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□特定对象调研 □分析师会议

□媒体采访 □业绩沟通会（电话会）

□新闻发布会 □路演活动

□现场参观 √其他（电话会议）
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中信证券、泰康资产、广发医药等证券、投资机构分析师

ᾩ 2022 年 12 月 12 日-12 月 14 日

ᶉ ᾛẩ 电话会议、现场会议
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σ2021 年公司感冒呼吸品类占 CHC 业务 40%左右C蔀͵ C蔀ग़：闻发布̀、̀泰、
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：疫情放开的话，考虑到初期可能会对医院有一定冲击，如出现医院处方和用药

下降的情况，可能会对公司处方药业务产生一定影响。
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σ公司十四五战略规划中，计划十四五末期营收实现翻番，公司也逐渐从原来由

品牌驱动为主转为到品牌+创新双轮驱动模式。CHC 主要为品牌驱动业务，公司将 1、

不断强化品牌，开展品牌年轻化工作，吸引年轻人群，提升品牌影响力；培育专业化品

牌；2、持续提升线下覆盖率，不断拓展线上渠道，优化调整产品结构，选择更适合线

上销售的品种，十四五期间希望将线上业务占比提升至 10%以上。3、持续引入产品丰

富品类。处方药业务方面，国药预计明年将有恢复性的增长。处方药业务增长潜力比较

大的产品包括易善复、诺泽，以及一些新推出的产品，如示踪剂、五代头孢等。五代头

孢预计将于明年上市。

研发方向与公司业务结构和战略匹配，主要围绕选定的治疗领域布局产品管线，包

括为 CHC 业务储备品种等。处方药业务研发方向：一是创新药，包括中药和化药，中

药主要关注院内制剂开发、经典名方（20 多个项目在研）。二是仿制药，主要关注零售

渠道有品牌化运作空间的产品。三是产品力提升，如配方颗粒、大健康方向的产品开发。
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σ目前来看，公司股权激励计划实施的成效较好，股权激励计划使激励人员范围

有所扩大，覆盖到很多关键岗位、中层管理人员。同时，公司股权激励指标设立的比较

进取，公司业绩表现和公司员工上下同心共同努力是分不开的。
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σ公司非常重视 O2O 业务发展，和美团、饿了么等平台开展深入合作，和线下
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终端共同推动 O2O 业务发展，预计长期增长潜力较大。O2O 对公司来讲计入传统渠道

营收，毛利率和线下差别不大；B2C 业务更多是看产品，线下规模大、品牌强的成熟产

品，在线上的盈利能力相对较强；对于新孵化的产品，线上成本比较高。今年，公司线

上店铺已逐渐转为自己运营，同时公司也会不断推出更多适合线上销售的产品。
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σ新的国标实施后产能对于厂家来说是挑战。公司近年来加大配方颗粒产能相关

投入，固定资产投资在配方颗粒方面投入较大，在浙江、云南、重庆、安徽等地区均有

新建产能，未来业务发展有一定保障。

配方颗粒集采短期内还不具备条件，预计配方颗粒品种数量能够满足临床基本需

求， 2-3 年后纳入集采的可能性较大，公司也会持续动态关注集采情况。
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σ目前出现易善复产品全球产能供应不足的情况，因此明年增长会有供货压力，

公司在销售策略上也将适时调整。预计到后年供货压力可以基本解决。
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σ目前，三九中药大品种基本已纳入两个省际联盟集采，
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σ抗感染业务在新品的带动下，今年的增长符合预期。公司也在不断调整产品结
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