
一心堂药业集团股份有限公司 

投资者调研会议记录 

 

时间：2024 年 7月 10 日  20:00-21:00 

地点：一心堂药业集团股份有限公司总部       

召开方式：公司近况及 2024 年半年度业绩预告交流会 

投资者：中信证券 陈竹 沈睦钧 张斌斌、东北证券 刘宇腾 文将儒

等投资者共 135 人。 

接待人：副总裁兼董事会秘书 李正红、证券事务代表 阴贯香 

 

一、公司近况分析 

1.行业观点： 

随着业态环境不断地变化，公司会持续创新突破，发掘新的业务增长点。2018

年至今，随着改革推进和市场端变化，药店数量从 50 万家增长到接近 70 万家，

单店服务能力由 3000-5000 人逐步下降，个别地区仅有 1000 人左右。市场环境

和政策的变化带来的这些情况对公司来说是机遇，也是挑战。机遇在于这样的格

局有利于药店行业的加速整合，行业集中度逐步提升。目前国内很多药店生存环

境随着宏观环境的变化，生存压力明显，行业整合会加速。参照专业机构报告中

预测的数据，后续药店数量会有所下降，行业集中度将进一步提升。 

从监管端来看，高质量发展是行业发展的趋势，药店高质量发展需要管理能

力、合规能力、服务能力、专业能力和运营能力的建设。龙头企业需要建设自身

的核心竞争力。随着合规整改的深入，公平合理的竞争环境有利于合规且综合运

营能力强的头部企业发展。 

2.公司概况： 

公司会利用这些机会加强内部管理，提升自身经营管理能力，实现企业市场

竞争能力的提升。今年是公司上市十周年，公司实控人自公司上市以来，从未减

持公司股份，且数次增持，目前的高管团队也从未减持公司票股，对未来发展仍



有目标、期望、信心，按长期事业来做，团队整体稳定性好。 

 

二、问答环节 

问题一：统筹整体对接进度？5 月 10 日征求意见稿之后，落地情况如何？ 

答：公司直营门店覆盖了十个省，门诊统筹推进的进度和执行细则各地有差

异，目前这十个省中主要有山西省有一定量占比的门诊统筹基金支付，山西目前

最新的政策是认可本省互联网医疗机构复诊的电子处方。其他省仅有部分门店接

通统筹，但尚未产生统筹销售。目前一心堂涉及医保支付更多的是个人账户，只

有少量的统筹基金，且以慢特病为主。 

5 月初的征求意见稿是云南省的征求意见稿，其他省份也在推进过程中。5

月 24 日公司被医保局约谈，5 月下旬和 6 月份公司大部分精力集中在医保自查

自纠，梳理优化公司的管理制度及流程，这也为公司后续的管理有一定的促进作

用。国家医保局约谈公司之后，也有省级医保局陆续对辖区企业进行了约谈，对

于医保基金使用和管理的规范做了进一步要求。在大规模对药店放开统筹基金之

前先做行业规范，再推进药店统筹支付和处方外配等工作是合理的，也是更安全

的，有利于强化行业自律。 

公司自查自纠报告已于 6月底提交相关部门，目前还没有明确结论，后续会

加强和相关部门的沟通，积极汇报公司的经营及管理情况，同步沟通后续的门诊

统筹基金使用和承接的工作。 

 

问题二：业绩预告中二季度利润端承压的核心原因和下一季度的展望？ 

答：其一是行业因素，行业 5月份同店增速放缓。从消费角度而言，滋补调

理类的产品交易次数和客单价都在下降，这是市场普遍存在的现象。其二是阶段

性的因素，公司 5月底开始，为企业长远发展，积极开展自查自纠和整改，并开

展员工培训等工作，取消了大部分促销宣传及营销活动，导致同店下滑较明显。

自查自纠是阶段性的影响，后续将逐步恢复。 

 

