
一心堂药业集团股份有限公司 

投资者调研会议记录 

 

时间：2025 年 4 月 28 日  15:30-16:30 

地点：一心堂药业集团股份有限公司总部 

召开方式：2024 年年报及 2025年一季报业绩交流会 

投资者：中信证券 陈竹 宋硕 张斌斌、东北证券 刘宇腾 文将儒、

国联民生 郑薇 陈馨悦、中邮证券 蔡明子 龙永茂、中信建投 贺菊

颖 刘若飞 沈兴熙、开源证券 余汝意 巢舒然等投资者共 101人。 

接待人：副总裁兼董事会秘书李正红先生、财务负责人肖冬磊先生和

证券事务代表阴贯香女士。 

 

一、公司基本情况 

1、公司业绩情况 

2024 年，公司实现营业收入 180亿元，同比上升 3.57%；实现归属于上市公

司股东的净利润 1.14 亿元，同比下降 79.23%；归属于上市公司股东的扣除非经

常性损益的净利润 2.50亿元，同比下降 65.83%；总资产规模 168 亿元，净资产

规模 76 亿元，扣除新租赁准则变动影响后，资产负债率在 45%左右，资产状况

良好。商誉 19.83 亿，公司每年对商誉进行严格减值测试，减值准备充分。2024

年经审计净利润在业绩预告范围内，净利润下滑的原因主要包括新店占比较高、

云南以外门店拓展速度快导致运营成本增加。 

2025 年一季度实现营业收入 47.67亿元，同比下降 6.53%；归属于上市公司

股东的净利润 1.6 亿元，同比下降 33.83%。 

2024 年利润分配预案为每 10股派 3元，预计五月底或六月上旬完成权益分

派。2024 年度，公司通过股份回购专用证券账户以集中竞价交易方式累计回购

公司股份 10,401,300 股，成交总金额 134,710,701.10 元（不含交易费用），

上述回购股份已于 2024年12月在中国证券登记结算有限责任公司深圳分公司办



理完毕注销手续。 

2、门店情况 

截至 2024 年 12 月 31日，门店数达 11,498 家，年初为 10,255 家，本年新

开门店 1,867 家，搬迁 266 家，关闭 358 家。2025 年一季度搬迁优化门店数量

较多，门店净减少 47家，截至 2025年 3 月 31日，门店数量为 11,451 家。其中

云南 5,561 家，四川 1,975家，广西 1,022 家，重庆 602家，山西 754家，海南

547家，贵州 594 家，河南 284家，上海 81家，天津 31家。2025 年，公司以提

升存量门店经营质量为主，新开店主要是搬迁和改造门店。同时，大力推进药店

分类分级管理，将药店分为以药品销售为主的专业药房和全品类的泛健康多元化

药房，以承接处方外流、慢性病管理等业务，加入健康服务体系。 

3.业务发展 

零售业务：零售业务包括药店、药妆店与便利店。提升非药品类经营，未来

将减少对医保支付、药品销售的依赖，目前医保销售占比接近 30%，公司目标为

降至 25%以内，药品销售占比短期目标降至 60%附近，长期目标 50%附近，大力

发展非药泛健康类产品。公司在云南区域将改造出五百多家三代门店，试点门店

非药占比从 15%提升至 40%左右，预计客流至少增加 50%以上。 

中药业务：中药业务涵盖道地药材、中药饮片、中药配方颗粒、药食同源食

品等。目前配方颗粒品种备案产品接近 350 个，未来计划再增加约 100 个产品，

同时加快药食同源产品研发与包装升级。 

医养业务：医养业务分为与药店结合的轻诊疗诊所、健康管理中心、与养老

中心结合的二级医院加互联网医院三种模式。遵循国家“9073 战略”，开展集

中养老、社区养老、居家养老等服务。 

加盟与分销业务：加盟业务在一心堂和本草堂两个体系内，本草堂有两千多

家加盟门店。一心堂加盟业务推进速度较前几年加快，但占比不会特别大，仍以

直营门店升级改造为主。分销业务主要涉及自有产品及加盟门店业务。 

4.市场与经营环境 

消费市场变化：近年消费市场发生较大变化，线上线下、就业等因素影响消

费，医保政策改变，高单价可选消费品客单价下降，消费者客群变化导致产品需

求改变。同时，不同区域医保政策监管不同，各地区处方药品销售政策也不同。 

行业竞争与机遇：药店数量增长快，单店服务人数下降，单店产出降低，行



业竞争激烈。但随着行业政策规范，部分药店将退出市场，一心堂作为头部连锁

企业，有并购优化机会，客流有增长空间。同时，医保政策规范、飞检等有助于

提升行业集中度，对头部规范企业有正向作用。 

5. 投资与项目建设 

2024 年度，公司通过股份回购专用证券账户以集中竞价交易方式累计回购

