健之佳医药连锁集团股份有限公司
投资者交流活动记录表
证券代码：605266                                 证券简称：健之佳               
	投资者关系
活动类别
	□特定对象调研     分析师会议
□媒体采访         □业绩说明会 
□新闻发布         □会路演活动 
□现场参观         ■其他：电话会议

	参与单位名称
	东北证券、中信证券、中信建投、开源证券、东吴证券、国金医药、西部研发、青榕资产、北京磐泽资产、上海恒穗资产、冲积资产、山西证券、富国基金、华夏理财、草本投资、嘉实基金、汇丰晋信基金、红思客资产管理(北京)、招银理财、华夏久盈、广发基金、太平基金、建信理财公司、兴证全球基金、南方基金、上海域秀资产、中航基金、建信基金、华安基金、安联寰通管理、浙商证券、德邦证券资产、兴业基金、华商基金、圆信永丰基金、银河基金、光大永明资产、申万菱信基金、华夏基金、华泰证券（上海）资产、山东神光、西部自营、上海宁泉资产、野村东方国际证券、太保资产、浦银理财、IDG-Arc、中信证券资产、海港人寿保险、中国国际金融、瑞达基金、国寿养老、申万菱信、兴银基金、长城基金、兴业自营、国联基金、东方证券、海通证券、湘财基金、上海聚鸣投资、世纪自营、上海重阳投资、华宝基金、泰信基金、上海光大证券、信达澳亚基金、天风资管、太平资产、光大保德信基金、上海国泰海通证券、长江养老、西部证券、国信证券、青骊投资、广东乐赢私募基金、融通基金、德邦基金、开源自营、摩根士丹利基金、鹏华基金、中国太平洋保险、创金合信基金、国投证券资管、泾谷私募基金、Willing Capital Management Limited、昆仑信托、和君资本等机构的113名投资者（排名不分先后）

	时间
	2026年10月30日 19:30-20:30

	地点
	健之佳总部办公大楼

	上市公司接待人员姓名
	董事会秘书李恒、证券事务代表李子波

	
	一、公司介绍情况
本次公告，公司向大家汇报了自2024年初披露的涉税不确定事项，最终的重要规范结论。一方面，2.65亿元计入当期损益是对本次三季报业绩最核心的影响因素；另一方面，消除了重大不确定性，有利于公司后续将精力、资源聚焦于经营活动、业务转型。作为已规范的业务，整体认定为一次性偶然事件，绝大部分影响计入非经常性损益。
健之佳系大企业局管理的规模较大的“千户企业”，从大企业局2024年初统一组织辅导工作起，对各省市区过往业务，各税务机关持续深入沟通研判后确定了统一的原则、标准和本次规范结论。
2024年后新业务的规范，西南四省已完成。辽宁地区自始门店签约、发票到店，不存在该风险；河北地区2022年收购后至2024年重组前汇总纳税，不涉及该业务；冀辽后续新业务均已按规范模式开展。
公司按更强规范标准，加强总分支机构间各自作为独立增值税纳税人的业务、管理合规要求。

二、投资者提问环节
1、问：供给侧出清的背景之下如何展望老店经营情况？公司未来利润改善的核心动力在哪些方面？
答：（1）2026年10月，全国卫生与健康大会明确坚定不移走中国特色卫生与健康道路。随着全国统一大市场的推进，行业政策预计逐步趋同。
监管、行业政策客观上帮助专业、传统的医药连锁药店行业避免了通过更残酷的竞争、并购、内卷等方式出清，医保药店数量减少、有助于单店产出的改善；存续的老店必须提供真正有价值的专业服务，来提升单店产出和人效。
零售药店面对更严格的监管环境，合规要求提高，企业合规成本提升，行业加速出清、恶性竞争减缓，有利于合规基础较好、运营管理体系成熟的连锁零售药店的长远发展‌。
在所处省市区，公司的医保结算收入占比很低，已经承受非常强的政策影响。转型虽是行业共识，但对所处区域政策无实质性进展的健之佳则是紧迫和必须，这对公司凝聚共识、推动转型反而有利。公司由董事长牵头，带领管理层带领全体员工坚决转型、强化核心竞争力。健之佳主动投入资源通过信息系统建设等方式，在合规基础上强化专业药学服务能力，连续十二年成为专业力标杆企业。通过非医保依赖的药品以及非药专业推广积累的优势、效能，在转型中适应合规要求，逐步改变“四个习惯”。除省会级城市以外，地级、县级和乡镇级药店的坪效在改善，健之佳逐步构建店租成本逐步降低、单店产出能够逐步企稳、提升的经营模型。
行业目前执业药师的专业胜任能力参差不齐，药师法未来立法后，对执业药师素质、准入及其承担的服务职责要求会更高。顾客对专业服务价值的高期望，进一步影响、减少门店数量。
（2）利润的改善，核心动力很可能来自于几个方面。
1）政策进展差异导致行业冰火两重天，我们相信随着2035健康中国、统一大市场、“三医”联动更彻底、更深入的改革，特别是医院、医生参与的对医疗卫生医药事业更深入的改革，会推动公司所属省份门诊统筹的处方流转，实现合规、可及的社区药学服务。
2）线上B2C、O2O业务存在的困扰行业的无序、低成本、内卷式恶性竞争现象，正通过全国平台反内卷、反不正当竞争，以及工业企业自身渠道、价格规范，医保比价系统的引入等方式，解决行业这些矛盾和问题。
药店应重点聚焦于塑造专业信任、药品最后一公里这两个核心价值。若依托药店开展的同城配送收取运费，能够逐步扭转线上价格与到店服务价格倒挂的情况，则业务逻辑回归正常、服务价值才能被认可。
3）实体到店业务，是健之佳过去及未来践行、提升药学专业服务水平的关键点。
所以健之佳一方面主动管控，通过精细化运营提升盈利能力，避免第三方线上业务内卷式竞争；另一方面强化到店业务药学咨询、药学服务能力，通过血糖、血脂、尿酸等慢病管理专业服务，专科化药房提供专业解决方案，提供有价值的药学及健康咨询服务，严格控费减租，人效提升，逐步构建新的门店经营模型。

