证券简称：安必平	                                              证券代码：688393

广州安必平医药科技股份有限公司
投资者关系活动记录表
（2022年10月）

	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	

	参与单位名称
	东北证券、光大证券、安信证券、中庚基金、万家基金、国泰基金、浦银安盛、华安基金、高毅资产、易方达基金、中信证券天德营业部、君心盈泰投资、钱缘私募、圆石投资、冠丰资产、金莉洋私募、广金投资、中投立赢私募、海南华银天夏私募、融政创沅私募、广东奶酪投资基金、广东雷石私募、慧为（珠海横琴）私募基金、金羊私募基金、珠海巨石资产、亚丁私募基金、国卓资产管理、深圳市复合资产管理、广东西域投资、广东凡德投资、珠海横琴知本金融投资、领路（深圳）私募证券基金、深圳坤酉基金、珠海市横琴嘉强基金、深圳前海向阳资产管理、广东洋湾证券投资基金、广东红石基金、广东大兴华旗资产管理

	时间
	2022年10月

	地点
	线上会议+公司现场参观+营业部活动

	公司接待人员
	董事会秘书：蔡幸伦
投资者关系高级经理：陈元元
证券事务代表：杜坤

	投资者关系活动主要内容介绍
	交流的主要问题及答复：
1. 现阶段我国病理科发展处于什么阶段？公司认为未来病理科的发展趋势会是怎么样？
答：国家卫健委2022年7月发布《2021年我国卫生健康事业发展统计公报》，截止2021年末，全国共有医疗卫生机构103.1万个，医疗卫生机构床位数944.8万张，三级医院3275个，二级医院10848个，一级医院12649个。按照卫生部2009年发布的《病理科建设与管理指南（试行）》中规定的标准，二级、三级医院均需设置病理科，每100张床位需配置1-2名病理医师的要求，截止2021年末，病理医师需求量约为14.17万人，病理医生占执业（助理）医师总量约0.5%，而现有病理医生仅2.1万人，缺口高达12万人。然而，根据国家卫健委2019年全国抽查数据显示，超59.9%的医院未设置病理科或未开展病理业务。病理医生资源极度不均，近70%的病理医生集中在三级医院。同时，病理医生培养周期长，至少3-5年，需熟记5-10万例病理标本形态，才能独立签发病理诊断报告。目前大部分基层医院病理科主要为外送模式，但外送模式可控性低，仅能解决短期临床需求，无法开展术中诊断。病理科需要投入病理人才与设备，对于缺乏病理科建设运营经验的基层医院来说：人才提升难、科室发展难。
针对上述问题，国家出台一系列政策，鼓励和扶持病理科的建设与发展。国家卫健委于2021年11月发布《“千县工程”县医院综合能力提升工作方案（2021-2025年）》，提出加快建设高质量人才队伍，加大对重点领域、紧缺专业、关键岗位专业技术人才的引进力度，加强包括病理科在内的14项学科专业和骨干人才培养培训，构建人才梯队，并提出“力争通过5年努力，全国至少1000家县医院达到三级医院医疗服务能力水平”的总体目标。此前也有一系列帮助优质病理诊断资源下沉的政策，比如：2019年，国家卫健委颁布《关于推进紧密型县域医疗卫生共同体建设的通知》国卫基层函[2019]121号鼓励社会力量办医疗机构医共体。鼓励以县为单位，建立开放共享的影像、心电、病理诊断和医学检验等中心，推动基层检查、上级诊断和区域互认；《关于促进社会办医持续健康规范发展意见的通知》国卫医函发[2019]42号，支持社会办医院与公立医院开展医疗业务、学科建设、人才培养等合作，倡导开展各类医疗机构广泛协作、联动、支持模式试点。
公立医院病理诊断收费不断上升，显示国家对病理科的重视程度日益上升。近年来，医保控费压力逐步蔓延至各个细分领域，药品、耗材、检验、影像类领域的收费标准逐年下调。而病理诊断领域总体控费压力较小，收费标准甚至有逆势上调趋势。整体来看，病理诊断项目收费标准的上调为国内病理诊断行业注入较强动力，随着国家政策支持不断加强以及肿瘤精准诊断的市场增长，病理科的诊断业务未来有望实现快速增长。

