目的并购， 旗下潘高寿

品牌与香港银基集团展开

“大健康”合资合作，并提

出

2015

年 “大健康” 产业

500

亿元的目标，增添了整

体上市后的憧憬。

需要冷静分析的是，

在整合扩张过程中广药集

团对优秀“资源”的掌控能

力， 将决定其真正的增长

前景， 这不但取决于公司

管理层的智慧， 同样考验

投资者对医药产业并购重

组大潮中投资机会的全面

衡量。 在国内医药行业连

续多年实现超过

20%

的营

收增长后， 医药企业并购

重组过程中的溢价现象增

多， 众多掌握大量资金的

药企苦于寻找“含金量”较

高的标的， 由此造成的矛

盾是， 企业拥有资金和扩

张的抱负， 却未必能通过

资源整合提升运营效率。

从这个角度来看，投

资者在从药企并购重组事

件中发掘投资机会时，不

但需要看到企业的并购重

组和业务扩张能力， 同样

要深入洞察药企对现有资

源的整合利用和盈利提升

能力。

广药集团谋划500亿元大健康产业

□

本报实习记者 常仙鹤 王元

中国证券报记者从广药集团

28

日召

开的上市公司

2011

年度业绩发布会上获

悉，根据重组预案，以

2011

年度财务数据

模拟，重大资产重组完成后，广州药业总

资产将由

48.51

亿元上升至

84.31

亿元，增

加

74%

， 营业收入和净利润则分别增加

72%

和

96%

，净资产收益率（摊薄）将由

7.6%

提升至

10.15%

，每股收益（摊薄）将

由

0.3550

元提升至

0.4353

元。

广药集团总经理李楚源表示，力争在

2015

年实现“大健康产业”规模达

500

亿

元。 同时，集团计划在

2012

年完成整体上

市，

2015

年实现工商销售收入

600

亿元。

“双子合一”提升营运

广药集团

28

日发布业绩数据显示，

2011

年实现工商销售收入

330.78

亿元，同

比增长

19.9%

，累计实现利润总额

13.63

亿

元，同比增长

32.78%

。 公司称，近年来通

过加快内外部资源整合，整体综合实力和

市场竞争力明显增强。

据介绍，广药集团“中一安宫牛黄丸

1

亿元工程”、“广药灵芝孢子油

1

亿元工

程”、“头孢地尼系列

3

亿元工程”、“消渴丸

10

亿元工程”等产品工程，推动广药集团

2011

年的业绩提升。 目前公司有中药材

采购平台、大宗原辅料采购平台、进口设

备采购平台、处方药销售平台、非处方药

销售平台、大健康产品平台和广告资源整

合平台等七大平台。

业内人士表示，从广州药业和白云山

的年报可看出，广药集团的重大重组存在

一定必然性。 广州药业

2011

年年报显示，

在其控股及合营公司中， 有

8

家公司涉及

中成药生产和销售业务， 另有

3

家公司经

营医药销售业务。 而白云山

A

也有

5

家子

公司从事中成药业务。“双子合并”后将避

免两公司的同业竞争问题。

此外，白云山去年营业额的

60%

来自

化学原料药品相关业务，而广州药业主要

收入基本来自中成药相关业务，业务差别

使两家公司不可避免关联交易。

2011

年所

涉交易额分别为

2.18

亿元和

2.26

亿元。 通

过本次重大资产重组，新广州药业将拥有

包括医药研发与制造、医药分销与零售在

内的完整产业链，形成中药、化学药、生物

药、大健康产业、物流业及综合产业六大

板块。

中国证券报记者了解到，广药集团持

有的医药主业资产中，广州医药研究总院

因现为全民所有制企业，待改制后方可转

让；广药集团另外承诺，待“王老吉”商标

法律纠纷解决，以及广州医药研究总院股

权可转让后，将一并转让给广州药业。

打造500亿元大健康产业

广药集团总经理李楚源表示，接下来

广药集团将进一步通过品牌延伸、品牌扩

展、 品牌授权和品牌多元化等多种方式，

巧推规模优势品种的扩展和 “王老吉”品

牌的扩张，力争在

2015

年实现“大健康产

业” 规模达

500

亿元。 同时， 集团计划在

2012

年完成整体上市，

2015

年实现销售收

入

600

亿元， 把广药集团打造成为我国战

略性新兴产业龙头企业。

