证券代码：002589                        证券简称：瑞康医药

瑞康医药集团股份有限公司投资者关系活动记录表
                                                      编号：2019-001
	投资者关系活动类别

	□特定对象调研        □分析师会议
□媒体采访            □业绩说明会
□新闻发布会          □路演活动
□现场参观	
☑其他   电话会议

	参与单位名称及人员姓名
	[bookmark: _GoBack]江琦、王超	中泰证券；严定安	鹏扬基金；徐浩 上海恒复投资；张重九、栾淑玮 中泰证券；王攀峰 东方马拉松投资；任凯荣 北京玺萌财富投资；舒群	中泰证券；肖怀 一春资本；况晓 万家基金；何平 上海德汇集团；徐浩 上海恒复投资；钱希瀚 上海汇利资产；周锐 上海理成资产管理有限公司；彭大伟、张亚华 上海鼎锋资产；周大坤 东方资产；张树声 国寿养老保险；郭相博 天虹基金；齐亚光 安徽省铁路发展基金；邓富翔 富利达资产；黄丁毅 平安资本有限责任公司；陆潇波、李梅 红杉资本；谢博涛 观富资产；庄久 贝莱德投资；杨文广 顶天投资；严定安 鹏扬基金；贺文平 鼎金资本

	时间
	2019年10月31日

	地点
	瑞康医药会议室

	上市公司接待人员姓名
	总经理：尹世强
财务总监：俞斌
副总经理：秦晓华
副总经理：彭易奎
投资关系总监：韩亦龙

	投资者关系活动主要内容介绍

	 1、请简要介绍一下公司2019年前3季度的经营情况。
瑞康医药是向全国医疗机构直销药品、医疗器械、医用耗材，同时提供医疗信息化服务、医院管理咨询服务、院内物流服务和医院后勤服务的综合服务商。2019年前三季度公司在年初制定的“精细管理、内涵增长”和“数字化、学术化、平台化”战略的引领之下，实现了销售收入269.44亿元，同比增长9.73%，归母净利5.79亿元，扣非后归母净利5.85亿元。今年公司的业务战略方面有些调整。三季度单季度的营业收入是89.87亿元，环比二季度是略微下降了2.48%，三季度扣非后的归母净利环比二季度上升了11.4%。2019年前三季度几个核心的财务指标方面均有改善，首先是资产负债率，三季度末的资产负债率是68.05%，相对中期报告的时候略有下降；公司经营性现金流自去年的三季度以来持续保持净流入，在今年一二季度均实现净流入的基础之上，三季度单季度净流入超过20亿元，从年初至今是净流入22.5亿元，应该说持续的经营性现金流入保障了公司在转型期间各项业务的顺利开展，以及良好的偿债能力。
前三季度公司的综合毛利率是19.38%，这两年来一直保持在19%—20%这么一个相对稳定的区间。第三季度毛利率小幅抬升至20.28%。各项费用率方面，销管费用率合计11.4%，去年前三季度同期是10.7%，略有上升；财务费用率是2.43%，去年前三季度同期是1.89%也是略有上升。主要原因是综合费用率的提升，所以前三季度的净利跟去年同比是有所下滑。
从经营的运营周期来看，2019年以来，公司的净运营周期是逐季度在优化，今年一季度的时候净运营周期是平均116天，三季度已经下降到82天。其中应收账款的周转转天从192天下降到186天，存货的周转天数从55天下降到51天，应付账款的天数从130天增加到了154天，应该说净运营周期的持续改善也是公司的经营性现金流得以持续保持净流入的一个根本性的原因。
在经营管理方面，目前公司新一任的管理班子已经和三季报一起正式公报任命，在新一期的管理班子里面，既有跟公司一起创业一起上市的老一批的高管，也有从同业以及其他的专业机构聘请的经验丰富的职业经理人，当然也有将来能够接班的创始人家族的二代成员，目前公司的这套经营班子正在和公司8月份引进的波士顿咨询公司（BCG）共同制定公司未来5年的发展战略，希望公司经由这次战略转型，从成立十几年来的外延式的高速发展逐渐转为内涵式的增长，从传统业务到固本与创新相结合的比较大的战略转型。
2、三季度相比二季度收入增速放缓是哪些因素引起的？过去收购的经营整合不太理想的子公司今年置出情况如何？
三季度的收入环比二季度略有下降主要是两个原因，一方面是公司在持续的调整业务结构，主要是针对一些低周转低毛利的业务进行调整。把有限的资金能够用在周转效率和毛利水平更高的业务上去。