2. 公司对行业未来竞争格局的展望是怎么样的？
答：公司将聚焦于肿瘤筛查与肿瘤精准诊断，深耕病理科业务，以液基细胞学（LBP）、免疫组织化学（IHC）、荧光原位杂交（FISH）、聚合酶链式反应（PCR）等技术平台为基础，不断加强研发，丰富公司产品在肿瘤早筛早诊、肿瘤分型、伴随诊断、疗效检测、复发检测等领域的应用；通过病理科“自动化、标准化、数字化、智能化”产品，帮助客户提高诊断能力与效率，加深与客户之间的粘性；通过基层病理科共建服务业务，促进公司渠道下沉，将公司产品优势与服务体系结合，迈向“产品+服务”双轮驱动的盈利模式。
从国家政策背景和行业发展趋势来看，无论是资源还是重视程度都有往病理科倾斜的趋势。具体体现比方说检验科的终端收费价格是不断降低的，但是病理科的收费包括像免疫组化、常规病理收费等，均可以看到处于上升阶段。
从公司自身来看，我们拥有近2000家医疗机构客户，因为公司本身产品线比较齐全，像液基细胞学、荧光原位杂交、免疫组化等等，这些都是应用在病理科。不同技术平台因为复杂程度不同，在使用上对应的病理科室所处医院等级也会有些不一样。比如说细胞学的技术平台主要集中在小三甲和二级医院，因为细胞学技术平台相对比较简单，在这个层级的医院属于普遍性配置。对于细胞学的技术平台我们未来主要是通过“试剂、设备、扫描仪及病例AI”的整体解决方案去争取大医院的市场，提高我们的市占率，病例AI或者说智能化是我们与国外品牌竞争最有力的优势。另外一方面病理AI很适合做大规模筛查，因为大规模筛查面临的最大制约因素就是对病理医生的依赖程度很高，比如说像政府的两癌筛查项目，主要是基于健康人群，特别需要用到病理AI去减轻病理医生的筛阴工作。所以AI是我们在细胞学技术平台的最主要的拓展方向。对于FISH和免疫组化，因为这两个技术平台涉及到肿瘤的分型确诊等等，目前的集中市场还是在三甲、大三甲这类头部医院。比如对于FISH这个技术平台来讲综合医院排名里面前100的医院，大部分已经是我们的客户了。对于FISH和免疫组化，要通过国产替代的方式去提高市占率。另外还要通过病理共建的服务业务，去提高二级医院或者小三甲医院的病理科能力，既能拓展下沉市场，也能获取一部分大医院的项目共建。

3. 公司做宫颈癌检测业务有什么优势？
答：首先，安必平是国内少数可以实现细胞学+HPV联检的公司。其次，公司大力发展的数字病理AI业务，包括人工智能辅助诊断系统，可以提高宫颈细胞学的筛查效率以及准确性。基于健康人群的宫颈癌筛查其实阳性率很低，至少80%以上是健康人群，但病理医生却需要耗费大量时间和精力看这部分正常的细胞学片子。我们病理AI的目标就是自动完成65%-75%的筛阴工作，解放病理医生，让他们集中精力去看剩下的疑难以及不确定性强的片子。公司正在做的病理科自动化、标准化、数字化、智能化也可以降低病理科室运营成本。综上来说，公司在宫颈癌检测业务上的优势是能够提供病理诊断整体化、智能化的解决方案。

