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江苏恩华药业股份有限公司投资者关系活动记录表 

                                                              编号：2021-002 

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  参会股东调研 

参与单位名称及

人员姓名 

中信证券：刘泽序，上海森锦投资管理有限公司：季亮，上汽颀臻资产管

理有限公司：沈怡雯，国元证券：戚梦嘉，颐和银丰投资管理有限公司：

胡宗杰、张国豪，上海九水投资管理合伙企业（有限合伙）：黄建忠、张

建宗，深圳市红红筹投资有限公司：蒋凌萌，深圳前海固禾资产管理有限

公司：纪双陆。个人投资者：赵惠新、李红卫，曹德刚，陈树林，陈明益，

张鹏鹏，潘易，王志祥。 

时间 2021年 4 月 2日上午 10:30-11：30 

地点 
徐州市经济技术开发区龙湖西路31号恩华科技大厦3楼301会议室。 

上市公司接待人

员姓名 

公司董事长孙彭生、财务负责人高爱好、董事会秘书段保州、证券事务代

表吴继业。 

投资者关系活动

主要内容介绍 

就公司 2020 年度报告及公司发展战略、产品研发等事项进行交流，会议

采取问答方式与投资者进行交流，交流的详细内容如下： 

问题 1、好心情 APP 与江苏好欣晴移动医疗科技有限公司之间是什么

关系？ 

答：江苏好欣晴移动医疗科技有限公司的“好欣晴”是取“好心情”