据介绍，在“大南药”战略的推动下，

广药集团以“王老吉”品牌为切入点的大

健康产业应运而生。

2011

年，广药集团利

用“王老吉”的品牌资源，实现了向包括保

健品、食品、药酒、药妆等在内的多个领域

扩展。 随着国内医药市场改革的逐步推

进，药品减价、成本上升，一再压缩药企的

利润空间，不少药企开始尝试进军保健食

品、功能性饮料或美容化妆品等行业。 基

于这种生存环境，广药集团大健康产业实

体公司最终落地。

中国证券报记者从广药集团大健康

产业公司成立仪式上获悉，新公司看好医

疗保健食品领域，该公司董事长吴长海表

示， 广药集团

2011

年健康产业销售额达

200

亿元， 公司计划利用广药原有的几千

家直营店渠道和原有保健类品牌来大力

发展保健产业。

另据介绍，广药集团去年出口交货

值同比增长

28.17%

，其中，广药集团出

口主渠道广州医药进出口有限公司出口

销售额增长超

56.55%

， 白云山何济公制

药厂全年出口销售同比增长

60.56%

，在

印尼的销售增长较快；而广州白云山化

学药厂出口销售同比增长超过

70%

，广

州白云山和记黄埔中药有限公司的复

方丹参片、板蓝根颗粒、乌鸡白凤丸获

得香港卫生署的正式注册批文，进入香

港市场。

争霸热潮将持续发酵

业内专家表示，广药集团整体上市是

国内药企加速整合的生动体现，但远不是

最高潮阶段。 当前的政策环境表明，国内

药企加速整合并改变小、散、乱的竞争格

局，正获得市场和政策层面的双重支持。

商务部于

2011

年初在《药品流通行业

“十二五”规划》中明确提出，将力促到

2015

年形成

1-3

家销售额过千亿元的全

国性大型医药商业集团和

20

家销售额过

百亿元的区域性药品流通企业。 国药集

团、上药集团等被寄予推动未来医药流通

业兼并重组的厚望。

与此同时，国家发改委、工信部、卫生

部、科技部等相关部委也不断推出举措，

推动医药企业规模和整体竞争力的提升。

工信部于

2012

年初印发的《医药工业“十

二五”发展规划》指出，力争到

2015

年实现

销售收入超

500

亿元的企业达到

5

个以上，

超

100

亿元的企业达到

100

个以上，并促进

医药工业国际竞争力提升，推动超过

50

家

企业在境外建立研发中心或生产基地。

而在政策升温的背后，是国内生物医

药产业小、散、乱和恶性竞争的现状。 目

前， 国内制药企业达

6000

多家、

GMP

生产

车间达

4000

多家、 医药包装生产企业有

1500

多家、医疗器械领域企业超

1

万家，在

生物医药产业国际化竞争日益激烈的今

天，小型企业过多被视为制约中国医药工

业发展壮大的短板。

根据

IMS

市场预测，中国医药市场在

2010 -2020

年的年递增幅度达

15.5%

，

2011

年全球药品市场规模达

8800

亿美元。

作为战略性新兴产业，生物医药产业将成

为地方经济发展的新动力。 业内人士表

示，医药产业的可观前景有望促使地方政

府进一步推动地方药企的整合及做大做

强，以及展开对外并购。

目前，由于化学药企整合及技术改造

成本较高，民族中药企业之间的并购重组

首先获得地方政府认可。

2011

年以来，云

南政府扶持民族药产业发展，苗药龙头贵

州百灵先后完成对贵州乾元、 贵州世禧、

河北德信润生、贵州和仁堂以及贵州正鑫

等

5

家公司的收购。 独一味等中药企业也

走出本地， 创建上海独一味生物科技公

司、四川凯瑞斯生物科技公司，并收购四

川奇力制药有限公司。

在“十二五”医改推进过程中，医药产

业集中度有望随医改深化而提升。伴随医

保控费从紧、 抗菌药物临床应用管理从

严、 部分药品过度竞争和新版

GMP

的升

级，部分盈利能力差、质量控制能力弱、技

术改造滞后的企业将被市场淘汰，成为被

并购的对象。

国泰君安医药行业分析师李秋实研

究表示，国内医药产业并购“风起云涌”，

从全球市场产业集中度可以发现，行业巨

舰将是成熟市场产物，目前我国医药产业

集中度较低，整合空间大有可为。 在产业

升级过程中，有实力的企业正加速并购重

组步伐，

2010

年以来的行业并购潮仅仅是

开始，未来几年医药产业的并购热点将持

