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延安不仅是中华民族五千年文明的发祥地之一，也是近代我国红色革命的摇篮，在
中华民族的发展进程中占据重要地位。在全面建设小康社会的伟大进程中，延安精
神更是为人民指明了方向。然而，作为红色革命老区，延安由于地处偏远经济发展
相对较慢，2017年的GDP和地方财政收入分别为1266.39亿元和140亿元，落后于
陕西省市级的平均水平。作为衡量经济发展水平的重要指标之一，延安上市公司数
量在2018年以前始终未能实现零的突破。

近日，A股上市公司必康股份（002411.SZ）的一纸公告给延安乃至全国人民带来
了好消息。依据公告，延安国资旗下的鼎源投资将受让必康股份5%的股份，必康
股份将按照法律规定程序将公司住所迁入延安市，并在医药领域展开广泛、深入的
合作。此举意味着延安将迎来首家上市公司，从而实现上市公司“零”的历史性突
破。9月25日，必康股份再发公告称，为进一步实现资源共享和相融互动，公司控
股股东新沂必康拟与鼎源投资进行包括但不限于股权合作等多种合作模式的深化合
作，鼎源投资有意受让新沂必康超50%股权，目前正在就相关事宜进行磋商。若上
述交易最终完成，延安市政府将成为必康股份的实际控制人。

以停牌前必康股份的市值计算，拿下必康股份的控制权将花费延安市数十亿元资金
，这对于任何一个地方政府而言都是一笔不小的支出，而从公开资料可了解，不论
是延安市还是必康股份，都对本次交易以及未来的发展前景抱有高度的期望。

必康股份：国内大型综合医药大健康公司

从山阳小厂到大型医药上市公司

必康股份的前身是陕西省商洛市一家小型制药厂，一度濒临破产清算。在李宗松入
主后，公司逐步发展壮大，2011-2012年期间成功收购了武汉五景制药、西安交大
药业集团（现为西安必康）、西安灵丹制药有限责任公司（现为西安必康嘉隆）等
生产不同药品的医药工业企业。截至2015年底，必康股份已形成了以中成药产品为
主导、化学药普药为基础的产品结构，拥有超过400个药品生产批准文号，掌握独
家品规近20个，100多个产品进入国家医保目录，为后续的业绩增长和综合竞争力
的提升奠定了基础。在CFDA南方所《医药经济报》发布的2013年、2014年和201
5年“中国制药工业百强”排名中，陕西必康分别获得了第23位、第21位、第19位
的名次，公司在医药制造领域的综合实力已经位居全国前列。

2015年下半年，新沂必康作价70.2亿元将陕西必康注入到了“九九久”，借壳登陆
资本市场，于2016年3月4日正式更名“必康股份”，李宗松为必康股份实际控制
人。重大资产重组后，“九九久”的新能源、新材料等原有业务继续保留在上市公
司，必康股份也因此成为横跨医药、新能源、新材料的跨行业综合性上市公司。
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药品品类丰富，不乏全国知名品牌

2015年上市后，必康加速了发展步伐，目前已发展为集中成药、化学药、健康产品
、健康饮品生产和营销于一体的现代化大型医药企业集团，主营产品涵盖循环系统
、消化系统、呼吸系统、神经系统、眼科、儿科、骨科、补益类、维生素类、抗生
素类、抗过敏、抗感染、抗肿瘤、抗风湿、电解质等十多个常见医学临床用药类别
，400多个品规，140个产品进入《国家基本医疗保险、工伤保险和生育保险药品
目录》，其中化学制剂104个，中成药36个。

必康还拥有享誉全国的品牌药品，其中“心荣”系列产品以其独特的修复心肌功能
优势及确切的疗效在心脑血管领域取得了良好的口碑，被认定为西安市著名商标；
“唯正”被认定为陕西省著名商标，主要产品以“唯正”为品牌打造的多种药品组
合也具有广泛的市场知名度，“唯正牌感冒清热颗粒”、“唯正安胃胶囊”、“古
道今牌强身补肾胶囊”被授予陕西省名牌产品称号，“唯正牌安胃胶囊”、“唯正
牌八正片”在第二、三终端有很好的美誉度；“博士宝宝”也被认定为陕西省著名
商标，以“博士宝宝”小儿感冒颗粒、小儿止咳糖浆、小儿化痰止咳颗粒为核心的
儿科系列产品组合，在第三终端儿科用药中拥有良好的口碑。

初步形成医药产业完整产业链

虽然是跨行业综合性上市公司，但必康股份未来战略发展的侧重点依然在医药领域
，战略依托上市公司平台，打造贯穿上游中草药种植和中草药储备库、中游药品研
发制造、下游医药批发零售、医养融合等医药大健康生态的全产业链，致力于打造
全球大健康领域的标杆企业。

