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证券代码：600763                                   证券简称：通策医疗 

 

通策医疗股份有限公司调研内容纪要 

                                                       编号：2021-003 

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 （请文字说明其他活动内容） 

参与单位

名称及人

员姓名 

广发证券 孙辰阳        国元证券 刘慧敏 

东北医药 刘宇腾        西南证券 吴严 

中泰证券 孙宇瑶        海通证券 郑琴 

等 625 位分析师及投资者； 

时间 2021年 8月 11日 14:00-15:30 

地点 腾讯网络会议 

上市公司

接待人员 

董事长吕建明先生；总经理王毅女士；  

董事会秘书张华先生、证券事务部梁皓先生。 

投资者关

系活动主

要内容介

绍 

1、2021年上半年公司总体的经营情况。 

全面恢复疫情前业务，经营指标稳步提升，坚定朝着公司既定目标前行。

本报告期营收 13.1750亿，上年同期增长 74.81%，比 2019年增长 52.51%；归

属于上市公司净利润 3.51亿元，同期整张 141.16%，比 2019年增长 67.28%；

经营活动现金流 3.325亿，同比增长 130.34%，较 2019年增长 128.77%，归属

上市公司净资产 25.015亿，同比提升 16.30%，比 2019年提升 40.11%；EPS 1.09

元/股, 同比提升 67.79%。 

 

2、蒲公英计划进展情况如何？ 

目前 38家已经运营、建立、规划完成，半年报纳入报表 22 家（包含 16

家营业和 6家完成工商登记）。其中 16家已经开业（其中 9家已经达到盈利），

正在装修 13家，签署租赁 2家，完成相关选址规划 7家，总共 38家。蒲公英
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层面上整体的营收 8322万，年内还有 13家完成交付。 

省内蒲公英医院基本是半年实现盈亏平衡。去年开业的除柯桥尚未盈利外，

其余均已经盈利。蒲公英计划顺利、按节奏有序推进。 

  

3、总院收入和利润，总院如何达到 60%的净利润率？比去年分红增加，后

续分红节奏如何？ 

历年总院层面在半年报会涉及到子公司投资分红，今年杭口总院子公司分

红 8050 万元，剔除分红因素，杭口的净利率 39%。分红 8050 万元，其中城西

分配 7000 万元，其他医院分配 1050 万元。 

蒲公英分院分红规则：达到累计盈利后，按照上一年净利润扣除 30%发展

基金后剩余 70%分红，作为常态，有利于提升蒲公英合伙人积极性。另一方面

考虑到杭州口腔医院作为投资主体，需要通过分红得到现金补充，满足上市公

司其他投资需求。 

 

4、 省外医院建设情况如何？ 

医院成长必须要有根据地，支撑后续成长。投入会集中在头部总院，资源

集中去打。公司坚持建立根据地，建立三级医院，牙椅在 200张以上。 

武汉：没有疫情爆发前提下，预期进入盈利状态，武汉两家蒲公英选址已

经选择好，一家以儿童为主。截止目前武汉营收 4500+万。目标任务 1亿，营

收到 8000万左右盈利。 

西安：武汉今天达到盈利，也是只达到设计 1/4的情况，资源使用不饱和，

武汉也没有这么忙碌，医生还有很多提升空间。西安目前收入比武汉第一年要

好得多，西安有非常好的医疗队伍，队伍的搭建花费的精力、代价最少的，收

入提升相对比较快，患者对医生有一定的认知，跟着医生来的客户基本是高值

消费。西安单张牙椅产出高于武汉初期，但是西安要进入饱和状态，需要比较

长时间。西安在试运营状态，有比较多资质等等待到位，全运会和疫情关系，

本计划于今年 10月开业会延迟。截止目前收入 1993万。开业预期延迟到全运

会后。 

成都：通过卫健委专家的评审，近期可以拿到证照，筹备试营业，预计 8
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月底考虑开业。基本班底搭建完成。医生和医护人员比较充足，已经相对整齐，

拿证可以开始试营业，科室都是齐全的。 

   

5、利润率进一步提升，是因为什么结构性变化导致的盈利提升？未来，

业务盈利能力可能会发生什么变化？ 

结合去年二季度比较，有大量儿童、家长不上班，可以从容选择儿科早期

矫正、种植、正畸，有一定富余时间完成高值项目，高值项目需要多次治疗，

实质上利润本身技术比较高。 

今年盈利进一步提升，应该是项目结构优化的结果。利润不会来自于简单

患者增加，而是来自高端客户的高值诊疗项目的增加。正畸有些已经提升到 400

万/台的产出。这些项目能够让利润率仍有进一步提升空间。 

  

