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江苏恩华药业股份有限公司投资者关系活动记录表 

                                                              编号：2024-002 

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  参会股东调研 

参与单位名称及

人员姓名 

国盛证券：胡偌碧、宋歌；华夏基金管理有限公司：胥梦缘；源达信息证

券研究所：沈佩玉；申万宏源证券研究所：陈田甜；颢科中国基金：钱若

凡；中金公司：杨一正；太平养老保险股份有限公司：韩成；深圳市红筹

投资有限公司：蒋凌萌；南京诚理咨询有限公司：李恒文；新华资产：刘

婷；浙商证券：郭双喜；平安基金：李化松；中信证券：贺尚；四川亚辉

建安公司：夏嵘；林刚、蒋允刚、王聪、武文俊、国杨、陈明益、陈树林、

王志祥、蒋允刚、周长萍。 

时间 2024 年 4 月 24 日上午 10:30-11：30 

地点 
徐州市经济技术开发区龙湖西路31号恩华科技大厦3楼301会议室。 

上市公司接待人

员姓名 

董事长孙彭生、董事会秘书段保州、财务负责人李岗生、证券事务代表吴

继业。 

投资者关系活动

主要内容介绍 

就公司 2023 年度报告、2024 年一季度报告及公司发展战略、产品研发、产品销

售等事项进行交流，会议采取问答方式与投资者进行交流，交流的详细内容如下： 

1、由于受集采等影响，国内医药行业似乎失去了在国际上的竞争实力，董事长

对此如何看待？另外，公司出口贸易国外销售占比部分，什么时候能做到 10%以上？ 

答：自从国家集采以来，产品降价给老百姓带来的获得感、满意感是有目共睹的，

但也确实给医药行业带来了很大的挑战。我们深刻地认识到，企业要想可持续发展就

必须创新，所以恩华在上海、苏州加快建立了研究院,目的就是要不断引进高端研发

人才，开发新产品，提升企业竞争力。但是创新产品的研发直到上市销售，需要经历

很长的时间，因此，公司也非常重视与国外研发项目的合作。公司非常重视国际市场

开发，在出口贸易方面，公司也引进了从事国际贸易方面的人才，组建了队伍，出口

贸易业务将会较快增长。 

2、恩华在人员激励和企业文化方面做对了哪些事情，能使企业发展的这么好？

要想实现战略目标，恩华还有哪些短板需要提升？ 

答：公司是由原徐州第三制药厂发展而来，徐州第三制药厂曾濒临破产，随着企

业与上海医工院合作研发的精神类新药三唑仑成功上市，才使企业逐步走出困境。这

让我们深刻认识到，企业的发展要依靠好的产品和优秀的人才，只有不断引进优秀的

人才，才能不断开发出创新产品。为此，公司制定了一系列的激励政策，让新老员工



凝心聚力，共同奋斗，推动恩华不断地发展与进步。 

在战略目标的实现过程中，短板依然是人才，尤其是内外部创新人才的培养与引

进，这也是公司未来的工作重点。我们相信未来恩华在中枢神经药物领域的产品研发

方面会取得不错的成绩。 

3、在反腐的影响下，公司对于未来整个麻醉领域产品的放量预期如何?包括羟瑞

舒阿这些品种，未来三年左右能销售到怎样的规模，有没有重新评估？公司和 TEVA

合作的安泰坦，能否分享一下合作的背景及考量，对这个品种未来几年的销售峰值的

预期如何？ 

答：医疗反腐对于医药行业长期来看是利好因素，有利于促进医药企业规范运

营，持续发展。公司羟瑞舒阿产品收入未来三年争取翻一番。安泰坦能够合作成功也

是基于公司在营销模式上具有一定的竞争优势，比如江苏好欣晴能够实现“线下初诊

处方，线上复诊续方”，极大地方便了患者就医和用药，能够帮助安泰坦达到一个很

好的销售预期。该产品今年预期销售规模应该是一个多亿，2028 年有望达到六七个

亿的销售规模。 

4、关于神经精神类的药物，尤其是抗精分或者抑郁症，研发难点是什么？包括

整个开发策略是怎样的？在临床阶段是自己做还是合作？ 

答：这类产品研发的难点主要在研发初期，在动物模型中比较难通过动物的药效

来预测对人体的有效性。在开发策略方面，近期主要侧重于产品改构和高端制剂的研

发，长远来看还是要重点开发新机制新治疗功能的创新药物。在临床阶段，公司会和

