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投资者关系 

活动类别 

□特定对象调研        □分析师会议 

□媒体采访            √业绩沟通会（电话会） 

□新闻发布会          □路演活动 

□现场参观            □其他 

参与单位名称 

及人员姓名 

国海证券、兴业证券、华创证券、方正证券、西南证券等证券、投资机构分析师 

时间 2022 年 10 月 31 日 

地点、方式 综合办公中心，电话会议 
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容如下： 

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 年前三季度和

第三季度的业绩情况。 

2022 年 Q1-Q3 实现营收 121.11 亿元，较上年同期增长 7.53%。其中，CHC 业

务过去几年保持逐渐上升的态势，今年前三季度占整体营收超过 60%，处方药受政策（主

要是集采）及疫情的影响，占比有一定下降。实现归属于上市公司股东的净利润 19.52

亿元，较上年同期同比增长 11.17%，实现归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的

净利润 17.83 亿元，同比增长 10.08%。经营活动产生的现金流量净额为 20.18 亿元，

同比增长 38.68%，总体现金流呈现健康的状况。 

Q3 单季度，实现营收 37.10 亿元，较上年同期调整后同比增长 9.18%，CHC 业务

在 Q3 增长较快，主要是感冒药三季度销售恢复增速较快，大健康业务、专业品牌业务

均增长较好，持续保持良好增长态势。Q3 实现归母净利润 5.19 亿元，同比上涨 36.52%，

扣非归母净利润 4.51 亿元，同比增长 27.17%。 

总体来看，前三季度营收和净利润增速基本符合预期，较上半年业绩增速有所提升，

主要在于 CHC 业务带动，CHC 业务中品牌 OTC 业务、专业品牌，大健康业务都实现

双位数增长。康慢业务略低于预期。具体品类来看，感冒药三季度恢复较好，主要是 1. 

疫情防控政策促使销售行为更加规范；2. 6、7 月份感冒发病率提升; 3.去年同期三季度
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有所下滑；除此之外，易善复、诺泽等产品均实现良好增长。 

毛利率方面前三季度有所下降，主要受到结构变化影响，毛利率较高的处方药业务

占比下降，抗感染业务毛利率集采前较高，受集采等政策影响毛利率明显下滑，国药业

务毛利率由于饮片业务占比提升也出现一定下降，另外也存在原料药价格、成本上涨等

上涨对毛利率带来的影响。 

费用率方面，前三季度销售费用率有所下降，主要因为业务结构变化，和过去 2-3

年之中一直在进行主动费用管理。 

今年公司在推进重大资产重组，主要是收购昆药 28%股份。项目目前在推进中，受

到疫情影响，交易进程有所延缓，主要是项目构成重大资产重组，尽调、审计评估等相

关工作程序比较长，范围更广，还涉及一系列审批，公司目前在全力推进，也于 10 月

29 日披露了财务数据有效期和股东大会通知延期的公告，但仍希望年底之前能完成。

昆药集团和公司在品牌、产品、渠道等方面有良好的协同性，双方未来有非常好的协同

发展前景。今年主要是配方颗粒业务面临一定挑战，对此公司也做了相应调整和应对措

施，公司会努力实现今年既定目标。同时，今年也是股权激励第一年，我们也会努力争

取，实现股权激励目标。 

 

1、三季度收入和利润增速有比较大的差异，原因怎么理解？ 

答：三季度盈利端恢复比较好，主要跟三季度感冒药销售恢复良好有关系，同时也

和三季度去年同期的基数较低有关。二季度感冒药的销售受到了四类药销售限制，表现

的不是特别理想，但是到三季度，随着第九版疫情防控方案出台，四类药的销售逐渐规

范化、销售更加顺畅。此外，六七月份感冒发病率提升，所以感冒药销售在三季度恢复

得非常好。感冒药业务占比比较高，费用率相对较低，盈利能力比较强。所以呈现出三
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季度单季净利润增速高于收入增速的现象。 

