
一心堂药业集团股份有限公司 

投资者调研会议记录 

 

时间：2023 年 10 月 31 日  13:30-14:45 

地点：一心堂药业集团股份有限公司总部       

召开方式：公司 2023 年三季报业绩交流会 

投资者：东北证券 刘宇腾 文将儒、中信证券 沈睦钧 郭羽、上海国

赞 郭玉磊、东方基金 邵子馨等投资者 140 人 

接待人：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 

 

一、公司业绩情况 

公司第三季度实现营业收入 41.37 亿元，本年度累计 128.13 亿元，较上年

同期增长 6.55%；归属于上市公司股东净利润 1.81亿元，本年度累计 6.86亿元，

较上年同期增长 1.26%；扣非后归母净利润 1.74亿元，累计 6.79亿元，较上年

同期增长 4.85%。经营活动产生的现金流量净额为 13.41 亿元，总资产 163.22

亿元，归属于上市公司股东净资产 78.70亿元。资产负债率 51.02%，商誉 15.30

亿，占净资产规模 19.44%。 

公司门店覆盖地区，将继续深度布局，加快推进自建门店及并购门店扩张速

度，提高当地市场占有率。公司目前拥有直营门店 10,008 家，较年初门店数量

净增 802 家。其中：云南省门店数量 5,358 家，占比 53.54%，其余省市门店数

量 4,650家，占比 46.46%，提升 3.21%。非云南门店数量占比持续提升，主要集



中在公司重点发展的川渝地区，占比 42.65%，门店数量 1,983 家。广西地区门

店数量 924家，山西地区门店数量 708家，贵州地区门店数量 510家，海南地区

门店数量 410家，其余市场门店数量合计 115 家。公司逐步加强云南以外门店拓

展速度，提升各市场门店经营规模效应。 

公司前三季度经营层面压力明显，主要有以下几个原因： 

1、保健品政策调整，昆明地区 2022 年 1 月开始保健品停刷医保卡，2023

年 1月起云南省内其余地区保健品陆续停刷医保卡，对公司毛利额影响较大。就

今年三季度来看，保健品销售有逐步恢复的趋势，公司后续会加强组织员工进行

保健品方面专业培训，强化员工专业素质，同步带动顾客对保健品消费习惯，逐

步恢复保健品销售，以提升整体业绩。 

2、昆明地区普惠政策，昆明市医疗保障局发布信息，为解决高血压、糖尿

病患者用药负担问题，把高血压、糖尿病患者门诊用药保障水平列为 2023 年昆

明市人民政府 10件惠民实事之一，在门诊使用规定的 30种 165个品规国家集采

药品，在门诊医保年度最高支付限额内个人零自付。此项惠民政策对慢病患者具

有吸引力，流量品种缺失，对公司三季度销售有一定影响。 

3、药店参与门诊统筹政策，报告期末，公司共有慢病门店 1,231 家，特病

门店 329家，双通道资格门店 213家，门诊统筹门店 735家。医保支付范围内品

种执行中标价或采购价，公司门店与医疗机构同价，为避免门店之间价格不同对

公司价格形象的影响，同地区门店均执行与医疗机构同价政策，对公司毛利额有

一定影响。 

4、门诊共济政策，公司部分门店陆续开通统筹，但处方流转情况不明显，

部分药品销售会由药店回流至医疗机构。目前诊所+药店模式的有十几家，销售



正向效果比较明显。后期还要再看政策推动执行情况。 

经营改善措施： 

针对 2023年的经营情况及当前市场环境、政策变化，对未来经营管理的主

要方向做如下聚焦、优化。 

1、两增措施：基于更长期的医保改善方向，持续推进非医保品类销售额及

占比的提升，降低政策变化的影响；持续增长非云南区域的门店数量、销售规模、

市场占有率、区域覆盖深度，减少对单一区域的市场及政策依赖，未来公司整体

规模稳定增长得以保障。 

2、持续做好承接统筹基金支付、处方外流等流量品种业务，做到交易次数、

客单量同比增长，做好更专业的病种管理服务，做好诊所、等级医疗、互联网医