2、问：为抵御此次冲击影响，公司目前的现金储备、现金流状况与资金安全保障？
[bookmark: _GoBack]答：（1）或有风险的披露及对合作各方影响
此次涉税风险及规范情况，公司自2024年接受税局辅导、开展自查开始，持续在定期报告中规范披露，提示报告使用人；在与投资者交流、金融机构商洽及资料提供、重大供应商合作、各级政府及监管机构调研检查等情况下，均据实依法依规规范、充分、反复提示相关风险，确保报告使用人、合作各方知悉。
在年度、半年度报告金融工具相关分析，以及年度经营、投资、筹资计划、年度预算等工作中，公司充分考虑政策、行业的变化及企业自身情况的影响、制约及风险，谨慎测算资金压力，合理筹措和使用资金。
（2）从资金安全角度来看，公司2025年度及2026年1-9月经营活动产生的现金流量净额稳定，即使扣减在筹资活动中支付的租金后，仍保持较大的净现金流入；结合现金及现金等价物的余额，以及银行等金融机构已授予、未使用的授信额度，能够安全支持涉税业务规范。
公司生产经营正常、稳定。

3、问：公司在门店规模扩展以及门店经营质量改善方面的情况？
答：（1）连锁行业的门店开设和关闭，是日常经营业务。
在市场低迷、强监管、政策探索期等综合影响下，公司以存量门店提质增效为导向持续优化门店结构，动态评估存量门店关闭的必要性，在新的盈利模型确定、门诊统筹政策进一步落地前，谨慎扩张。
针对高租金、高亏损的存量门店，采取一店一策的策略，避免运动式关店，争取挖掘门店业绩提升、减租机会，或迁址保留医保资质，对扭亏无望的门店坚决关闭。2026年1~9月净减少门店32家，门店规模5389家，相对平稳。
在公司竞争优势明显的区域，以闭店补址为主、新建为辅的方式拓展规模。
由于新店获取医保资质受限，商务部等九部门联合印发的《关于促进药品零售行业高质量发展的意见》之第13、14条，鼓励行业并购、门店资质及医保协议无缝对接的政策尚未完全落实，公司在优势、盈利或目标区域的拓展障碍尚需解决。如河北优势区域原拓展计划，以及部分尚待提升的重点地区，需加强门店网络建设，扩大其规模、品牌影响力和客户认知程度，分摊分部管理费、形成规模效应和品牌效应。
在保证金融机构和供应商一如既往支持公司，且经营稳定、现金流良好的基础下，在优势区域及规模效应较弱的区域，争取估值合理的并购整合机会。 
如过往分析的原因，公司未计划开展加盟业务。
（2）随着公司转型工作的推进，门店经营质量的改善成效逐步呈现。
单店、专科药店及中心门店面积规划保持、提升，以适应品类规划和调整、非医保依赖药品及非药品类引进需求，强化单店产出。
随着公司业务向专业化、健康产品多元化转变，地市级、县级、乡镇级坪效相对改善。

4、问：公司面对复杂环境积极努力、调整品类，在非医保依赖的创新药等商品转型方面的成效及展望？
答：公司审视并坚持自身的专业价值服务定位，围绕“差异化商品、专业服务”为核心深入转型，聚焦非医保依赖创新药、非药品、OEM产品，通过优化供应链管理驱动商品转型。
中老年客群是包括公司在内所有药店的目标客群，但公司长期致力于服务城市受教育程度较好、对健康管理及生活质量有要求的群体，如孩子的母亲、长期会员服务凝聚的客群，与非医保依赖创新药、非药健康品类的‌目标受众高度重合。
同时公司在专业服务方面和顾客有效触达的长期积累，使得公司从商品销售转向全周期顾客健康管理的转型过程中，具有较好的基础。
以健之佳与拓展敏感肌功能性护肤品的贝泰妮合作为例，从年销售700余万、逐步提升至超2.3亿元的成功案例和模式，一方面贝泰妮将其成功推广至更多连锁企业，另一方面，产品、品牌高效能触达、推广并长期稳定服务目标顾客的健之佳模式和专业能力，获得工业企业认可、顾客接受。对同样寻求“四个习惯”转变的工业企业、顾客和执业药师都是重要的合作场景。
公司在2025年度较年初压降了十亿元规模的存货，在保证资金安全和利润质量的同时，为大量品类结构性调整、转型腾出空间、资源。
2026年1-9月，公司专业、合规推荐的司美格鲁肽、替尔泊肽、玛仕度肽等GLP-1糖尿病及体重管理健康产品，销售金额突破2.5亿元，且其医保结算占比极低，绝大多数顾客自费购买；用于改善成人睡眠的非精神类药品达利雷生销售额超1,200万元；跨境购及线下零售门店渠道销售LSI系列超1,400万元；OEM商品销售额占主营业务收入比例提升至15.96%，较以往有所提升。转型效果逐步呈现，部分弥补传统药品受政策冲击所带来的业绩缺口。第三季度营业收入较上年同期略增0.18%，企稳恢复。
从习惯改变，到利润改善提升尚有过程，健之佳处于医药分业政策黎明前，业务重大转型与变革的关键阶段，需要公司、各级管理人员及员工切实转变。
在合规基础上减少医保依赖、破釜沉舟的专业服务转型，董事长蓝总全力以赴推动，公司有信心切实落地，实现自我革命。
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