2、公司毛利率和销售费用率三季度也有变化，未来的可持续性怎样？  

答：毛利率和费用率的变化，一方面是跟业务结构关系非常密切，另外也是采取了

一些具体的管理措施产生的影响。处方药整体的毛利率水平高于 CHC 业务，三季度 CHC

业务占比提升，公司毛利率有一定下滑。另外，处方药里的抗感染业务集采之前毛利率

较高。集采后毛利率下行，且业务占比也在下降，对整体毛利率也有负面影响。 

费用率上，CHC 业务费用率偏低，结构变化也导致公司费用率下降。 

长期运营角度，毛利率主要受公司业务结构和成本上涨的影响，费用率会有一个下

降的趋势。 

3、三季度配方颗粒的恢复情况，以及对于明年的展望？ 

答：配方颗粒业务三季度表现低于预期，主要原因为各地备案的进度低于预期。另

外三季度以销售新国标和省标为主，备案慢的影响逐渐显现。 

前三季度国药业务整体是增长的，配方颗粒业务销售受到影响后，饮片业务做了一

定的补充。 

目前新国标品种在各地备案基本完成。因为各省政策差异，目前大概有 10 个省份

省标备案较好。公司也在持续推动配方颗粒业务备案进程，人用染业֡
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B2C 业务增速快于线下业务增长。 

5、公司四季度利润比较低的原因？ 

答：过去几年四季度利润比较低，主要因为四季度有一次性减值的因素。前 2 年主

要是众益抗生素业务受集采影响的商誉减值，去年是一个小项目的商誉减值和配方颗粒

由于国标切换计提存货跌价准备，影响了四季度利润表现。 
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9、CHC 业务里感冒以外皮肤和胃药业务三季度的表现如何？ 

答：皮肤和胃药前三季度保持双位数增长。受益于过去几年的积累和品牌的打造，

预计全年维持较好的增ୱ搀
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13、配方颗粒的成本主要也是原材料成本，配方颗粒价格和饮片价格会有一定的挂

钩吗？ 

答：配方颗粒的毛利率较饮片业务高，一方面制剂的成本比较高，另外一方面终端

推广过程中需要提供相应服务，且国家要求产业链全程溯源管理，对企业要求比较高，

因此业务会有更高的毛利率，也是相对合理的。 

饮片的价格会对配方颗粒业务有一定影响，但是不会完全联动。价格体系还是和自

身业务特点相匹配。 

14、公司针对配方颗粒带量采购做过哪些准备？？ 

答：公司规划中做了相应的考虑，配方颗粒大规模集采预计要等到国标数量达到 400

种以后是比较可能的。针对未来可能的集采，一方面提升企业的全产业链能力是应对集

采很好的办法，通过全产业链能力构建和上游基地建设和药材资源品质控制，进而降低

整体成本。 

渠道方面，公司加快终端的拓展、提供更好的服务，拓展基层市场。 

生产上，推动智能制造。公司观澜基地和金蟾基地是工信部智能制造的标杆工厂。

通过推行智能制造可提高生产效率、提升产品品质，降低成本。 

希望未来整个业务，在监管下高质量的运行，对规模比较大的企业也更加有利。 

15、三九对于昆药的赋能，有哪些方面能够比较快的落地？ 

答：双方团队将逐渐开始对接，随着交割完成，三九会开放包括渠道体系、终端体

系和媒介等资源等。同时和昆药团队做一些战略方面的研讨，确定未来昆药的重点领域
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16、经典名方的进展预期，预计未来他的市场机会展望？ 

答：经典名方现在的进展比之前预期要慢一点，目前还在探索期。公司看好经典名

方的方向，在加大品种的立项，目前首个品种注册工作在不断推进中。公司立项产品主

要围绕老年、女性和儿童三个人群布局。未来市场定位会先拓展医院渠道，长期增加院

外渠道。 

17、展望下四季度和明年业绩预期？ 

答：公司四季度主要关注感冒药和配方颗粒业务的表现。感冒药目前看来趋势良好，

配方颗粒业务增长略低于预期。公司之前做全年预算的时候，也考虑到配方颗粒今年受

政策的影响出现下滑的可能。预计今年年底重点省份的省标和国标能够比较好的落地，

考虑到量价的变化，预期明年营收和利润会有比较好的表现。今年也是股权激励的第一

年，公司会努力抓住市场机会去达成全年的股权激励目标。公司在十四五初期制定了十

四五发展规划，确立了 2025 年营收翻番的目标。这几年在研发创新方面不断增加投入，

并强化品牌打造，希望通过创新+品牌双轮驱动实现业务的长期增长。公司同时非常关

注行业优质资源整合的机会，希望不断引入更多产品，丰富公司的管线，力争实现公司

十四五目标，推动业务持续增长，为投资者创造价值。 

 

附件清单 

（如有） 

- 

日 期 2022/10/31 

 