在上游中药材环节，必康股份用50亿元自有资金，在陕西山阳县建设“国家中药材
储备库暨大数据交易平台项目”。该项目是陕西省政府规划的重点工程，立足大秦
岭丰富的中药材资源，实现中药材由初级加工向精深加工转变，由传统加工工艺向
采用先进适用技术转变。项目建成后，年可收储中药材60万吨，中药材种植基地建
设40多万亩，为公司药品生产和销售在原材料的源头上提供强有力的保障。与此同
时，通过构建“云+数+端”智能化生态体系，在云平台进行开放式的应用创新和
推广，有助于公司集合庞大的人才、资本、营销网络及科技优势，打造大健康产业
平台，为中国医药健康产业树立新的标杆，推动中医药产业水平全面提升，有效提
升公司的盈利能力和综合竞争能力。

在中游药品研发、制造环节，必康股份在原有制造能力的基础上，与其大股东在新
沂必康合力打造了全球顶级的，也是目前全球唯一落地的“医药数字工厂”，该项
目占地5000亩，投资超过100亿元，建有云计算中心、智能制造、智慧医疗、智慧
物流、智慧体验等多种业态，综合运用了云计算、人工智能、大数据、物联网、3D
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打印等多个前沿技术，建成后，“必康医药数字工厂”将成为全球医药领域最富科
技感和体验感的超现代智慧创新园区。研发方面，必康与西安交大携手，加速自身
在创新药研发领域的赶超，双方将共同建设“西安交大必康药物研究院”，搭建“
血管药物国家工程中心”，形成国家级“一带一路”一流药学创新人才培养基地，
高水平创新药物和尖端分析仪器开发基地，未来将在抗癌、血管等创新药研发领域
进行深度合作。

下游批发零售环节，过去必康股份主攻以中小连锁、单体药店、村卫生室、诊所为
主的第三终端市场，并在第三终端市场树立了牢不可破的渠道优势。2017年，必康
股份开启了工商融合战略，从2017年上半年开始大规模布局自有医药批发及零售连
锁渠道（第二终端），先后公布收购润祥医药、百川医药等区域性医药商业龙头企
业，在河北、河南等区域的医药商业市场形成优势。

经营业绩处于快速速增长轨道，营收、净利润行业排名靠前

自2015年借壳上市以来，必康股份的收入规模就进入了快速增长轨道，营业收入从
2015年刚上市时的20.23亿元增长到了2017年的53.68亿元，2016年、2017年营
收增长率分别为84%和44.15%，2018年上半年必康股份营业收入更是同比增长了
119.5%，呈现加速发展趋势。从横向对比看，必康股份2018年上半年营业收入在
A股主要中成药上市公司中排名第7。

表1：A股上半年营收排名前10的中成药上市公司

剥离新能源、新材料，专注医药领域

必康股份（002411.SZ）今年5月7日发布公告，公司拟以原则上不低于26亿元的价
格将全资子公司江苏九九久科技有限公司100%股权转让给A股上市公司东方日升（
300118.SZ），最终转让价格将根据目标公司以2017年12月31日为基准日的审计
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和评估值由双方协商确定。

必康股份出售九九久的主要目的是进一步完善和调整公司产业和投资结构，更好的
聚焦医药主业的发展。财报显示，全资子公司九九久所属的新能源、化工、新材料
等业务2017年在必康股份全部营业收入中的比重仅为22%，大幅低于2016年的35
%，相比而言，医药主业的营收贡献从2016年的65%上升到了78%，聚焦主业的趋
势愈发明显。

在战略规划上，必康股份将持续推进医药工业和医药商业的工商融合，打造涵盖中
草药种植加工、医药智能制造、医药商业及零售连锁、医养融合等在内的医药全产
业链的布局。出售九九久资产，不仅可以减少上市公司在新能源、化工等非主业领
域的投入，还使公司有更多的资金和资源投入到医药产业，从而加速公司医药产业
的发展。因此，总体而言，剥离“九九久”对必康股份而言是一项有利的战略选择
。

引入必康，实现企业与地方的合作共赢

龙头带动，发展医药支柱产业

过去，延安的经济结构主要以石油、煤炭、苹果、蔬菜农业等为主，除苹果、蔬菜
等农业外没有明显的优势产业，导致延安地区经济发展相对落后。对延安来说，最
重要的还是发展自己的优势产业，形成较强的自我造血能力。正因如此，延安市近
两年提出了产业扶贫的策略，其中一个重要方面就是依托自身资源禀赋优势，引入
社会资金做大、做强相关产业。

资料显示，延安作为中草药适生区，中草药资源丰富，品种繁多，被冠以“延无闲
草、中药宝库”的称号，据记载，延安的中药材多达494种，有191种被列为常用
大宗收购药材，延安的中草药不仅有药用价值，而且还兼有其它多种用途，在历史
上就久负盛誉。

延安如何充分发挥当地的中草药资源优势？一个好的选择就是引进一家全国大型中
药企业，以龙头企业带动当地医药产业的发展。而必康不仅是全国大型中药企业，
也是陕西土生土长的企业，与延安的契合度较高，未来的融合与发展的前景值得期
待。
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