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投资者关系 

活动类别 

□特定对象调研        √分析师会议（电话会议） 

□媒体采访            □业绩说明会 

□新闻发布会          □路演活动 

□现场参观            √其他（电话会议） 

参与单位名称 

及人员姓名 

万家基金、方正证券等证券、投资机构分析师  

时间 2022 年 9 月 8 日-9 月 9 日 

地点、方式 综合办公中心，电话会议 

上市公司 

接待人员姓名 

证券事务代表 

投资者 

关系活动 

主要内容 

介绍 

尊敬的各位投资者，大家好!首先向各位投资者汇报一下公司 2022 年上半年的业绩

经营管理情况。 

2022 年上半年公司克服了疫情和配方颗粒国际切换的一些影响，整体上实现了业

务的持续增长。2022 年 H1 实现营业收入 84 亿元，同比增长 6.8%，进度相对良好。

其中 CHC 健康消费品业务实现营业收入 55.35 亿元，同比增长 7.43%。处方药业务实
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现营业收入 24.98 亿元，同比增长 5.68%。增速下滑主要是由于配方颗粒业务受国标切

换和省标推进速度的影响；以及中药注射剂业务受疫情和集采影响，销售有所下降，影

响了处方药在上半年的业务增速。上半年现金流量表现非常好，实现经营活动产生的现

金流量 19 亿元，同比增加 80.6%，保持了非常好的态势。上半年归母净利润为 14.33

亿，同比增长 4.16%，略低于营收的增长，主要原因是业务结构的变化和一定程度的成

本上涨。 

2022H1 医药行业综合毛利率为 56.39%，同比有所下降，主要原因为业务结构变

化和成本上涨。毛利率相对较高的处方药业务的占比较往年有所下降，对公司整体毛利

率水平有一定的影响。其中配方颗粒业务在执行新国标之后，成本有明显的上升。并且

在国药业务方面毛利率相对较低的饮片业务占比提升，整个国药业务毛利率受这两个因

素影响同比有所下降。虽然公司整体毛利率有一定的下降，但是费用率控制很好，销售

费用率同比下降 4.1%，管理费用基本持平，原因是一方面主动进行了费用管理，另一

方和业务结构变化有关。在经营管理方面公司采取了一些举措，一是在创新发展方面，

研发投入仍在持续加强，公司整体创新能力进一步提升。上半年研发投入为 2.34 亿元，
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上业务上半年增速良好。康复慢病业务上半年受到中药集采影响，业务基本保持稳定。 

处方药业务方面上半年在部分地区受到疫情和政策影响，增速有所放缓，尤其中药

注射剂业务出现一定下滑，但是易善复、诺泽还是实现良好增长。骨科领域瘀血痹片产

品价值挖掘工作取得成果，上半年表现比较好。抗感染领域表现符合预期，2022 年上

半年业务实现恢复性增长。上半年中药配方颗粒业务挑战巨大，公司积极应对试点结束

带来的行业变化，积极推进中药配方颗粒新国家标准品种的生产落地研究、销售备案工

作，稳步推进国家标准、地方标准产品的切换，同时增加饮片业务，一定程度弥补配方

颗粒业务下滑的影响。 

公司持续关注行业合作及整合优质资源的机会。2022 年 5 月，公司公告收购昆药

28%
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结的示踪。复他舒相较于现有的同类产品有其优势，有比较好的市场潜力，有望成为几

亿规模的产品。 

5、大健康领域需求旺盛，公司大健康业务规划、定位？ 

答：大健康业务关注消费者需求，如健康美丽、时尚。公司也适时推出新品种，如

在美丽方向推出了桃白白品牌等。目前大健康业务还是在探索阶段，尝试构建新品牌，

产品日益丰富，剂型上之前以片剂、胶囊为主，现在补充了软胶囊，口服液等。团队方

面也有变化，去年线下团队陆续和部分区域 OTC 团队做了整合，并重点布局新零售。

从战略上，公司希望大健康业务能快速发展，形成一定规模。 

6、品牌端打造规划？ 

答：在品牌打造方面，公司采取 1+N 的品牌打造策略。999 主品牌持续通过跨界

活动等一系列品牌年轻化举措，以及逐渐往线上转移等方式来吸引更多年轻人群关注品

牌。随着品牌力的不断强化，公司的核心品类的市场占有率也在持续小幅提升。N
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和良好的使用体验。公司在品牌之下会进一步细分品类，满足患者在疾病诊疗过程中全

程的健康管理需求，并不断引入产品，丰富产品线。公司也在呼吸品类中陆续补充一些

新产品，如龙角散和抗病毒口服液等。针对不同人群，在皮炎平品牌下推出了金色装和

绿
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次，利用三九在管理、渠道、产业方面的资源，为昆药集团进一步赋能，提升昆药的竞

争优势。 

11、昆药并购后管理团队是否会变化？ 

答：昆药集团管理层专业能力比较强、行业经验比较丰富，是一个高绩效团队，公

司会支持昆药的团队保持稳定，聚焦战略，赋能发展，这是总体思路。三九也会安排能

为昆药业务战略发展有帮助的人员推动业务持续发展。 

12、公司代理的诺泽的最新进展？生长激素集采对公司影响？ 

答：目前已进入第二个合约年，总体表现不错，诺泽产品基数较低，业务的增速较

快。虽然诺泽面临广东集采的影响，产品有很多自费患者使用需求，加大推广力度，推

动未来销售实现既定目标。 

13、三九收购昆药进程以及估值考量？  

答：本次交易正在进行中，待公司及有关各方进一步完善本次交易的相关事项后，
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领域布局，同时进一步的强化品牌影响力，以及不断拓展新的渠道，尤其是线上渠道，

推动 CHC 业务实现持续增长。处方药业务这几年一直在做创新转型，研发方面不断强


