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证券代码：600422                                      证券简称：昆药集团 

昆药集团股份有限公司 

投资者关系活动记录表 

编号：2023-002 

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 

新闻发布会     路演活动     现场参观   其他 

参与单位及

人员 

中信证券、正心谷资本、泰康资产、盘京投资、银叶投资、国泰基金、蓝

墨投资、承泽资产、泽源资产、金广资产、英大保险资管、白鲸投资、卓

晔私募、清池资本、广高科、龙智投资、诺鼎资产、滇中股权、维梧资本、

景顺长城、国海证券、华安医药、东方基金等分析师及投资者 

时间 2023 年 11 月 2 日-11 月 8 日 

地点、方式 现场会议、线上会议 

上市公司接

待人员 
董事会秘书张梦珣女士、证券事务代表董雨女士 

投资者关系

活动主要内

容介绍 

一、公司基本情况介绍 

公司首先向参与交流的投资者就公司 2023 年前三季度的情况作详细

介绍。今年以来，公司与华润三九的融合工作持续稳步推进，战略目标逐

渐清晰、核心业务不断聚焦，部分业务及产品积极融入三九商道，产品终

端覆盖率稳步提升、品牌影响力有所扩大；同时公司依托央企平台资源，

主办或承办了一系列中药产业链及三七产业链相关的重要活动、合资成立

三七研究院，努力实现打造三七产业链标杆的战略目标。整体业绩层面，

2023 年前三季度，公司实现营业收入 56.11 亿元，同比下降 9.40%，主要

系主动进行业务调整、优化商业板块及其他非主营业务所致；实现归母净

利润 3.86 亿元，同比增长 3.58% ；实现扣非后归母净利润 3.11 亿元，同

比增长 19.60%，增长态势良好，主要由于公司业务不断聚焦、产品结构

持续优化、多举措推进降本增效，发展质量更高、结构更优。业务重塑层

面，公司启动营销组织变革项目，重点提升营销系统化能力及组织效率、

构建完整的营销管理体系，为“十四五”战略目标的实现打下坚实基础。
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同时，围绕党建引领，公司发布“乐成”文化体系，引领重塑企业文化、

进一步激发公司文化发展的内生动力。渠道拓展层面，随着公司与华润三

九的融合进一步深入，公司 CHC 板块业务及产品持续融入三九商道，CHC

业务提质增速明显，昆中药重点产品参苓健脾胃颗粒等在单三季度均实现

较快增长。三七产业链打造层面，公司依托央企平台资源，凝聚各方之力，

先后主办和/或承办包括三七产业链研讨会、中药产业链沙龙、中国老龄产

业中长期发展趋势与研判专家座谈会等在内的一系列重要活动，加快实现

打造三七产业链标杆、助推中医药产业链高质量发展。同时，公司与华润

三九、华润圣火及华润现代共同成立云南省三七研究院有限公司，为未来

三七产业的纵深开发、“延链-补链-强链”工作夯实坚定基础。前三季度，

在“强品牌+强学术”的持续赋能下、“拓渠道、稳基层”的加速作用下，

公司三七系列产品市占率不断提升、渠道触达力稳步增长，血塞通口服产

品、核心产品血塞通软胶囊同比均实现恢复性增长的预期目标。运营管理

层面，公司持续借鉴华润三九丰富的战略和管理经验，通过精细化管控，

公司运营管理水平及组织机制效率提升显著，销售费用、管理费用及财务

费用在单三季度均实现双位数以上优化下降。 

二、投资者问答 

1、公司十四五整体战略及详细子战略目前的制定进展情况？ 

答：今年以来，公司积极推动落实，将“十四五”战略检讨工作走深

走实，围绕“四个重塑”，从战略梳理、组织优化和文化融合三个维度推

动管理提升。近期，公司召开“十四五”战略检讨推进会暨营销管理能力

提升培训会，对“十四五”战略进行进一步聚焦研讨及成果输出，未来公

司将聚焦三七产业链、传承精品国药，深耕慢病管理和老龄健康领域，锚

定“银发经济健康第一股”的战略核心，同步推动业务、产品、品牌、人

才、信息化等方面子战略的配套落地，强化认同、紧抓落实，奋力谱写公

司高质量发展新篇章。 

2、华润三九进入昆药后融合的最新进展情况？ 
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答：华润三九入主公司后，双方的融合正在按照百日融合、一年融合、