疗问诊及咨询、健康档案管理服务，做好线上线下全方位服务的无缝连接、快速

响应。 

3、持续推动门店数量的增长，控制高市场占有率区域门店数量增长，持续

强化门店增长边际，做好空白区域、弱势区域、强竞争区域门店覆盖，收入规模

增长是拓展和管理的结果，而覆盖门店数和顾客面强化是主要方法，只有不断增

长覆盖，强化品牌影响，才能不断的增长服务人群，达到销售规模增长和采购规

模增长，也才能持续摊薄固定成本，优化商品毛利，强化品类建设。 

4、更加高效的供应链体系建设，做好各省公司采购、仓储能力建设，打通

内部协同，做好多公司一体化运营，强化集采联采，强化内部响应速度提升。深

度挖掘存货周转效率，大幅度缩短营运周期，强化低毛利高周转业务模式打造，

优化产品推广能力，做好产品培育，建立产品扶植能力、发现和创造性的引领能

力。 



5、重先定义经营业务中非刚性偏消费产品的经营和管理模式，做精药品这

一健康产品，做好非药以外的泛健康产品经营，通过健康管理和用药管理的专业

化服务来优化毛利结构。 

6、进一步强化店群效应，做好店间协同，做好医保、医疗、慢病管理、互

联网医院、中药旗舰店等业务模式的强化，做好店群内不同门店的定位，提升区

域单元的综合竞争能力。 

 

二、问答环节 

问题一：Q3 同店趋势，客单及客流变化情况？ 

答：一至三季度，客流增长较稳定，但客单价有下滑，主要是处方药调价影

响整体销售，另外处方流转速度不明显，一部分慢病患者回流医疗机构。 

问题二：公司对加盟业务的态度？ 

答：公司已开展加盟业务，并且公司于 2021 年并购本草堂，主要是整合本

草堂配送业务，但目前配送率不高，对整体财务指标贡献较小。公司对加盟业务

态度比较积极，后续会继续稳定推进。 

问题三：处方药的毛利率水平变动情况，及品类占比变动情况如何？ 

答：集采品种、中标品种毛利低，非带量品种按市场定价，处方药综合毛利

率有所下降。品类情况，保健食品、消毒用品、器械等品类同比销售是阶段下滑。 

问题四：公司 15 亿左右的商誉，是否有减值风险？ 

答：公司在扩张方面，主要以自建为主，并购为辅。如果公司要进驻空白市

场，那么并购将是比较好的选择。主要以并购资产组的形式为主，公司以区域深

度加密，然后区域下沉，单一市场高密度布局，有助于公司在区域地区形成龙头。



并购金额肯定比 15 亿商誉大很多，但是整体来看并购价格相对合理，溢价部分

就形成商誉，公司在确认商誉的过程中，有严格的划分，每个资产组的运营，都

会有切实跟进，包括前期的尽调，交接，及后期运营上的整改，都有专业的团队

去跟进。以保证并购的资产组在交接以后能够达成更的销售完成率，能够得到进

一步的提升。另外还有一项指标，跟进并购标的财务报表，做严格的预警测试，

公司每年对于有减值风险的资产组，都有做减值。但就目前的情况来讲，公司在

战略层面上并购的资产组并没有发现特别大的经营及管理风险。 

问题五：集采品种销售占比，处方药的销售占比情况？ 

答：集采品种销售占比 7%左右，占处方药销售 20%左右。 

问题六：非药类泛健康产品经营情况？ 

答：非药类泛健康产品是公司未来重点发展品类，也是长期战略规划，包括

药妆、个护及母婴用品。目前增速也比较快。 

问题七：报表内短期借款用途？ 

答：短期借款主要是公司控股子公司四川本草堂的借款，主要用于本草堂的

日常经营需要，按市场利率，由大股东和小股东共同承担资金成本。 

问题八：后续的资本开支及未来的分红计划？ 

答：资本开支主要是公司通过并购与自建开店而形成的，其次是一些有针对

性的项目支出，比如建物流，这方面开支较大。分红方面，公司每年都有进行现

金分红，分红比例依据公司整体经营情况和发展规划而定。 

问题九：集中度提升后未来整体的盈利能力？ 

答：集中度提升是行业发展趋势，未来公司一定要做好店群管理，深度优化

供应链管理，这样公司资源整合优势会体现出来，有助于公司提升整体竞争力。 