6、上半年开业的蒲公英医院爬坡情况如何？盈亏平衡点如何？ 

蒲公英派出自己的团队，比当地找医生要好得多，在温州也已经放弃了当

地的医生加入，用自己的团队来完成第一步的培育和爬坡。 

富阳和温州来说相对大一点，要形成竞争优势一定要开一个大医院，开业

当月基本实现营收 80万+，快速获取当地客户资源。第一个月就基本实现盈利。 

上半年 7 家新开业（台州、桐庐、和睦、临安、嘉兴、温州、富阳），3

家（台州 桐庐 和睦）已经实现盈利，富阳 3月份、嘉兴 3月份、温州 7月开

业，后续看年底是否能实现盈利。 

温州：下半年在疫情没有爆发的情形下，预计 1500万盈亏平衡点。 

  

7、武汉是否有蒲公英计划？ 

武汉总院先进入盈亏平衡，多余资源再去开两个蒲公英医院，同时并入管

理黄石现代口腔医院。两家开完以后进行总结，这两家的成功是后续的标杆作

用。没有大规模蒲公英计划，预计要到明年下半年才有可能计划。 

 

8、宁波口腔医院运营情况如何？宁波的恢复程度好像慢于杭州，如何去

提升？老院医保资质的情况如何？ 
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宁波口腔医院上半年营收 7800万元（新院老院算在一起）。会计层面一个

法人核算主体。宁波是公司重点打造的区域，希望通过 3-5年能够让宁波有杭

口规模的市场地位。 

宁波口腔医院老院区病人年长者多，单张牙椅的产出比较低，客流量大但

是客单价低，需要医保，现在医保在公示阶段，8月份预计就能够接入。 

老院有一定的精力分散到 9家分院的建设中。总院总体来说比较好，与九

院合作，颌面外科有一定学术提升，例如这周预约的颌面外科病人已经达到

20+，疫情关系有很多医生不好流动。目前宁口的名声有一定提升，总院要增加

新的医疗资源，分院资源分散比较厉害。宁波要打造多支医疗团队，是目前院

长的主要工作，宁波口腔未来几年可以期待。 

  

9、人才培养和招聘方面的节奏如何？ 

进入常态化储备，主要靠我们自己来找优秀毕业生，进行自己培养，不是

靠市场上挖掘现成的。这是战略性的规划。 

第一步：在当地组成三人组，运营+财务+前期工作；第二步：医生储备计

划，竞争产生院长+院长团队，规划医院未来人力资源需求；第三步：蒲公英统

一的医生培养计划；第四步：总院院长团队和当地院长团队商定具体培训计划。 

  

10、如何平衡蒲公英和总院的医生精力？ 

不是简单的劳动力分配，而是价值观传导，领导力的延长。院长和团队达

成一致，观念传导有效，年轻医生在蒲公英项目中可做的空间很大。分院的成

长不能完全依赖总院的专家，还是延伸杭口文化的年轻团队。 

医生集团的帮助，有一定的联动结对子，如果分院有需要，会根据医生集

团的某部分去完成。过去医生集团是公司分配，后续就离散了，但是自己进行

沟通搭建团队，和总院形成一体。以前把年轻医生分配过去是无主的，但是目

前的模式，在进入杭口的第一天就已经在团队了，有归属感，能够在短时间内

取得成功。 

  

11、高端人群要提升，剔除分红，平海业务进一步提升盈利能力，平海的
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业务构成变化？平海和城西的项目结构统计？ 

没有详细统计。从 1-6月统计，整体占的比重和 2020、2019年相比还是有

一定提升。希望种植、正畸、儿科未来能达到更大的提升，65%-70%这个业务比

重，对我们后续的毛利率、净利率的贡献会进一步凸显。 

 

12、7-8月有什么疫情防控升级带来的影响？ 

南京关闭多日。益阳基本处于停业。西安进入戒严。杭州防控趋严，要求

核酸、健康码等，对于一些不大紧急的客户有一定影响，但目前来说影响相对

比较可控。 

 

13、早期矫正情况如何？ 

早期矫正达到 4500万元，后续预计会进一步提升。目前占到儿科的 20%。

公司是市场上比较早的早期矫正业务推动者。 

 

14、二季度利润增速有所放缓么？ 

去年一季度关停，压制的需求有一部分在二季度释放，所以去年二季度基

数比较高。 

 

15、人力成本支出情况如何？ 

2021年，13家蒲公英医院要建成交付，相比于 2020年要增加人力成本。

另外大医院有一定的医务团队储备，提前半年到一年进行实操培训。蒲公英速

度放慢的话，利润率会越来越高。但是今年储备的医生比较多，预期可能在 400+

人。每个分院 20-25人，29家新开门分院，人才储备量是比较大的。 

日期 2021年 8月 11日 

 