三年融合的机制稳步推进。百日融合阶段，公司与华润三九扎实推进战略、

组织及文化层面的融合，圆满完成百日融合目标，目前已顺利进入一年融

合阶段，现阶段将按照“四个重塑”价值重塑、业务重塑、组织重塑、精

神重塑的要求有条不紊地推进各项工作。近期，公司顺利完成昆药集团“十

四五”战略中期检讨，持续凝聚战略共识、战略目标进一步明晰，未来将

聚焦三七产业链、深耕慢病管理和老龄健康领域，向着“打造成为银发经

济健康第一股”的战略目标坚定迈进。 

在持续凝聚战略共识的同时，一方面，公司借助三九商道体系和终端

覆盖等优势，持续推动公司 CHC 板块业务及产品持续融入三九商道，目

前已完成针对国内 20 个省区一级渠道商的整合工作，客均销量大幅提升，

CHC 业务提质增速明显。另一方面，结合业务重塑，公司开启营销组织变

革项目，重点提升营销组织效率及营销组织机制、充分发挥营销事业群主

观能动性、明晰营销战略到达路径、打造营销核心竞争力。此外，公司坚

持党建引领，围绕精神重塑，发布乐成文化体系，推动“开心工作、快乐

生活”的理念深入人心，引领重塑企业文化、进一步激发公司文化发展的

内生动力。 

3、公司组织架构有哪些调整与变化？ 

答：近期，公司结合业务重塑，开启营销组织变革项目，在原有营销

体系架构基础上，成立“1381、1951、777”三个事业部，进一步明确公

司发展着力点，其中，“昆中药 1381”事业部承载着“全球最古老制药企

业”的丰富历史底蕴，将深入专注精品国药领域，助推公司精品国药业务

实现较快发展；“KPC·1951”事业部是对昆药 70 多年核心植物药领域

深度耕耘的传承，将重点关注院内严肃医疗产品，为公司持续巩固在心脑

血管、骨风关肾、CNS 等治疗领域的优势、拓展老龄健康产业领域奠定基

础；三七口服“777”事业部是公司对三七口服制剂产品的重点聚焦，将

以打造三七全产业链标杆企业为核心目标，带动云南道地药材三七走出国

门、助推中医药文化国际传播。未来，三个事业部将成为公司打造精品国
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药、深耕慢病管理、拓展老龄健康产业的核心支撑，为公司的蓬勃高质量

发展注入源源不断的活水，开启公司站在崭新历史起点的新征程。  

4、公司前三季度营收下降，利润端增长，背后的逻辑和原因？  

答：公司前三季度营收下降，主要是公司进行业务结构调整、主动优

化商业板块及其他非主营业务，导致该部分业务收入减少。在业务结构调

整同时，公司产品结构持续优化，毛利较高的产品占比提升；借鉴华润三

九丰富的战略和管理经验，通过强化精细化管控，多举措推进降本增效，

公司运营管理水平及组织机制效率提升显著，各项费用有所下降，利润端

持续提升，尤其是扣非后净利润提升较为明显。 

5、未来公司净利率提升的空间及趋势？ 

答：2023 年前三季度，公司整体净利率较去年同期相比有所提升，主

要系公司不断推进降本增效、费用控制效果明显所致。然而，今年以来，

中药材价格有一定幅度上涨，部分产品成本端承压较为明显，尽管公司已

通过多种方式积极做好相应的应对工作，但不排除未来药材价格持续上

涨，可能会对成本端形成一定的压力。未来，公司将持续借助华润三九在

渠道布局及品牌打造方面的优势，扩大销售渠道、提升品牌影响力，有序

推动产品销售工作；强化精细化管控，做好费用优化；多措并举推进降本

增效，提升管理能效，力争不断提升公司净利润率水平。  

6、公司在“昆中药 1381”精品国药领域主要打造的产品以及华润三

九将如何对昆中药进行赋能？ 

答：昆中药作为公司的精品国药平台，拥有许多好品种以及中药经典

名方，目前以昆中药参苓健脾胃颗粒、舒肝颗粒、香砂平胃颗粒等为核心

代表的强单品增长势头良好，同时亦储备有清肺化痰丸、金花消痤丸、板

蓝清热颗粒、口咽清丸等第二梯队品种，未来增长潜力空间可期。华润三

九成为公司控股股东后，协同公司深入挖掘“昆中药 1381”品牌的内涵、

深度挖潜昆中药的优秀产品、加大研发打造更多国药精品，并借助华润三

九在品牌打造方面的丰富经验赋能公司，实现资源共享，共同把“昆中药
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1381”品牌打造成全国有影响力的精品国药品牌。此外，昆中药产品销售

