
一心堂药业集团股份有限公司 

投资者调研会议记录 

 

时间：2021 年 1月 16 日 10:00-20:00 

地点：一心堂药业集团股份有限公司总部       

召开方式：公司年报交流会 

投资者： 

序号 场次 投资者 

1 第一场 中信证券 陈竹 沈睦钧等共 102 人 

2 第二场 中信建投 贺菊颖 刘若飞等共 53人 

3 第三场 海通证券 余文心 梁广楷等共 79人 

4 第四场 兴业医药 孙媛媛 王佳慧等共 40人 

5 第五场 天风医药 杨松  张帅等共 24人 

合计 298 人 

接待人：董事长兼总裁 阮鸿献、董事兼副总裁 阮国伟、董事 郭春

丽、财务负责人 代四顺、副总裁兼董事会秘书 李正红、证券总监兼

证券事务代表 肖冬磊、证券事务代表 阴贯香等 

 

一、董事长阮鸿献发言 

经营数据：截止 2020 年 12 月 31 日，公司总资产为 932,830.54 万元，比上

年年末 796,281.09 万元增加 17.15%；负债为 354,781.14 万元，比上年年末



336,664.16万元增加5.38%；股东权益578,049.40万元，比上年年末459,616.93

万元增加 25.77%。 

直营网络建设：背靠胡焕庸线，以西南为核心，华南为纵深，华北为补充进

行全国市场布局。直营门店 7,205 家，净增加 939 家，直营网络覆盖 10 个省份

及直辖市，其中医保门店 6,205 家，净增加 984 家。 

中药产业：鸿翔中药初步完成建立中药种植、精加工、批发、医疗机构供应、

零售销售等完整产业链的布局，鸿翔配方颗粒项目共取得药监局备案批件品种

609 个。下一步把西南更多绿色药材向省外推进。 

会员管理与服务业务：围绕“顾客健康问题的解决方案”这一核心要点，分

别以全程服务、全渠道服务、专业药事服务、慢病关爱、健康管理几大场景为会

员提供服务。会员服务让患者在自我健康药疗的同时，更注重未病先防未病先治。

通过药学服务及远程药事服务为会员提供健康用药服务，给消费者在未病先防未

病先治领域给予更新的认识，心理健康方面得到解决，并对家族遗传病做了筛查。

截止 2020 年 12 月 31 日有效会员达到 2,400 万人，同比增加 400 万，提升 20%。 

医疗及药事服务业务：针对药事专业服务的市场需求，推行“互联网+药学

服务”，目前远程药事服务部已成立 1年多，各项审方及开方业务均有序开展。

随着公司会员人数的逐年增加，国家对大健康产业不断的支持，大众对诊疗服务

的需求日益递增。诊所业务将以会员资源为切入点，侧重专业化服务。会员在诊

疗服务上的需求具有较大的潜在价值，在健康领域和健康管理服务，顾客的依赖

和信任对一心堂未来发展有帮助。 

健康产品产业链：提升消费需求的升级，探索布局“药店+诊所”的业务模

式，给社区患者带来了极大方便，未来会给公司带来新的业绩增长点。 



  