的谐音，江苏好欣晴移动医疗科技有限公司全资控股北京好欣晴移动医疗

科技有限公司，北京好欣晴移动医疗科技有限公司在银川设立了全资子公

司银川好心情互联网医院。好心情 APP是江苏好欣晴移动医疗科技有限公

司旗下产品，由公司开发并运营的一款为用户提供在线医疗服务软件，主

要业务是提供在线心理医疗服务、心理测评、心理内容和心理健康相关服

务的软件。好心情平台成立于 2016 年，专注于精神心理的在线医疗与智

能慢病管理服务。目前已覆盖全国 80%以上的公立医院精神科、神经内科、

心理医生。好心情平台通过大数据与互联网应用相结合，为患者提供高效、



便捷、专业的医疗服务，为精神心理科医生提供在线诊疗多点执业渠道、

高效的远程患者慢病管理系统、以及实用的医生行医工具。是精神心理领

域领先的在线诊疗平台。 

问题 2、“好欣晴”上市的话，股东是否可以分享其上市利益？ 

答：目前“好欣晴”正在进行新一轮融资，已启动上市进程，考虑在

科创板或香港进行上市，公司作为“好欣晴”的大股东，可以分享其上市

利益。 

问题 3、如果想成为“好心情 APP”签约医生，需要具备哪些条件或

程序？ 

答：我们非常欢迎精神科和神经科的医生入驻好心情 APP。好心情是

国内在线心理医疗服务的龙头企业，通过互联网科技与临床结合，为用户

提供严谨和专业的平台服务。如果想成为好心情签约医生，需要主治及以

上的职称，具备临床执业医生资格，并在找提交资料由好心情平台实名认

证审核。 

问题 4、麻醉药品市场竞争日趋激烈，恩华是否会受集采或其他原因

影响，面临进一步降价及恶性竞争的局面？ 

答：：管制类麻醉药品和精神药品涉及生产双人双锁、管理严格，国

家相关部门也在积极进行沟通，这类药品短期内可能不会进入集采。 

问题 5、恩华精神领域的重磅品种与国外产品相比，其竞争优势体现

在哪里？ 

答：目前在国内，精神领域的重磅品种销售较好的应该是合资企业或

外资企业。而随着一致性评价的推进，精神类产品通过一致性评价后一旦

进行集采，外资产品的优势可能会受一定影响。恩华的精神类产品将陆续

通过一致性评价，质量有保障，价格更实惠，在与国外产品相比更具有比

较优势。 

问题 6、恩华的产品进入国家集采后，未来恩华如何实现可持续发展？ 

答：自 2018 年 10月国家推动的“药品集采”以来，医药行业确实面

临了一些挑战和困难。但是，恩华作为中枢神经领域品种较为齐全的企业，

在疫情和集采的双重冲击下，工业利润依旧维持 10%以上增长。从长远来

看，恩华制定了“十四五”规划，具体目标可以归纳为“一、二、九、二

十、百”。企业的竞争归根结底还是人才的竞争，因此，“一”是指打造

一支专业化的队伍。“二”是指在国内国际双循环的背景下，结合“立足

新发展阶段、贯彻新发展理念、构建新发展格局”，着眼国内和国际两个

市场。在国际化发展方面，恩华也在进行不断探索。“九”是指九个创新

药，到 2025年，恩华争取三个Ⅰ类新药上市，其中，TRV-130争取在 2022

年底上市；六个创新药项目处于Ⅲ期临床阶段，例如 CY150112、NH102等。

同时，在未来五年时间内，恩华会加强与国际上进入 II、III期临床以后

的项目进行合作，争取三至四年内有合作开发的 I类新药上市；未来五至

八年时间内，恩华争取自主研发的创新药获批上市。“二十”是指十个高



政策壁垒仿制药，例如阿芬太尼、羟考酮、舒芬太尼、瑞芬太尼、地佐辛、

氯硝西泮注射液、劳拉西泮注射液等，以及十个高技术含量仿制药，例如

长效注射液、舌下含片、口腔黏膜片、防滥用技术等。“百”是指到 2025

年末，争取达到一百亿的工业营收。需要说明一下，此规划为公司保持可

持续发展的战略激励目标，而不是对未来的业绩承诺。 

问题 7、TRV-130预期的市场空间如何？ 

答： TRV-130 上市两至三年可实现较高收入，远期能够达到 10 个亿

以上。 

问题 8. 恩华的货币资金是否存在受限的情况？ 

答：恩华的货币资金存在受限的约 1,023万元，主要为银行承兑汇票

保证金及信用保证金，剩余的货币资金不存在受限。为提高资金的利用效

率，对部分货币资金进行了理财安排，比如购买了银行结构性存款。 

问题 9、恩华的研发费用大幅度上升，而管理费用下降，是否是通过

财务会计处理将部分管理费用划为研发费用？ 

答：研发费用大幅度上升主要系恩华重视创新和研发，虽然在这方面

恩华走过弯路，但是随着苏州研究院、上海枢境生物科技有限公司和张江

实验室等的成立，大家应该能看到恩华对研发的重视是实实在在地投入，

研发费用是实实在在的增长。2020年度公司管理费用的下降，主要系计提

的股权激励费用减少及原控股子公司恩华和润退出合并报表共同影响所

致，公司没有通过财务会计处理将部分管理费用划为研发费用情况。 

问题 10. 恩华未来的研发投入非常大，减少现金分红为未来预留资

金，作为股东，我非常赞成。在分红方面，我们希望少现金分红，多考虑

回购。我的问题是，在十四五期间，恩华工业营收复合年增长率在 25%左

右，而公司在 2020 年度报告中披露预计 2021 年度的收入在 10%左右，请

问如何实现十四五规划的营收目标？ 

答：首先，我向大家阐明，十四五末营收达到 100亿是战略性规划，