公司股份 10,401,300 股，成交总金额 134,710,701.10 元（不含交易费用），

上述回购股份已于 2024年12月在中国证券登记结算有限责任公司深圳分公司办

理完毕注销手续。2025 年一季度，公司以自有资金 1,500 万元及股票回购专项

贷款资金 1.35 亿元通过股份回购专用证券账户以集中竞价交易方式累计回购公

司股份 11,475,900 股，占公司目前总股本的比例为 1.96%。 

公司近期药店并购规划较少，新开药店数量大幅减少。2025 年主要资本性

支出包括数字化项目，计划 3 - 5 年建成全面数字化管理体系；成都物流建设

投资，建设中药饮片车间及成都总部；中药产能扩建项目，已开工建设。 

6. 数字化布局 

数字化历程与现状：数字化建设采用云服务，减少硬件服务器购买，覆盖员

工管理、绩效核算、产品动销、客户管理、门店营运、内部治理、产品研发设计、

内部风控等各方面。 

数字化应用：公司拥有一心助手、心盾、心云、心镜等数字化、智能化系统，

由全资子公司一心数科团队设计开发及运维。大数据应用于客户服务、产品管理、

智能补货、供应商协同、供应链追踪、门店经营分析等，提升内部运营效率，在

会员管理、员工专业知识提升等方面应用广泛。 

7. 医保相关 

医保政策影响：各地医保部门管理加强，医保资质门店审批规范，部分地方

暂停新开店医保审批或提升审批条件，公司认为未来有整合优化机会。目前医保

支付占比约三分之一，公司在除山西外多数省份无门诊统筹接入，统筹基金支付

占比很小。 

处方外流与追溯码：国家推行电子处方流转平台，但目前一心堂涉及省份处

方流转很少，基本可以忽略。同时推行追溯码，4 月 1 日起所有产品需有追溯

码，有助于规范市场，防止药品回流，对头部连锁企业有积极影响。 

 

二、问答环节 



问题一：各地医保部门收紧医保资质门店的审批，是否会影响公司扩张，以及

公司一季度开店放缓是否与此有关？ 

答：医保审批收紧对公司有影响，但不是最核心的影响，达到条件的仍会获

批，整体政策透明、公开、公平。过去几年药店数量增长快，单店服务人数下降，

导致单店产出不断下降。一心堂坚持布局立体且深入，在进入的省份覆盖范围较

广较深。随着行业政策规范，很多药店会退出市场，公司将有大量整合优化的机

会，但新开净增长的药店数量会减少。公司服务的客流还有很大增长空间，原因

一是药店集中度提升，二是品类和客群变化。公司内部推动药店分类分级也是因

市场政策变化，药店数量增长并非带来收入整体增长的唯一因素，品类和客群的

变化反而能带来更大机会和空间。 

 

问题二：今年云南 500 家的调改目标是在今年剩余时间平摊进行，还是集中在

二三季度完成？ 

答：云南约 10%的存量门店要在今年优化调整完毕，大部分会在二三季度完

成。目前除云南外，海南、贵州、重庆、四川也在根据当地市场做新的调优方案，

特别是海南公司，在快速推进产品优化，模式会与原来有很大差别。 

 

问题三：公司门店数量占比 80%的门店是否都可以做调改，调改后收入和客流是

否会显著提升，整体调改的总目标是怎样的？ 

答：所有门店都有增加新顾客群和新商品的机会，但并非所有门店都能改成

一种类型。公司药店定位有两条线，一是以药品销售为主的专业药房，涉及统筹

慢病、处方药及 DTP 产品；二是泛健康的多元化药房，如一心堂健康生活馆，除

处方药、OTC外还有大量非药产品。公司会进行药店分类分级，专业药房会达到

一定比例，且会根据商圈、客群、周边住户分布情况进行调整和优化定型结构。 

 

问题四：公司目前调改花的时间、盈亏平衡周期大概是多久，调改一家门店大

概的费用是多少？ 

答：调改不是纯粹的新开门店，投入主要是商品的变化和员工专知知识的改

变，固定资产方面主要是货架和体验区改造，不涉及系统问题，所以不会影响原

来的盈利周期。现在门店普遍有降租空间，改造周期更短。大部分门店改造是开

业同步改造，一周内可处理完所有工作。新投入主要是存货增加和少部分固定资

产（货架和柜台改造）投入，会带来新的客流和销售机会，让盈利周期更短。 

 



问题五：后续在股利分配方面是否还有提升计划？ 

答：2024年账面净利润 1.1亿，但结存可分配利润较高，公司计划每 10股

派发现金红利 3元，现金分红约 1.72亿，2024年股份回购资金 1.35 亿，合计 3

亿，比历年分红较高。过去现金流支出较大的是并购支出，今年并购类资金投入

相对减少，现金流会越来越好，分红情况目前来看应该只会增加不会降低。 

 