二、董事会秘书李正红发言 

股权激励：公司在 2020 年第一季度开始推动上市以来第一次的股权激励，

第一批数额为 500 多万股，激励费用为 3,300 万，并预留了 80万股。2021 年，

剩下的 80万股授予完毕，2021 年第一批激励费用从 3,300 万降至 2,900 万。但

由于预留部分在 2021 年又产生了 1000 多万费用，2021 年股权激励的费用约为

4,000 万。 

商誉减值：2020 年对资产组成进行商誉减值测试，山西一个标的产生了

1,319 万商誉减值准备金。 

所有者权益变化：除了公司经营结余会导致净资产增加，还有可转债导致公

司股本变化（2019 年发行，2020 年 11 月完成转股）。 

门店拓展情况：门店是最核心的资产，门店数量在 2020 年 12 月 31 日达到

7,205 家，云南超过 4,000 家，云南以外最大区域是川渝市场，达到 1,154 家，

开店速度进一步加快。后续在人员储备、店群优化、新店拓展上是有利资源，门

店在员工储备上会有前期储备，对未来在川渝市场的拓展有较大促进作用。广西

接近 7,00 家，未来重点拓展地级市。山西超过 400 家，海南保持当地龙头地位。

2021 年，将会重点拓展云南省外的六个省份。 

云南往基层下沉，包括地市级、县级、乡级门店。乡镇门店租效高，房租便

宜。越往基层的门店，员工流失率越低，稳定性越高，销售专业知识的积累更好，

能与顾客达成更多的互动。六省市目前更多在省会城市，后续更多往地级市、乡

镇发展，单店产出更低，费用率降低，但净利率、毛利率逐渐提高。 



将资金、财务资源、人员、管理层等有限的资源用到更核心的地方，中短期

目标在最重要的 6省市拓展市场，提高市占率和行业集中度，与第二名拉开量的

差距。 

开店核心是人，销售经验丰富的员工到新的门店，能提高门店成功率。各个

省的门店，云南以外的门店数量占比 40.5%，未来收入增速有长期保障。 

费用率优化：房租费 2019 年年底 2020 年年初进行了系统化梳理，去年房租

成本节约，费用优化。通过管理部门人员优化，前台门店间员工优化。通过管理

流程优化、费用效率提升持续优化费用率。 

营销管理：开通慢病统筹医保支付门店 646 家（接近 10%的门店数），增长

率 35.43%。慢病统筹医保支付门店的复购率、客单价、黏性更高，对专业知识

的考验更高，借此机会强化员工专业知识的提升。 

中药：目前三家中药公司（云南鸿翔中药、鸿翔中药和云中药业）以及一家

专业检测的公司将在今年开展业务，对产业发展起到互补作用。今年将开展配方

颗粒院内销售业务，目前只能在医疗机构销售，不能在药店销售。 

带量采购：销售占比 7.7%，销售数量变化较大。随着参与带量采购，专业

处方药的销售增速会持续加快，由于价格下调，处方药销售额占比变化不明显，

但销售数量翻了 20几倍。 

互联网业务：55%在省会城市，地市级三分之一。客单价相对门店销售低一

些。对新的消费客群有增量作用，将会积极拓展互联网业务，以 O2O 业务为主，

自营平台为主。 

保险：医保门店占比 86.12%，销售 41.81%（包括不断增长的统筹门店）。

商业保险接近 3 倍的体量，2019 年 1.2 亿，2020 年 3.4 亿。应收账款除了往年



个人账户医保和统筹账户医保，还有商业保险应收余额，对营运周期带来一些影

响。未来商业保险门店数量占比会逐步提升。 

  

三、问答环节 

问题一：公司在川渝、广西快速扩张、下沉，扩张中的执业药师储备如何规划？ 

答：（1）鼓励员工考取执业药师，每年统一组织培训和考试，同时通过调

整薪酬模式，提高员工积极性，通过率比行业平均高。（2）外招执业药师的量

较大。 

 

问题二：统筹医保的消费占比相对不高，如何看待医保局对统筹药店的态度？ 

答：统筹药店核心是商品结构的变化，意味着药店服务的患者不是传统 OTC

产品的购买患者，更多是慢病特病患者，对用药的专业知识需求更高，需要从药

理、病理做更多专业知识的判断。内部药店管理需求和销售知识技能需求要求员

工更加专业，以考代学，提升理论知识，并通过内部培训实践，提升专业技能。

目前有 3种销售方式：（1）传统医保药店开通统筹支付，占门店 10-20%的销售

提升；（2）专业慢病店，处方药销售力度和占比逐步增加，服务的顾客趋近于

原来在医院买药的患者，未来统筹在产品、员工、医保开通上有侧重点，开通统

筹支付的很多是慢病门店，专业知识要求高；（3）成都有一个慢病门店是原来

的门店隔出一个物理区域，用于统筹门店。几种模式各地有差异，销售方面慢病

贡献率有高有低，但整体来说随着政策逐步开放，消费者对多渠道选择购药方式

的提升，未来统筹占比会持续提升。 

  



