
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 9月 1日 15:00-16:30

地点：一心堂药业集团股份有限公司总部

召开方式：公司 2025 年中报业绩交流会

投资者：东北证券 叶菁 文将儒、招商证券 梁广楷 许菲菲 方秋实、

中信证券 陈竹 宋硕 张斌斌等投资者共 60 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、2025 年上半年经营情况

（一）核心财务数据

1.营业收入：2025 年上半年，公司实现营业收入 89.14 亿元，同比下滑 4.2%；

其中零售收入下滑 2个多点，分销、中药原料供应及中药饮片业务下滑幅度较大，

为主动性业务调整导致。

2.净利润：受 2023-2024 年税务辅导及当前经营环境影响，上半年净利润呈

两位数下滑；2024 年已完成税务历史风险处理不确定性风险降低，经营稳定恢

复。

3.现金流与负债：现金流健康稳定，仅控股的子公司四川本草堂有银行贷款

融资，其他子公司无有息负债，资产负债率处于健康水平。

（二）门店与费用情况

1.门店数量：截至 2025 年 6 月，门店数量 11,372 家，上半年减少 126 家门

店。

2.费用：新开门店带来房租、人工等刚性费用增长；公司持续控费提效，销

售费用、管理费用（含职工薪酬、房租、营销费等）仍有优化空间，下半年及后

续将持续优化以提升费效。

（三）重点业务推进



1.门店调改：行业面临整体供给过剩，店均服务人数下降，需提升单店产出

与坪效。计划 70%门店向泛健康品类的“多品类”药店转型，30%向“专业药房”

转型（其中近 1/3 门店增加医疗属性），截至 8月底调改门店超 400 家。

2.数字化建设：公司设专项部门与子公司推进数字化建设，形成运营效率与

管理能力提升的信息架构，成都子公司一心数科负责产品、服务等系统化建设，

最终实现公司的深度数字化管理及联动顾客、供应商、监管及合作各方数据、流

程、信息链通。

3.中药业务：向药食同源、配方颗粒及国标产品方向推进，加大产品研发投

入。

4.医养业务：公司首个集中医养中心两年实现盈亏持平，形成“集中+社区+

居家”一体化模式；目前已筹备第二个集中医养中心，待相关产权证书办理后开

始装修，计划 2026 年上半年投入使用；康复中心、健康管理中心及药店结合诊

所体系快速搭建。

5.分销与原料业务：因经营环境变化大幅收缩，停掉有信用风险的客户业务，

聚焦自主可控、符合市场方向的业务，淘汰不符合公司长期发展需求的业务。

（四）未来规划

1.2025 年 10-11 月进行战略复盘，并规划未来 3-5 年发展战略。

2. 持续推进门店调改，提升现有门店坪效，提升公司经营管理质量。

二、问答环节

问题一：调改店近期数据，未来对店员、店长考核是否设更精细化指标？

答：截至 8月底调改门店 400 多家，绩效考核方面，新品类绩效比例优于传

统品类，后续会将非药品类的单品销售额及顾客复购率、客品次等服务类指标纳

入考核；同时关注顾客对新经营模式的反馈，完善品类建设、消费场景打造及上

下游合作。

问题二：云南医保政策影响下，处方药下滑幅度，及 9 月后政策恢复及改善预

期？

答：处方药销售受影响较大的为云南、四川两省，3 月 18 日后两省处方药

销售下滑十几个点，中西成药整体下滑超过 4%，零售收入下滑 2%，公司已开拓

新区域销售增长及扩充非药品类提升弥补上述两个主要区域处方药销售下滑带

来的影响；政策执行方面越来越透明和公平，公司调整经营策略以适应政策发展，

30%专业药房调改贴合行业政策，预计 2025 年四季度或有数据成效。



问题三：近 3 年省内外调改门店数量规划，及当前可经营非药品类的门店数量？

答：所有门店需转型升级，2025 年计划完成 1000 家门店调改，2026 年完成

70%门店中剩余部分的 70%（近一半门店），2027 年完成所有门店品类与场景建

设；当前多数区域非药品类限制已放开（部分区域因医保支付协议有限制），西

南部分省份政府鼓励药店品类与服务拓展；专业药房结合药店+诊所+互联网医院

模式，2-3 年内完成打造，2027 年完成明确的慢病用药与常规需求服务体系的系

统化升级。

问题四：请问公司所在区域 O2O 刷医保的开放情况如何？O2O 毛利率如何？未来

我们对新零售的态度是积极发展还是保持稳健？

答：O2O 刷医保处方来源政策各地不同，当前公司在线上 O2O 医保业务销售

占比可忽略，整体 O2O 业务增长较快；行业过去存在恶性竞争（如低价售药、过

度补贴抢流等），公司 O2O 及 B2C 业务坚持长久稳健健康发展，业务多分布在省

会城市占比近 60%+，地市级 30%+，县级城市较少，乡镇基本没有；近一两个月

运营成本略降，毛利率回归理性，预计行业竞争将趋理性、操作更规范。

问题五：二季度毛利率和净利率环比下滑主要是哪些原因？三季度费用控制情

况如何？

答：净利润下滑核心因处方药（西南两省两位数下滑）及中药滋补养生品（消

费能力影响）下滑，费用因门店增长（较 2024 年初增近 11%）呈刚性（人工、

房租为主），短期难降；三季度将优化房租、营销费、运输费及日常办公费等费

用，人工费优化空间小，固定资产折旧与装修摊销难调整；后续公司将调整销售

结构，减少对云南单一区域、医保支付比例及药品品类销售的依赖。

问题六：2025 年上半年器械及其他品类占比 16.4%（2024 年 13%），下半年占

比提升速度是否会保持？

答：扣除分销、加盟等以药品为主的业务，当前非药销售占比近 20%；下半

年非药销售提升速度会更快，因非药品类建设加快、员工能力提升、消费者认知

提高，目标未来 3-5 年非药占比达 40%。

问题七：目前调改店盈利情况？报调改店预计什么时间可以在报表端有较明显的

业绩增量贡献？



答：公司的门店中还是专业药房单店产出要高一些，当前调改的“多元化”

药房超 400 家，单店销售额略高于平均水平；四季度非药占比、医保占比等财务

指标变化更明显，净利润受多因素影响，2025 年很难因门店调改一个事项有大

幅的财务指标改变。

问题八：目前省外调改门店的案例，及省外调改门店设计与选品和云南省内的思

路差异？

答：省外海南、贵州、重庆、山西、四川调改进度快，重庆调改门店销售变

化大于云南；选品上集团统一泛健康品类方向，主流产品以集采为主，同时给予

地方采购权限（非药品类权限大于药品），各区域根据客群反馈动态优化方案，

大方向一致、细分品类有差异。

问题九：公司在商保方面的布局情况？

答：公司较早参与商保业务，历史上因上海药联、智瓴健康等合作业务风险

导致损失，当前在云南、广西等 9 省市开展 11 种商保业务，近期探索与保险公

司新的业务合作；借鉴成熟国家保险体系与药店模式，暂不考虑过重投入。
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