浙江康恩贝制药股份有限公司
机构投资者调研活动纪要
一、机构调研情况
时间：2022年11月15日

形式：现场交流

参与交流机构：国元证券、平安证券

公司参与交流部门：董事会办公室/投资者关系管理部

二、调研活动纪要 

（一）公司概况介绍  

公司投资者关系管理高级经理汪鸯首先向参与调研和交流的投资者就康恩贝的基本概况及近几年的经营情况作了介绍。尤其结合刚披露的2022年第三季度报告，详细介绍了各个业务板块的经营情况和各主要品种的增长情况。公司前三季度通过聚焦核心业务发展，推动经营业绩稳中向好长，盈利能力持续提升,进一步巩固了内生增长趋势。公司将继续通过内生增长和外延并购双轮驱动，推动公司经营质量和经营规模的同步提升，助力企业实现新的成长和突破。

（二）主要交流问题

1、国贸控股给公司带来了哪些变化？

答：国贸控股给公司带来的影响是多方面的。

首先是企业治理方面的影响。2020年公司控股权变更之后，公司完成董事会、监事会、经理层的换届，形成了“一委三会一层”（党委、股东大会、董事会、监事会、经理层）的治理机制，公司法人治理结构得到了进一步完善。2021年7月，康恩贝混改方案正式落地，这是浙江省国资系统的第一个国有控股企业混合所有制改革方案。根据该方案，浙江省国资委及省国贸集团对康恩贝实施的是基于国资和民营资本合作、发挥国有和民营各自优势的差异化管控，既保持了康恩贝公司经营决策和管理活动的一致性、连续性、机动性和灵活性，同时又能以更加规范的管理机制去提升公司的管理水平、完善体系建设，推进公司高质量发展。

其次是资源整合方面的影响。康恩贝可以借助省国资的平台整合各方面的资源，比如出于解决相关方同业竞争问题和公司中药大健康核心业务的发展需要，国贸体系内的部分相关业务已经整合进康恩贝体系内，包括2022年8月份公司受让了控股股东旗下奥托康制药所持有的奥托康科技100%股权，9月份完成了控股股东所持有的中医药大学中药饮片公司51%股权的收购。

第三个是政策方面带来的诸多支持。2021年12月底，康恩贝股份作为理事长单位，与浙江中医药大学、浙江省中医药健康产业集团有限公司共同发起成立了浙江医疗机构制剂转化研究中心，目的是要链接各方优势资源，搭建创新型中医药科研成果转化平台，助力浙江省中医药主平台的建设。在医保等政策和科技创新研发项目的争取方面，也得到了更好的机会与支持。此外，在企业融资方面，借助于国有控股的良好信用资质，现在发行超短期融资券的融资成本基本在3%以下，综合融资成本不到4%。
2、为什么今年股票期权激励考核指标设置地这么复杂？

答：主要是企业的体制背景不同了，公司现在作为浙江省国资系统内的混改样本，推出股票期权激励需要经过省国资委的审核批准。相关考核指标的制定，既需要体现国资委对康恩贝作为混改样本企业有关创新激励机制等举措的落实与对标业内先进考核要求，同时也需兼顾医药行业的变化情况和公司2019年经营业绩经历了较大冲击后还在回升阶段及未来发展趋势等实际情况，因此设定了多个维度的考核指标。另一方面，各方都希望这次股票期权激励计划能够顺利达成，希望这次激励计划能真正起到对公司高管和核心骨干人员的激励作用，共同推动企业的进一步发展。

3、肠炎宁目前的销售体量比较大，公司是通过什么方式做大的？以及预计这个产品未来还有多大增长空间？

答：近年来，公司对肠炎宁的市场深耕细作，并不断地开发新的应用场景，与更多的消费者进行链接，持续提升品牌知名度。如五一黄金周的“百万寻找康恩贝肠炎宁”活动、十一黄金周推出的“旅行带上肠炎宁”（旅途中应对肠胃道炎症，带上肠炎宁会更安心），并与“美团”、“饿了么”等第三方平台建立深度战略合作关系，并不断探索新传播环境下营销模式的创新。

一系列的举措推动了肠炎宁销售收入这几年取得了稳定的增长，2017年增长64%，2018年增长26%，2021年增长超25%，2021年实现销售收入8.5亿。并且在美团、饿了么等电商平台销售增速加快。多年来肠炎宁销售收入占公司当年度大品牌大品种工程系列产品累计销售收入19%左右，且已经连续五年为国内肠道用药中成药的第一品牌，目前在国内肠道中成药市场领域占据18%左右的市场份额。今年1月份以来，公司推出了“推广疗程用药，提升肠道健康”活动，促进该产品销量短期内出现较大幅度的增长，多家连锁客户动销量环比增幅创下了新高。2022年1-9月，该产品实现了12%的销售收入增长。

基于这个产品很好的临床价值，公司正在加快肠炎宁系列产品的二次开发，比如正在开展该产品作为肠胃道术后黏膜修复的基础用药等医学研究。公司预计这个产品未来依旧能够保持平稳的增长，以及继续保持零售市场肠道中成药品牌的前列地位。
4、珍视明出表之后，健康消费品板块整体营收下降比较大，公司对这个业务板块的规划如何？

答：健康消费品业务主要围绕公司大健康产业规划，目前以保健及功能性食品为主。在这一业务方面，公司的规划是以康恩贝保健食品定位为核心，同时向头皮健康、口腔健康等领域延伸。今年以来公司已经上新多款以上相关领域的产品，如上半年推出了特妆类洗护产品“春风小生”防脱育发洗发水，皮肤健康领域新品“美芙诺”壬二酸祛痘乳，同时向即食性零食态产品方向发展，进一步满足现代年轻消费者快消化，新颖化，口味佳的轻保健需求，推出“贝贝”、“醒物爆能”等品牌口服健康产品新品上市。

在输出产品的同时，也着力为客户提供专业的营养保健解决方案，逐步提升品牌价值和溢价空间；拓展不同模式的销售渠道，进一步优化和建立完善健康的分销商体系。

且随着近年来中央国家层面陆续出台各项重大行业政策、法规文件，鼓励支持医药大健康产业的长期健康发展，公司健康消费品板块预计会迎来更大的增长空间。

5、目前研发费用率3%多，未来会有提升吗？
答：无论是公司本次推出的股票期权激励计划要求还是对公司的业绩规划指引，都将研发费用率作为一个很重要的考核指标。并且这几年公司在原有基础的药品上不断提升研发力度、加大产品二次开发，公司的研发投入已经呈现了逐年上升的趋势。后续公司也会借助浙江省中医药创新发展联合体、浙江医疗机构制剂转化研究中心等项目，推动更多的合作研发项目落地，继续加大研发投入。

6、对持有的嘉和生物的股权准备怎么处置？
答：公司目前对参股投资嘉和生物股权的定位是财务型投资者。公司预计依托嘉和生物自身未来较好的成长性，嘉和生物的内在价值将会进一步提升，市场价值也将随着港股大盘和创新药企业估值回升得到应有的修复，公司短期内暂没有处置嘉和生物股权计划。