问题三：网售处方药暴露出一些问题，对医药零售板块，互联网医疗是公司成

长不确定因素之一，可否就这一块做一个简单分享，以及结合近期可能落地的

政策？ 

答：目前没有明确政策。公司在实体药店的优势、发展方向：顾客群的变化，

目前药店顾客年龄相对偏大（40岁+），但年轻消费者贡献了很大的互联网销售

占比。开展互联网业务是希望维护好老顾客消费的同时承接新的消费需求、年轻

消费者，主要是 O2O 业务，如上班的白领没有时间去药店，希望通过互联网药店

解决，公司在做服务半径延伸的拓展。网售处方药的核心竞争力，从简单的产品

服务，转变到产品提供，并提升员工专业的药学服务，做病理分析、用药咨询、

生活管理等。门店布局上，未来趋势是发展足够贴近消费者用药半径的门店。处

方药涉及健康，只会管理越来越严格，放松的可能性不大。 

  

问题四：2020 年 Q4 和全年客流量客单价同比变化情况？ 

答：2020 年总共 20%的增长中上半年和下半年的贡献指标相反，Q1和 Q2 客

单价增长快（20%的增长中约占 2/3），客流量带来 1/3 的增长。与疫情有关，

疫情产品客单价高。上半年客流量增速没有客单价快的原因：发烧感冒药产品限

制销售，销售需登记；营销活动 5月前不能开展，以及广西、山西、云南、四川、

海南等地部分区域隔离销售，患者不能入店，对客流影响较大。下半年疫情缓解，

促销活动恢复，客流恢复，疫情品种没了，客单价同比增速降低，占销售增长的

1/3，客流量占 2/3。 

  



问题五：去年由于租金等导致费用率下降，今年费用率会有同比上升吗？去年

由于防疫物资的限价导致毛利率低，今年毛利率变化？以及综合的净利率变

化？ 

答：租金主要有 2个因素影响：（1）市场环境问题，疫情期间餐饮、百货、

服装铺面周转很快，导致铺面价格下降；（2）管理上，公司在 2019 年底重新梳

理房屋租赁合同，做了管理优化。2021 年费用率不会有特别大的增长，会持续

控制。 

疫情品种很多产品没有毛利率，疫情品种贡献的毛利率较低，2020 年 Q1 收

入增长 20%，利润增长 15%。疫情产品没有后,咳嗽、感冒、发烧类产品增加，预

计 2021 年毛利率会比 2020 年同期高。 

  

问题六：川渝市场情况，毛利率、净利率水平，目前广西、海南店龄结构？ 

答：2020 年川渝市场增速接近 25%，四川 21个州市（18个地级市 3个州），

布局了一半的地级市，门店量最大的是成都，未来在地级市持续布局，县级区域

逐步下沉。总体有两种布局模式：（1）全省铺开，如四川，海南，广西。（2）

局部区域做好再向周边拓展，如贵州、重庆、山西。整体目标：全省所有地级市

都要布局，大部分县级覆盖，部分乡镇逐步进入。 

攀枝花是集团内部净利率最高的公司。成都公司去年接近盈亏平衡。重庆公

司是盈利的，毛利率比成都高。 

 

问题七：四季度经营现金流较不一样，所得税明显低于前三季度原因？ 



答： 2019 年下半年做了房租合同系统化梳理，让出租方（自然人为主）开

具发票，不能开发票就去税务局代开发票，不再做所得税纳税调增，让所得税费

用减少，每年四季度清理。所得税的缴纳有时间差，资产减值损失、商誉减值损

失等影响所得税计算。 

现金流：（1）新业务，商业保险增量，应收帐款增加。（2）营运周期缩短，

存货周转效率提升。应付账款改善不太明显，促销营销费用下降，通过及时付款

换取供应商培训和促销活动资源增加了日常经营性现流支出。（3）统筹业务增

加。整体来说现金流同比增速没有利润快，但现金流比利润高。 

  