前三季度公司累计置出了子公司17家，其中6家是药品公司，11家是器械公司。目前还有10家左右的子公司在走置出的流程。通过置出与集团战略方向不符合的子公司，回收了资金，调整了结构，降低了账面商誉值。置出公司的详细情况会在年报中披露。
收入的环比略有下滑主要是上面这两个核心原因。
3、公司器械业务比较多，后续如果器械带量采购会对公司产生哪些影响？还有药品带量的问题，4+7扩面之后公司的影响？
这一轮药品的4+7扩面年底左右会在山东推行。从全国的盘子来看，集采规模应该占药品市场份额整体的3%多一点，约600亿规模。
瑞康公司药品主流市场是在山东，4+7产品占整个我们药品盘子的比重应该说比较低，由于这些品种原本的配送毛利水平就不高，占公司净利润的比例就更低。这一轮4+7降价力度比较大，同时这一轮山东也出台了相应的配套政策，对于各医疗机构的回款周期提出了要求，所以资金需求和资金成本会大大降低，对提升周转率也有正向帮助。4+7对任何一个医药商业公司来说都会有影响，但是对瑞康这种多业态的公司来看影响是比较小的。目前来看，对净利润的影响应该是在百万量级的水平。
器械方面，我们认为长久来看，老品种的降价是不可逆转的，会越来越多地通过集采进入终端。但新技术的品种会不断迭代出来，重点在于如何保持公司在产业链中创造的附加值。以瑞康器械的IVD板块为例，我们的优势是有3000家直销医院，对终端渠道的影响力非常强，在很多医院都是精耕细作十年二十年的水平。在一家医院，对每一个细化的流程都很熟悉，包括这家医院所有医生对仪器做的结果的认可程度都很高。如果我们再匹配上第三方检验中心模式，再把上游集采模式匹配进去，根据各地、各医院的不同情况去做不同的方案给各地政府和各地医院，我相信我们这个增长的质量和速度，在未来三五年之中是有充分保障的。
我们也在给各地的器械子公司更多的赋能。打一个简单的比方，原先一个卖茶杯的公司，现在不光卖茶杯了，还有很好的茶叶卖。再比如库存管理，原来一些货品在当地市场销售很有限的，现在我们把全国的范围都打开了，把上游下游联动起来。
4、三季度经营性现金流净流入20多个亿，一方面是做供应链金融，另一方面账期差确实在缩短，哪个因素影响较大？经营性现金流的流入可持续吗？
供应链金融和账期优化这两个因素都是起到重要的主导作用。供应链金融方面，公司从2018年就已经持续性的在做了，目前和建设银行、民生银行、浙商银行都有成熟的模式在开展合作，规模也在逐步提升。下一步我们希望和金融机构探讨对接数据平台后，去信用中心化的供应链金融2.0模式。
公司对业务结构的调整也是从去年四季度开始的，长账期的应收账款或者长账期业务的客户，我们会做一定的控销的动作。品种结构、客户结构都在做持续性的优化。经营性现金流的流入到底是不是能够持续，我们认为正向流入的调整其实还远远没有结束，后期的经营性现金流有持续的正流入这是没有问题的。
 5、公司将收购控股股东的医院资产，是出于怎么样的考虑？未来是否会持续投入？
关于收购控股股东名下的两家医院股权的情况，作为关联交易我们是非常慎重的，聘请具有证券从业资质的评估机构进行评估，按账面评估价值没有任何溢价进行收购。这次并购基于以下两点考虑，一是作为集团对下游医疗机构产业链延伸的初步尝试，也是小规模的尝试，行业中参与医院经营的同业公司也并不少见；二是解决两家医院与集团关联交易的问题，因为两家医院的药品、器械耗材比较多的是从瑞康采购的。
从两家医院的情况来看，一家是与威海市一家三甲医院——威海中医院合资建设的医院管理公司，通过托管协议来对威海泰和中医院医院进行管理。威海泰和中医院是2019年初正式开业的，管理团队和医生团队绝大多数来自三甲公立医院。开业到目前三个季度，经营情况比较好，尤其在中医针灸、推拿、青少年假性近视防治和恢复等科目上形成了较好口碑。开业前9个月就实现收入687.22万元，预计未来 5 年年均收入增长率不低于20%。如果不考虑折旧因素，现金流有望第一年就能实现平衡。另一家是在内蒙古通辽市的整骨医院，目前处于开业前的装修和准备阶段，投入并不大，也是集团在中医和民族特色诊疗方面的一次尝试。
目前集团对于医疗机构的经营管理仍处在探索阶段，本次两家医院的并购合计投入不到5000万元。在没有积累完成一整套行之有效的医院管理的团队和管理经验之前，短期不会做大规模的投入。对于医院的经营管理，我们和医院后勤服务、医疗信息化一样，都把它视为集团产业链延伸的一块拼图。

	附件清单（如有）
	无

	日期
	2019年10月31日