问题三：过去行业重视规模，现在看中现金流和运营力，公司有没有挑战和应

对的方式？ 

答：公司主营药品零售连锁，回归行业本身，药品零售行业经营的品类从管

理、规范和需求上比其他零售要高，因此运营成本高于其他零售业态。但是基于

业务而言，药店本质还是零售，意味着其企业规模和管理决定了营运效率。公司



长期合作的主要供应商有 3000 家左右，在拓展的过程中公司坚持做少区域高密

度布局，尽可能多的覆盖一个区域的人群，门店在省会、地市、县级和乡镇四级

城市均衡发展，希望药店服务能力覆盖所有层级的城市，更快满足更多客户的需

求。这样的布局可以让顾客以最快速及最便捷、安全的方式购药，并且有利于实

现公司及供应商合作共赢，双方互惠互利的产品合作模式，供应商运营成本降低，

让利给终端消费顾客，尽可能的覆盖更多人群，区域内上游运营成本低，让利顾

客，目标不变，实现多方共赢。 

 

问题四：6 月份以来开始比价，公司二季度西药和中成药毛利率表现？ 

答：公司与上游供应商或厂家合作，推出独家品规，企业包销的模式，对供

应商来讲，业务链条缩短，存货压力较小，无需投入二次推广费用，物流成本较

低，风险更低，这部分品种毛利的变化，主要是采购成本的差异，并非销售端的

价格差异。 

关于价格治理及毛利率，线上价格差异更多来自于补贴、阶段性的促销活动

等，同店同产品线上线下价格差异，有投诉的风险。充分的市场竞争下都会有比

价存在，公司会积极拥抱监管机构推出的比价政策，进而推出更具有市场竞争地

位的优质产品。院内院外比价，品种结构有所不同，更多的是基于基药品种的比

价，公司在 2023 年度申报门店统筹资质时，执行中标价及购进价孰低的政策，

对统筹目录内品种进行调价。 

长期经营过程中，公司在不断梳理价格差异，价格对比是一个不可避免的常

态化的事情，药品调价也是动态的，药品价格会根据环境来进行动态调整。公司

也会积极响应监管机构推出更加透明的价格策略。 

 

问题五：公司上半年门店扩张情况及未来的展望？ 

答：公司全年扩张计划不变，坚持核心区域深耕门店高密度布局，重点发展

西南、华南地区，同时兼顾华北部分地区的门店发展，持续强化在核心发展区域

的竞争能力提升。截止 2024年一季度末，拥有直营连锁门店 10,746家。二季度

门店拓展情况跟一季度情况差不多，未来将按当前计划继续进行门店的拓展，自

建策略及并购策略会随市场变化进行动态的调整。 

 



问题六：公司调价的进度？调价药品的比例？什么时候整体完成？对公司业绩

影响的量化分析？极端情况下的影响？ 

答：零售药房是充分市场竞争，价格相对透明，消费者对于药店价格的对比

一直有。公司的价格策略是动态的，会根据市场动态实时调整。环境变化不会突

然使公司因为调价有明显的波动，公司调价一直是动态的。 

 

问题七：从产业角度展望行业未来的净利润水平？ 

答：从公开数据可以看到，基于人口结构的变化，推动医保改革及规范治理。

作为医保基金使用的参与者，医保改革涉及的是全行业，涉及到的企业在公平的

环境内，无论面临何种问题，公平、合理的环境，更有利于头部企业发展。大的

企业在改革中，规范性相对好很多，执行力度更强、管理更严的政策环境有利于

头部企业。净利率阶段性会有影响，但是长期不会因为规范有所变动，毛利率和

净利率的变化更多是产品结构和业务模式变化的影响。如果处方外配推进更彻底，

导致社会药房处方药占比更高，则会导致公司毛利率下降。基药品种毛利率相对

低。但是这种变化虽然降低了毛利率，但带来了更多的客流和交易次数，毛利额

绝对数是提升的。 

 

问题八：公司调价动态化毛利是否会不太稳定？ 

答：历史上公司以直营店为主，连锁意味着资源的配置和后台的响应速度是

一样的，同时也使得公司的所有门店的服务标准化和产品趋同化。门店都是高度

统一标准，公司一直是同品同价，但是不同品牌不同规格和剂型的商品，公司会

和工业企业依据市场竞品情况联合定价。以顾客需求为导向，符合顾客的选择和

需求。 