问题八：一心堂中药公司介绍？ 

答：云南鸿翔中药科技公司：量最大、最早的公司，工业零售一体。传统中

药饮片，定装（盒装、袋装），零售门店出售。 

华宁鸿翔中药科技：主要产品是中药配方颗粒，精细饮品，外销医疗机构（医

院、诊所、中医馆等）终端为主。 

云中药业：云木香，胃药原材料，主要面向工业药厂，外销业务量大。 

公司现在 80%多中药为内销。未来中药外销占中药销售的 50%以上。 

  

问题九： 2021 年一季度经营情况，开店计划？ 

答：2021 年预期开店速度加快，去年净增 900 多家，今年 1100 家左右，一

半左右在云南。 



业绩预期今年在利润上不会有太大波动，全年收入不会特别大的起伏，季度

之间会有差距。今年疫情产品会少，其他产品会多，毛利率会比去年高，利润变

动幅度不会大。 

  

问题十：川渝地区经营情况，业绩预期？ 

答：川渝地区 2021 年门店 80%自建，并购以中小连锁为主。2020 年川渝销

售 18个亿，增速 25%左右，短期目标川渝地区突破 10%市占率，后面再进一步优

化，去年利润略有盈利。2021 年川渝地区收入增速快、利润增速会更快，因为

基数小。 

  

问题十一： 2020 年批发业务大幅增长原因？ 

答：主要是中药开始批发销售，给药厂供应，同业连锁公司供应等 

  

问题十二：2020 年慢病医保客单价增速情况和 DTP 药房, 统筹慢病门特体量？ 

答：2020 年慢病医保客单价增加主要是增加了 4 家专业慢病药房和带量采

购品种增加、PD1 品种药品进到慢病药店。 

慢病药房也会卖医保支付个人账户的产品，公司统筹支付门店 646 家，总的

慢病销售占比不是特别高，接近 1-2%。 

 

问题十三：现在集采第三批、四批已经出来结果，公司对接情况怎么样？说第

三、第四批进来之后，公司对毛利率的变化情况以及影响有没有一个什么样的

判断？ 



答：我们是直接参与带量采购，目前来讲主要还是第一批、第二批产品，大

概占了 7.7%的销售，第三批出来在零售药店销售的这些会同步去跟进。 

因为带量采购价格变化最大的是第一批，第三批就可以看到更明显，所以毛

利率上就整个处方药来讲至少是能够相对稳定的，本来处方药的毛利率就不高，

比平均品类低很多。如果中标的品种是零毛利，不参与带量采购也是维持一个非

常具有优势的去跟竞争对手竞争的价格，这方面我们更多的是考虑做引流客流的

产品效果。很多的处方药，特别是慢性药的处方药是组合用药，不是单一用药，

我们会通过这种产品让顾客有更多的选择。顾客也有不同的顾客群，我们会提供

不同的产品来给患者选择，所以毛利率相比过去几年负毛利是最极端的，做成零

毛利也是有正向的利润贡献，其他的一些新的品类进来，比如说这些非中标的，

或者是其他不参与中标大牌的厂家进来对毛利的改善有一定的作用。 

 

问题十四：母公司的报表反应的是云南地区的收入和利润，我算了归母净利润

母公司只有 15%，其他的是靠什么业绩驱动来到 30%的？ 

答：母公司就是云南的零售，其他利润高的大头的是中药，中药不在母公司

之内，母公司只是云南的零售。 

 

问题十五：我们电商这边也发展比较好，这边的团队情况是怎么样的？是否是

重点发展业务 

答：电商团队 2020 年开始重新组建的，2019 年大概 7,000 多万的销售，2020

年是 1.97 亿，增速很快。 



电商的业务里面 80%是 O2O，80%里面有 1/3 是自营的平台来做的业务，主要

是适应年轻的消费者。我们会把它作为一个很重视的业务发展。 

 

问题十六：我们药妆店在海南也开了，这个会不会对后续整体的零售药店行业

的品类有影响，还是说只是目前的一个探索？ 

答：现在还是探索和研究学习的阶段，还做不到去做一个药妆店出来改变零

售药店的局面。我们 2020 年在海口开了一家，最近会在三亚开一家，最近也在

在昆明开了两家。 


