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证券代码：300146                                             证券简称：汤臣倍健 

 

汤臣倍健股份有限公司 

2020 年 4 月 28 日投资者关系活动记录表 

编号：2020-004 

投资者关系活动

类别 

□特定对象调研        □分析师会议 

□媒体采访            □√2020 年一季度业绩电话说明会 

□新闻发布会          □路演活动 

□现场参观            □其他（请文字说明其他活动内容） 

参与单位名称及

人员姓名 

交银施罗德基金（张龙、王少城、韩威俊）、施罗德基金 Schroder

（MaurienYau）、华夏基金（林青泽、孙轶佳）、华安基金（陈源）、

广发基金（孙尔谦）、博时基金（宋星琦）、上投摩根基金（倪权生、

徐项楠）、景顺长城基金（吉翔、邓敬东）、大成基金（谢譞璇）、

兴全基金（王志强）、保银投资（李墨）、景林资产管理有限公司（吴

玉强、王玉）、鲍尔太平资产管理（罗贤润、张诗琪）、野村资管（王

思铃）、LMR 基金（罗真）、高毅资产（张国平）、红象资本（邓安

迪）、Trivest（雨晨）、中金公司（吕若晨、王亦沁）等 

时间 2020 年 4月 28日 15:30-16:45 

上市公司接待人

员姓名 
公司 CEO林志成、董事会秘书唐金银、财务总监吴卓艺 

投资者关系活动

主要内容介绍 

公司于 4 月 28 日披露《2020 年第一季度报告》，为便于广大

投资者进一步了解公司经营情况，公司于 4 月 28 日 15:30 召开投

资者交流会，采用电话会议的方式与投资者互动交流。沟通内容如

下： 

1、 疫情对公司原料采购成本、终端动销及推广活动的影响 

答：海外疫情对公司原料采购产生一定影响，部分原材料采购

周期变长，采购成本波动不明显，目前整体处于可控范围。如海外

疫情持续蔓延，可能会加大对公司的影响，公司做了相应预案尽可

能降低影响。 
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疫情期间，公司的经销商、供应商和零售商等均受到不同程度

影响，导致公司的生产、市场及销售活动无法按期正常开展。公司

积极协助零售终端开展多元化的线上营销推广活动，并稳步推进新

品上市。 

2、 目前线下零售终端客流恢复情况，如何激活终端客流量 

答：目前线下门店大部分恢复营业，客流量逐步恢复，公司在

部分地区陆续开展相应的推广活动。同时，公司会继续助推连锁门

店线上线下联动，匹配相应的广告投放及多样化内容传播。 

3、 目前公司渠道及终端库存情况 

答：总体来看，公司经销商的库存水平处于相对合理范围。 

4、 公司期末“合同负债”科目 1.12 亿较去年同期“预收款项”

大幅增加的原因 

答：由于今年开始执行新收入准则，公司期末“合同负债”与

上年同期“预收款项”的会计口径不一致，“合同负债”在上年公

司“预收款项”口径的基础上，还包括合同承诺的对经销商的销售

支持和退货义务，扣除该部分后，公司期末“合同负债”较上年同

期“预收款项”变动不大。 

5、 公司是否会调整全年销售费用率指引 

答：今年公司销售费用率可参考过往两年水平，受疫情影响存

在不确定性，公司会结合业务发展实际情况投入。目前，公司未调

整该费用率指引，按惯例会在年中对业绩进行回顾时视情况看是否

调整全年目标和预算。 

6、 LSG 一季度保持较好增长的原因，海外疫情对 LSG 的影响 

答：去年公司对 LSG开展了组织架构调整、产品优化等一系列

整合措施，同时为积极应对电商法影响实施了库存管理、渠道价格

管控等，确保 LSG的业务结构、价格都处于合理状态，为今年销售

增长奠定基础。 

目前澳大利亚的生产销售正常开展，受疫情影响供应链周期延

长，导致部分品种供应紧张。如海外疫情持续蔓延，将对 LSG的生
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产和销售等方面产生一定影响。 