不是承诺。收入增长路径的核心是产品研发和上市，主要包括十个高政策

壁垒仿制药和十个高技术含量仿制药。关于营收增长率，可能恩华在披露

方面较为保守，我们争取改进，以给予资本市场信心。恩华 2021 年营收

增长率会在 10%以上，大家可以看定期披露的财务数据。目前，在没有重

大不利事件的情况下，恩华在单位风险下，收益的确定性是有保障的。 

问题 11. 请问江苏好欣晴 IPO的时间表，以及恩华与好欣晴并表的可

能性？ 

答：江苏好欣晴可能会在两至三年后上市，在香港上市可能会更快。

江苏恩华药业股份有限公司与好欣晴没有并表，剥离出去主要是由于当时

国家政策不允许公司控股子公司分拆单独上市；现在政策允许后，并表成

本较高，但是我们目前也在考虑，恩华成立好欣晴的初心是将线上线下相

结合，成立互联网医院，为患者和医生提供一个便捷的平台，更好地服务

于患者。 



问题 12. 结合中枢神经领域药物的竞争格局，与友商相比，恩华的优

势体现在哪里？ 

答：由于一些历史原因，恩华与行业标杆企业的发展相比，确实存在

差距。不过，几十年来，恩华药业聚焦于中枢神经药物领域，将时间、管

理、人才、资源等全部投入到中枢神经领域。由于持续聚焦的战略定位，

恩华在整体医药细分行业的优势会得以凸显，并逐步缩小与其他药企之间

的差距。到 2025 年末，恩华争取做到中枢神经药物领域第一品牌，并具

备比较扎实的创新产品管线。此外，我们会不断提高恩华的营销队伍的专

业化水平，通过更加专业、科学、规范的方式，进一步增强我们与医院和

患者之间的沟通。 

问题 13、想请教一个关于新药研发方面的问题，麻醉药品的研发瓶颈

是什么？更好的麻醉药品出现会不会对目前的市场格局产生比较大的冲

击？ 

答：如果有更好的麻醉药品出现肯定会对目前的市场格局产生比较大

的冲击，这是毫无疑问的。恒瑞和人福的瑞马唑仑就是近期上市的麻醉类

产品，目前国内还未出现你所描述的麻醉类重磅产品。现在的麻醉药品，

包括我们今年年底将获得 IND的项目，基本都是根据临床需求对已有药物

进行结构改造。目前，在麻醉类、抗精分和抗抑郁的药品研发过程中，恩

华还没有开发新靶点和全新化合物。从国际上来看，五年内同时具备肌松、

镇痛等优势的完美麻醉药可能不会出现，如果有好的讯息，欢迎您指导。 

关于麻醉药品研发的瓶颈，以及麻醉药品为什么没有新靶点或者新化

合物，这方面我会后找专家了解后再沟通。 

问题 14、恩华如何吸引、激励并留住优秀的研发人才？ 

答：恩华不断引进国际知名药企的优秀人才，例如从 GSK引进经验丰

富的科学家，目前在上海枢境生物科技有限公司任职。此外，恩华也与国

内和国际知名专家合作。总之，恩华在中枢神经药物的研发人才属于国内

一流水平。关于人才如何“引得进、留得住、用得好”，我觉得主要包括

以下三个方面，一是当期经济方面；二是从企业长久发展来看，可以进行

股权激励等；三是为人才提供成长空间，恩华充分尊重人才的想法，包容、

信任人才，恩华可以支持他们实现个人的价值。 

问题 15、从去年下半年开始，恩华陆续有很多新产品获批，可以介绍

一下新产品的销售表现吗？ 

答：舒芬上市后，医院麻醉科会同时用锐纷和舒芬，这也对瑞芬的销

量造成了一定积极影响，目前瑞芬的销售大约在一至两亿元左右。瑞芬、

舒芬、羟考酮等产品的销售收入可以弥补集采的损失，随着新产品的陆续

获批上市销售，公司未来有信心实现 25%左右的增长。 

问题 16、 关于监管方面，精麻类药品集采政策是否会有变化，咪达

唑仑是否会由二类升为一类？ 

答：我们在做咪达唑仑升为一类的准备工作。为了防滥用和流弊，国



家相关部门也在积极的相互沟通，短期内麻醉类和精神类药品进集采的可

能性不大。 

问题 17、麻精药品溯源追踪系统会对企业有什么影响？ 

答：该溯源系统的建立对企业是利好，由麻协会牵头建立这个溯源系

统并成立了一个公司，出资人包括国药控股、人福、恩华等，也就是说恩

华是这个溯源系统的股东之一，现在正在加快推进有关工作。 

问题 18、麻精药品原料药方面如何补足短板？ 

答：恩华所有的原料药自己生产，瑞芬太尼的原料恩华从国药控股购

进，而国药控股没有舒芬太尼原料，我们供给国药控股舒芬太尼原料，两

家互惠互利。 

问题 19、远恒的产品与中枢神经药物领域关系不大，不知公司如何考

虑？ 

答：这属于历史形成问题，远恒当时属于徐州市的困难企业，根据政

府要求并入恩华。远恒目前主营产品聚焦于滴眼液、妇科和皮肤科用药。

此外，医美行业前景可观，远恒可以把数十年在皮肤科用药的经验和资源

用于医用化妆品的研发和生产上，因此，远恒目前也在考虑转型。 

问题 20、 溯源系统对口服缓释片的影响会比较大吗？如何考虑透皮

贴剂？芬太尼的销售如何达到十亿元？ 

答：溯源系统主要目的在于预防麻精药品的流弊，因此，追溯系统不

会影响缓释制剂的销售情况。透皮贴剂我们也在考虑中，由于其生产设备

投入成本过高，加上其他企业的透皮贴剂销量不是很可观，因此，我们透

皮贴剂的推进进程不是很快。另外，芬太尼系列产品实现十多个亿的销售

不是承诺，是公司制定的具有挑战性的目标，对此，公司还是很有信心实

现的。 

附件清单（如有） 无 

日期 2021年 4 月 6日 

 