问题六：目前例如人工智能等数字化在药店有哪些应用，能够给公司带来哪些

赋能？ 

答：公司数字化最早始于 2007 年全面引入 ERP 系统，是行业第一家。目前

数字化建设基本采用云服务，覆盖员工管理、绩效核算、产品动销、客户管理、

门店营运、内部治理、产品研发设计等全面信息化、数字化。公司有一心助手（员

工内部平台）、心镜（管理平台）、心盾（内部风控系统）、心云（报表分析、

数据存储）、新技能（报表分析）、供应链协动、商品智能管理等系统，由全子

公司一心数科团队负责，该团队有两百多个 IT 人员。大数据应用主要在客户服

务、产品管理、商品管理、智能补货、供应商协同、供应链追踪、产品深度分析、

门店经营深度分析等方面。这些应用能提高内部运营效率，特别是在会员管理、

会员用药帮扶、员工专业知识提升和商品管理上应用广泛，随着新应用场景和方

式的出现，药店经营会更智能，对客户的管理也会更多元化。 

 

问题七：房租模式修订后，房租占费用端会有什么变化？今年很多在投项目会不

会产生额外的折旧摊销？如何展望今年的利润率水平？ 

答：新租赁准则变化后，租赁铺面被放到长期资产里，现金流进行了重新划

分。现金流变好与长期资产变化有关，前期基建类投入的长期资产消耗利润但不

消耗现金流，且并购等投资减少也使现金流变好，公司会逐渐成为相对轻资产、

资产运营效率更高的公司。投入方面，成都第二总部及新基地建设、中药扩产能

项目、全面数字化项目等主要用的是募集资金，对经营活动资金无影响，但会影

响投融资活动资金。折旧摊销肯定会增加，但这些资产带来的正向现金流流入能

覆盖摊销和折旧。关于利润，去年利润基数低，增幅较高，有内部考核利润且比

去年高很多。 

 

问题八：房租、人工方面今年跟之前比会怎样？ 

答：人工方面，公司会尽可能改善员工福利，让员工收入更高，特别是基层

和门店员工，职工薪酬只会增加。房租方面，每个季度每月都有降租任务，一季



度超额完成，整体房租会明显下降。 

 

问题九：目前云南省以及公司重点布局省份的门店统筹政策情况如何？去年医

保收入中现金和统筹的占比分别是多少？国家近期推动的电子处方流转平台情

况如何？ 

答：国家目前在推动两个事情，一是电子处方流转平台，但我们涉及省份外

流没看到大的变化；二是追溯码，从 4月 1日开始，所有产品必须有追溯码，目

前未完全赋码的产品可按无码商品销售作为过渡期，所有用医保基金销售的产品，

包括个人账户和统筹账户，OTC和处方药都需要追溯码，过渡期结束就无码不结

算。追溯码能防止药品回流，规范市场，让消费者用药更安全可靠，对市场长久

发展有正向积极影响。公司统筹基金包括门诊统筹部分非常小，基本可以忽略，

主要涉及的统筹基金只有特病和慢病，总体加起来不到两个点，约一个多点。大

部分地方不认纸质处方，只认流转处方和互联网医院处方，极端地方只认本市医

疗机构流转处方或本市互联网医院流转处方，这导致公司处方药销售同比下降。 

 

问题十：公司加盟业务规划的最新进展如何？现存门店利润率提升的空间主要

在哪些方面？ 

答：公司加盟门店主要在一心堂和本草堂体系内，本草堂旗下非直营加盟门

店约两千多家，有本草堂、百姓药房等品牌。一心堂加盟业务开展较晚，今年推

进速度比前几年快，因供应链、合规、员工要求随政策变化提升，小连锁面临不

同市场和监管环境，加盟诉求更强，但加盟药店占比不会特别大，公司主要还是

以直营药店的升级改造优化调整为主。公司净利率受多方面原因影响，依赖药品

和医保基金占比高的药店净利率合理情况下不应该太高，因为医药是民生行业。

未来公司会逐步停掉药品的促销和营销活动，因为纯药品部分难以带来增量消费，

更多是引流作用。而泛健康类产品因消费需求升级、产品迭代、健康意识加强，

需求有很大增长空间，且不断增加新品类。这类产品毛利率比处方药高，且与医

保基金无关，随着泛健康类产品逐步替换处方药等低毛利产品在总销售中的占比，

净利率有很大提升空间。 

 

问题十一：今年以来一心堂 DTP 药店的经营情况如何，未来是怎样规划的？ 

答：一心堂药店发展方向分为专业药房和健康生活馆，DTP产品主要在专业

药房。目前接近一半的药店有 DTP 产品，但专业的 DTP 药房很少，去年销售的

DTP产品约 380多个，销售额不到 3亿。今年分类分级过程中，DTP 产品会增加，



先从重庆开始，重庆今年 DTP药店建设和产品引进发展较快。未来大部分专业药

房会有 DTP产品，其对销售贡献会逐步增加，不过毛利率很低，去年 DTP一些产

品综合前台毛利率不到 2%，但客单价比较高。 

 

问题十二：一心堂主要地区如云南、川渝的医保占比从季度变化趋势看，是否

进入相对平稳阶段，对未来平稳阶段医保占比的展望如何？ 

答：目前医保占比未到稳固状态。公司目前医保收入占比约三分之一，在所

有省份中只有山西享受门诊统筹政策，西南、华南等省份我们的门店基本无门诊

统筹落地，这些区域处方药销售占比会低一些，医保支付占比低于三分之一。若

处方外流未得到进一步推动，预计不久后医保占比会掉到 30%以下。 

 