7、 公司新品铺货情况及全年展望 

答：公司 OTC 药品于 2 月开始渠道铺货，第二大单品

“Life-Space”保健食品和储备大单品“健甘适”于 3月开始渠道

铺货，从铺货角度来看受疫情影响不大，全年目标达成还需要一段

时间周期观望。 

8、 公司推第一大单品“健力多”有哪些经验可以借鉴 

答：“健力多”的成功首先取决于独立的销售团队，对公司今

年进行内部销售架构调整及经销商裂变有一定启发；第二是产品定

位精准，“健力多”聚焦关节护理细分领域，产品定位偏功能性，

将功能的诉求放在第一位，且能看到该细分领域未来较大的成长空

间；第三是改变了整个渠道的价格分配，“健力多”的毛利率高于

主品牌，给公司留出了更多的费用投放空间。 

9、 经销商裂变的过程是否对渠道有影响，是否与新品铺市相

冲突 

答：公司启动经销商裂变是为了升级经销商体系，支持公司

“4+2+1”多品种全线出击的核心市场策略的落地实施，支持多品

类均衡发展的目标，同时公司每 1-2年会新推出大单品，需要经销

商体系不断升级来匹配公司发展需求。 

由于公司对经销商裂变公司主体数量、独立销售团队、人员配

置等有明确要求与考核，短期内经销商压力会增加，但中长期来看

有利于双方共同将市场蛋糕做大。 

10、 经销商裂变进度，预计完成时间 

答：为了匹配公司药店渠道主业、大单品、种子业务三条产品

线及完全独立的经销商体系，公司内部销售架构调整，对应成立汤

臣倍健事业部、佰嘉事业部和海外品牌事业部。目前汤臣倍健事业

部、佰嘉事业部经销商裂变完成九成，海外事业部经销商裂变完成

过半，大概率将在上半年全部完成。 

11、 一季度公司线上渠道收入增长主要来自哪些产品贡献 
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答：公司自 2017 年起提出电商品牌化战略，持续提升为年轻

消费者定制的线上专供品占比，2020 年一季度，公司线上专供品

收入占“汤臣倍健”品牌线上渠道收入的比例提升至 50%以上，

实现翻倍以上增长，其中胶原蛋白系列、植物蛋白粉等品种增长较

快。 

12、 疫情影响下，会不会产生不可逆的客流向线上渠道转移 

答：一方面，VDS行业线上渠道和线下渠道面向的消费人群存

在差异，重合度不高；另一方面，一季度从公司线上专供品实现较

大增长的状况来看，受线下渠道客流转移的影响并不是很大。 

13、 线上渠道市占率提升的难度在哪，公司如何发力线上渠道 

答：线上渠道的准入门槛低且电商平台多元化，导致行业在线

上渠道的集中度低。 

公司自 2017 年起提出电商品牌化战略，并从以下方面持续发

力线上渠道：（1）产品策略：贴合线上年轻消费群体的消费需求及

体验，持续提升线上专供品占比，产品迭代升级周期短；（2）营销

策略：积极关注并尝试新的营销推广模式，结合不同平台特性、目

标人群和产品品牌定位等开展多元化的产品营销策略；（3）渠道策

略：构建电商平台多元化，从平台电商向社交电商、内容电商拓展，

帮助公司触及更广泛的消费人群。同时，2020 年公司推进用户资

产运营，加快电商数字化建设，构建从会员数字化到媒介投放数字

化再到电商渠道数字化的路径，实现媒介投放和营销推广精准触

达，提高会员粘性和复购率。 

14、 公司对未来两年增长的展望 

答：公司看好所处行业赛道，从人均消费额、整体渗透率和长

期服用习惯人群占比等方面来看，我国行业成长空间巨大。公司将

在受益行业发展的同时，延续超越行业平均增速的增长，对未来

2-3年发展持有信心。 

线下渠道方面，增量部分看公司布局的大单品未来成长性，公

司对大单品的收入目标及细分领域市占率都有一定预期；存量部分
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看以“多种维生素矿物质片”为代表的产品，多维系列在 VDS中是

比较有代表性的品类，2019年公司主品牌下的多维系列表现不佳，

在此背景下，今年公司新增“多种维生素矿物质片”为形象产品，

将加大在该产品的投入，全力打造多维产品，重燃基础营养系列。

线上渠道方面，公司将从品牌策略、产品策略、营销策略等方面发

力，聚焦电商数字化建设，推进用户资产运营，从而实现增量发展。 

15、 基于现在的时点，公司如何看待 2019 年行业密集政策监

管对行业的影响 

答：一方面，行业监管政策的出台，短期会对行业内企业产生

一定影响，但从中长期看，将有利于进一步促进行业的规范和持续

发展；另一方面，行业监管日趋严格，行业规范化程度和准入门槛

进一步提高，将对行业的长期发展和竞争格局产生重大影响，龙头

企业受益于行业整合的大环境。 

16、 医保管理趋严对公司药店渠道的影响 

答：近些年来，医保控费力度都处于趋严的状态并将持续，医

保支付政策各地执行存在差异，该政策本身并未对公司药店渠道构

成明显影响，但也必须看到新的政策不断出台带给更多挑战，公司

会持续打造自身核心竞争力，保持行业领先地位。 

附件清单（如有） 无 

 