续升温。

并购 扩张 整合 集中

药业巨头争霸烽火燎原

□

本报记者 刘国锋

医药市场风云变幻，继国药集团、上药集团、华

润北药划分争霸版图后，广药集团整体上市再度燃

起烽火。 广州药业（

600332

）与白云山

A

（

000522

）

昨日双双公告，拟以广州药业为平台，按

0.95

：

1

比

例换股吸收合并白云山

A

， 并非公开发行

A

股股份

购买广药集团主要经营性资产，实现广药集团整体

上市。

业内专家对中国证券报记者表示，广药集团属

地域性医药企业，虽无法与国药集团、上药集团和

华润北药三巨头抗衡， 但事件的市场导向意义明

确， 为地方医药企业之间的并购重组打响头阵，并

加剧了医药市场争霸的战火。

药企圈地“北上广”

根据重组预案，广州药业在换股

吸收合并白云山

A

的同时， 将向广药

集团发行

A

股股份作为支付对价，收

购广药集团拥有或有权处置的房屋

建筑物、商标、保联拓展

100%

股权和

百特医疗

12.5%

股权。 广药集团原分

散在广州药业及白云山这两家上市

公司中的医药资产将纳入广州药业

统一上市平台，并进行全面的梳理和

整合。 广药集团借此将实现主营业务

整体上市。

中国证券报记者了解到， 广药集

团旗下拥有广州药业、 白云山两家上

市公司和成员企业近

30

家， 以中成药

及植物药、化学原料药及制剂、生物医

药制剂等的研发、制造和经营为主，现

有医药产品

1000

多种， 居

2011

中国企

业

500

强第

273

位。

2010

年完成工业总

产值

96.31

亿元， 工商销售收入

275.26

亿元，利润总额

10.30

亿元，雄踞广东医

药市场之首。

业内人士表示， 在全国药企竞争

格局中，北上广是兵家必争之地，广药

集团在与国药集团、上药集团、华润北

药等龙头药企的竞争中并不占优势，

但从地域角度而言， 借助重组上市在

日益激烈的医药市场竞争占据主动，

广药集团有望从内向外实现突破。

2010

年起， 三大医药巨头的竞争

不断加剧。 华润集团凭借重组北药集

团与国药集团展开激烈角逐。 上药集

团同样不甘落后， 通过收购和扩展营

销网络，夯实覆盖全国的势力范围。返

观近两年的药企重组历程可以发现，

三大医药巨头以北京、上海为主战场，

沿东部沿海地区与各省药企合纵连

横， 形成了覆盖全产业链且有地域交

叉的势力范围。

以上海医药（

601607

）为例，其在

2011

年

1

月收购了北京爱心伟业有限

公司，

2011

年

4

月完成

100%

收购中信

医药，引起市场关注。 分析人士称，上

药集团拿下中信医药后， 业务范围开

始冲出华东地区，向华北地区扩散，一

系列动作被看作是对华润北药南下的

有力反击。

华润北药南下的步伐也并未停

止，

2011

年

10

月， 华润北药旗下双鹤

药业（

600062

）通过股权置换，收购上

海 长 征 富 民 金 山 制 药 有 限 公 司

96.296%

股份， 强势挺进上海医药市

场输液领域。

国药集团凭借外界难以撼动的

固有地位，则颇有坐山观虎斗的“淡

定”， 凭靠旗下上海的现代制药

（

600420

）、 深 圳 的 国 药 一 致

（

000028

）、北京的天坛生物（

600161

）

和国药股份（

600511

）等一批实力突

出的上市公司，辐射进国内医药研发、

制造、流通的各个领域。

对于参与市场版图划分的各方而

言，时下“圈地”赛跑刚刚开始。 上药集

团并未收手，

2012

年

2

月

8

日再次祭出

重拳， 出资

8000

万美元在北京设立上

药北方投资有限公司，并高调宣布，上

药北方将统筹其在北方地区的医药业

务，打造立足北京及环渤海经济圈、辐

射东北、华北、西北、中西部等泛北方

区域的投资经营平台。

在优胜劣汰般“跑马圈地”的竞争

环境下， 广药集团的动作显得尤为扎

眼。 业内人士表示，广州药业对广药集

团

4.38

亿元的资产收购规模虽不算太

大，但通过整体上市，广药集团可基本

解决潜在的同业竞争问题， 为未来的

医药市场版图扩张打下基础。

资本市场助“强者恒强”