专业规模医院进行合作。恩华在中枢神经领域方面还是有比较优势的，能够有效支持

公司在中枢神经领域创新药的研发。 

5、2023年毛利率有所下滑，但毛销差保持稳定，是否可以理解为，虽然毛利率

有波动，但是以后年度毛销差仍将保持稳定？精神类药品毛利率是否已经企稳？ 

答：公司毛利率下降主要有两个因素：一是恩华连锁零售业务发展较快，而零售

业务的毛利率较低，从而影响了公司整体的毛利率。二是受精神类产品集采的影响，

产品集采导致产品价格下降是影响精神类产品毛利率下降的主要原因。不过对于公

司来讲，公司产品已经基本上应采尽采了，近期不会再有重大品种进入集采，毛利率

也会逐步企稳。 

6、公司认为目前麻醉手术量的恢复情况如何？ 

答：去年下半年医院手术量出现了短期的波动，但从目前来看医院手术量也在持

续恢复，预计今年医院手术量会有 8-10%的增长。 

7、根据一季度的财报，增长还是比较好的，包括今年麻醉手术量也会有 8-10%

的增长，可否理解为全年 15%的营销增长会更乐观一些？ 

答：由于公司目前在研产品较多，公司会在考虑财务报表数据相对稳定的情况

下，最大限度的增加对创新药以及高技术壁垒高政策壁垒仿制药的研发投入。此外，

目前市场确实面临一些实际的困难，比如国家强调的四同产品和价格治理等，但公司

在中枢神经药物领域覆盖范围广，品规多，剂型全，在完成销售目标方面还是有信心

的，争取在收入和利润增长方面完成的更好。 

8、看到在麻醉领域有相当多的产品布局，能否梳理一下，包括 NH600001 之外，

后续新产品的上市的节奏大概是什么样的情况？ 

答：除了 NH600001 之外，还有一些相对早期的如丙泊酚和右美的改构也有一定

的进展。 

9、人福股东最近也有变化，是否对行业有影响？对于人福的股权方面恩华是否

有一些考虑？ 



答：人福股东的变化对行业没有什么大的影响。公司目前没有考虑这方面的问

题。 

10、近年来精神神经类的问题比较多，尤其是在青少年里面，抑郁症越来越多，

恩华这几年麻醉类产品增速较快，在精神神经类投入这么多年的情况下，有没有可能

在什么时间能看到这类产品进入到一个比较快的发展阶段？ 

答：公司今年的精神类产品的收入应该能够做到 10%以上的增长，未来两三年内

能有较好的增长，公司在抗抑郁的产品研发方面布局了一些创新药和仿制药（如

NH102、NH103、YH1910-Z01、YH1910-Z02 等），上述产品处于不同的研发阶段。 

11、结合现在行业竞争的情况，分析一下对依托米酯和咪达唑仑增长持续性的看

法。公司目前的销售团队情况，包括团队的规模以及不同分线的销售策略。 

答：依托咪酯目前是国内独家，增长会比较稳定。咪达唑仑因近几年来流弊现象

比较严重，国家有关部门比较关注，管制力度会不断加大。在销售团队方面，公司新

设了新兴市场事业部、睡眠事业部、CNS 事业部和线上零售事业部。新兴市场事业部

是在国家分级诊疗政策的背景下，进行县域市场的布局。睡眠事业部是在睡眠问题日

益严重的背景下，将公司睡眠类产品统一管理进行市场开发。零售事业部是将多年来

院内的处方资源转变成院外优势，目前也有比较好的探索。公司销售团队目前基本保

持稳定。 

12、补充一下咪达唑仑和依托咪酯未来的增长是怎样的？ 

答：争取平均 15%左右的增长。无痛诊疗、舒适化医疗的推广有助于麻醉类产品

的增长。 

13、TRV130 现在的销售情况，以及下一步的销售展望？ 

答：TRV130 没进医保前开院不多，进入医保之后，今年有望新增开院七八百家，

全年有望入院 1000 家左右。今年销售预计在 1亿元以上。 

14、TRV130 是挤占老的麻药市场，还是有一些新的需求？ 

答：两个方面的因素都有。产品的主要优势在于安全可控，不良反应发生率较低，

起效快等，不论是新增长还是对老产品的替代，都会有切入点，再加上该产品已进入

医保，我们对这个产品的未来市场还是很有信心的。 

15、集采对于企业产品价格的压制，会不会对仿制药的质量有影响。 

答：虽然说集采压制了药品的价格，但是在药监部门的有效监管下，企业想以降

低产品质量来节约成本是不太可能的。 

附件清单（如有） 无 

日期 2024 年 4 月 25 日 

 