主渠道在院外，公司将充分发挥华润三九在消费者洞察、品牌运作、终端

覆盖等方面的协同效应，持续推动大品牌大 C 建设、提升品牌认知度，开

创快消化营销模式，力争将“昆中药 1381”打造成知名度更高、更具品牌

影响力、深受消费者认同的精品国药平台。 

7、目前公司和三九商道的融合情况？  

答：华润三九成为公司控股股东后，华润三九持续推进与公司在业务、

管理体系等方面的对接，其中包括三九商道的对接与融合工作。今年 3、

4 月份，三九商道的渠道客户会和全国连锁客户会都在昆明召开，有力推

动了公司院外市场的开拓和发展，并带动公司 CHC 板块业务渠道商的整

合及商业模式的优化。目前公司 CHC 板块已完成针对国内 20 个省区一

级渠道商的整合工作，公司 CHC 板块部分业务及产品已经融入商道体系，

产品终端覆盖率稳步提升、品牌影响力有所扩大， CHC 业务提质增速明

显，昆中药重点品种参苓健脾胃颗粒、舒肝颗粒、香砂平胃颗粒、板蓝清

热颗粒、清肺化痰丸等在单三季度均取得不错的增长。未来，公司将在借

助三九商道的基础之上，进一步整合商业渠道、优化原有商业模式，构建

起适合公司业务的昆药商道，传承、共享、发展三九商道的价值链体系。 

8、华润圣火和昆药的协同工作目前进展如何、竞合安排情况如何？

预计何时能解决同业竞争问题？ 

答：目前，双方在业务上已开始协同。今年以来，公司和华润圣火先

后一同参与了三七产业链研讨会、中药产业链沙龙等一系列重要活动的联

合举办，协力推动三七产业链平台搭建、助力中药产业链高质量发展。近

期公司与华润三九、华润圣火及华润现代共同参与投资新设云南省三七研

究院有限公司，加速实现各方对三七产业的资源整合和协同赋能，力争将

三七研究院打造成为高水平的三七产业新型研发机构，并在三七基础研

究、应用研究、产业发展及示范应用等方面实现突破，共同助推三七产业

高质量跨越式发展。 
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公司的三七口服系列产品和华润圣火现有业务有一定重叠，对此，华

润三九在收购过程中就同业竞争问题出具了承诺函，未来将结合市场情况

确定解决同业竞争的具体方案和适当的启动时机。 

9、2023 年前三季度，公司终端库存量情况如何？ 

答：前三季度，公司在与华润三九的业务融合中，持续推进渠道整合，

并通过一系列终端推广活动以实现产品动销，渠道库存整体保持良性状

态。秋冬季节是心脑血管疾病高发的时期，根据以往经验，公司的心脑血

管系列产品也将会面临需求的相对高峰期，公司将结合库存监控来适时、

适当做好库存准备。同时，今年公司持续推动部分业务及产品融入三九商

道，目前阶段主要关注渠道的整合及过渡工作，会将终端库存保持在合理

水平、保障供货稳定、满足市场需求。 

10、公司在三七产业方面未来的打造思路？ 

答：公司将积极向着打造三七产业链标杆的目标迈进、助推三七产业

链高质量发展。今年，公司参与了华润三九在云南开展的三七产业链共链

计划，双方将协同围绕三七的临床价值深入做实循证医学研究，同时在种

源、制剂等方面加大研究力度，挖掘更多三七应用场景。产品层面，公司

将围绕老龄化需求、加强消费者对于三七有效成分三七总皂苷的认知，做

好消费者沟通、争取消费者认同，努力打造成为三七产品头部品牌，同时

也将在三七大健康类产品方向做一些延伸，“延链-补链-强链”做大做强

以三七系列产品为代表的三七产业。 

11、公司青蒿业务有哪些布局？海外业务板块的发展情况？ 

答：公司积极响应国家“一带一路”倡议，依托公司“青蒿素产品出

口商”的全球网络资源优势，积极推动产业全球化布局，提升国际竞争力。

10 月，公司抗疟药双氢青蒿素磷酸哌喹片 40mg/320mg 通过世界卫生组

织（WHO）的预认证（PQ），被世界卫生组织列入国际组织及公立机构

抗疟药采购范围，为公司扩展国际公立市场提供了有力的支撑和保证；同

时，通过本次 PQ 认证进一步提升了公司质量管理体系及质量文化，为公
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司其他产品的国际化认证积累了经验，有利于加速公司产品的国际化进

程。公司持续围绕青蒿的种植、提取、制剂及相关产品进行全产业链打造。 

12、公司未来加大品牌的投入，销售费用的提升是否会影响公司利

润？ 

答：销售费用与公司现有的收入体量、业务结构及产品结构有关。华

润三九成为公司控股股东后，借助华润三九的渠道优势、管理经验和平台

资源，公司持续推进降本增效工作，整体成果在今年及未来都会有所体现。

同时，为进一步提升核心产品及核心品牌的影响力，公司未来将有计划地

加大对品牌的投入，但公司亦将通过数字化转型、营销网络平台的搭建及

三九商道融入与赋能等方式，引导销售费用实现结构性转换，推动公司销

售费用率进一步优化，为公司更长远的发展奠定坚实品牌基础。 

13、公司毛利率情况有提升，是因为三七中药材价格下降，还是与三

九渠道赋能有关？ 

答：三七是公司战略储备药材，三七药材的涨跌对公司核心产品毛利

率影响不大；但近年来中药材的持续上涨对昆中药的部分产品成本确实会

带来一定的压力，公司也将从战略采购、成本管控等方面，多措并举做好

应对。公司毛利率的提升，一方面公司聚焦主业，产品结构优化，毛利率

较高的产品占比有所提升；另一方面，公司多措并举推进降本增效，三费

不断优化，管理能效持续提升。 

附件清单 

（如有） 
无 

 