在医药市场割据中，国药集团、上

药集团与华润北药借力资本市场扩大

并购重组的模式受到很高关注。 分析

人士称，广药集团横跨沪、深、港三地

交易所整合并加入资本市场大本营，

有望增进其在医药企业并购重组过程

中的臂力。

三大医药巨头通过资本市场扩大

并购的手段不断显效。 华润集团在

2011

年收购北药集团后， 通过旗下双

鹤药业、万东医疗、华润三九等上市公

司加速并购重组， 其中， 华润三九于

2011

年

9

月以

4.04

亿元的价格收购了本

溪三药、合肥神鹿、双鹤高科和北京北

贸四家公司， 双鹤药业打入上海输液

市场，引起市场热议。

而国药集团和上药集团依托上市

公司展开的并购步伐也不甘落后。 国

药集团在

2011

年成功收购现代制药的

同时， 旗下一致药业

2011

年开始加快

在广东和广西地区的医药资产布局。

目前，国药控股的药品分销、配送网络

覆盖全国近

30

个省、市、自治区的

130

多个地级以上城市， 占全国地级以上

城市的

40%

。

上药集团日前公开表示，

2012

年

将是上海医药充分利用

H

股募集资金

加大主业并购力度的一年，

1

月份以

来， 上海医药先后收购了金和生物

51%

股权、 常州康丽制药

70%

股权，并

计划在两年内收购康丽制药余下

30%

股权。 此前上海医药在港上市融资达

22

亿美元。

通过并购重组， 几大医药巨头的

产业链不断完善， 涵盖化学药、 中成

药、医疗器械、医药商业流通等领域。

企业营业收入不断增加， 国药集团

2011

年实现营业收入超

1200

亿元，近

8

年间的营业收入年均增幅达

33%

；华

润医药年营业额逾

345

亿元，上海医药

2011

年前三季度实现营业总收入

402.69

亿元。

与三大医药集团相比，广药集团

的年营业收入和资本运作能力仍显

弱势，但潜力不可小觑。

2005

年以来，

广药集团对外合作不断加快，白云山

与和记黄埔共同创立了中药公司，与

美国百特公司合资创立广州百特侨

光公司，广州药业与欧洲联合美华共

同打造医药流通企业。 同时，广药集

团旗下 “白云山”、“王老吉”、“潘高

寿”、“陈李济”等商标潜在价值巨大，

仅王老吉的品牌价值在

2010

年便超

过

1000

亿元。

广药集团的并购重组和产业结

构转型也不断加快。 近几年完成并购

河南南阳冠宝药业、湖南长沙恒生药

业、福建广药洁达、陕西西安康健医

药和海南晨菲医药等公司，并逐步实

现由仿制药为主向自主创新和创仿

结合转变。

国药控股股份有限公司高级行业

研究员干荣富

28

日对中国证券报记者

表示，广药集团面临的市场竞争激烈，

短期内不会上升到与另外三大医药巨

头抗衡的地位， 但公司有望立足本区

域，不断拓展势力范围。

不过，市场各方对广州药业整体

上市的预期仍存分歧， 上海证券交

易所

28

日龙虎榜数据显示，在上海、

深圳游资大力买入广州药业的同时，

三家机构席位却疯狂卖出达

9517.84

万元。

事实上，在北京、上海两地医药巨

头的激烈紧逼下， 地方药企正日益感

受到压力在加剧。

2011

年

11

月，华润医

药打入福建市场， 投入

10

亿元人民币

与片仔癀（

600436

）共建合资公司，计

划以片仔癀

8

个品种的药品为主导，十

年内将合资公司发展成年生产销售额

超

20

亿元、 净利润超

2

亿元的企业，引

发市场关注。
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