4. 公司各板块业务的发展规划是怎样的？增长亮点主要在哪里？
答：公司原有的试剂和设备业务基本可以维持稳定的增速，未来的增长亮点可以从短期和中长期来看。短期3年内，最有潜力的当属数字病理和病理共建业务，首先随着公司数字病理、病理AI产品陆续获证，“试剂+设备+扫描仪+AI”的整体解决方案将会给公司业务带来明显增量，一方面是数字智能化产品自身的销售带来新增收入；另一方面也会带动原有的试剂和设备销售，形成联动效应；此外整体解决方案在开拓宫颈癌筛查的非临床市场形成突破。其次，国家在推“千县工程”，二级医院病理科建设是未来一段时间的市场刚需，病理共建业务将进入快速增长阶段。
[bookmark: _GoBack]细胞学市场很大，国外品牌市占率较高，国产品牌市场占有非常分散，想要超越国外品牌、实现进口替代，单纯从提高产品质量上难度较高，需要契机，我们认为病理AI就是实现细胞学弯道超车的机会。由于我们的病理AI产品研发就是基于安必平的试剂和设备，那么AI产品推广之后，会反过来带动细胞学试剂和设备销售，使用我们的整体方案，才能把检测效率和准确性最大化，对公司业务形成强有力的护城河。
此外3年内我们还比较看好免疫组化产品线的快速扩容。一方面是国产替代政策带来国产免疫组化品牌的市场扩容。另一方面，随着大分子药研发热度增强，会极大刺激市场对免疫组化检测的需求，我们预计这块业务会保持持续快速增长。
如果从五年或者中期发展看，公司现在布局的伴随诊断业务将是持续发力的增长点。过去几年肿瘤治疗的小分子药竞争非常激烈，近两年基于蛋白层面的大分子药成为药企新的研发方向。所以公司在发力免疫组化以及其他公司很少涉及的FISH伴随诊断业务。

5. 公司的病理AI业务未来发展会涉及到哪些技术平台？
答：公司上半年已经获得二类证的病理医学图像分析处理软件，以及正在申报三类证的病理AI，主要是针对宫颈癌筛查进行辅助诊断的人工智能产品。未来我们在病理AI方面也会往胃肠镜活检、免疫组化 AI 等方向发力。
首款AI产品做宫颈癌筛查有几个原因：首先我们本身在宫颈癌筛查业务具有一定的先发优势，我们的拳头产品就是宫颈癌细胞学以及HPV筛查，开发病理AI具备丰富的样本以及判读经验。其次，AI项目在宫颈癌筛查是有物价规定的，这意味着AI产品可以独立销售，但是目前在其他项目上尚且没有物价规定。第三，宫颈癌筛查是可预见的一个AI成熟应用场景。作为筛查项目，最大的工作量是筛阴，AI算法的逻辑基础就是帮助病理医生筛掉大比例的健康人群，我们预计的目标是在AI的介入下，能够筛除70%-80%的健康样本，医生只需要看剩下的20%-30%存疑或者问题样本即可，所以AI在宫颈癌筛查上是一个比较成熟的应用场景。在其他项目上，比如免疫组化目前AI还没有定价，同时诊断的要求也更高。我们的人工智能策略是先从宫颈细胞学入手，后续再延伸到胃肠镜活检，以及难度更高的免疫组化AI等。

6. 公司的病理共建业务是什么模式？有什么特点？ 
答：我们的病理共建业务，跟目前第三方检验公司的模式不太一样，它们的业务逻辑本质是外包基层病理科的检测业务， 把术后的标本外送到它们的中心实验室出检测报告。我们的逻辑是基于公司自身的产品和设备，帮助当地基层医院把病理科建设起来，把病理检测留在院内。
基本的模式是我们投入技术人员、设备和试剂，医院提供场地，并招聘专职的病理医生，我们从使用技能、做实验和判读诊断能力等多方面培训医生，通过几年的时间真正帮助基层医院建设自己的病理科，这期间我们参与共建科室的收入分成。
从市场拓展反馈来看，大多基层医院还是很希望把自己的病理诊断能力建立起来，特别是那些想提升自己外科水平的医院，病理科室非常重要，比如术中的冰冻切片对检测效率要求很高，外送会直接影响手术能力。此前国家也推出了“千县工程”的政策， 目标是未来五年要有1000家县级医院达到三级医院的诊疗水平，其中一个要求就是必须配备病理科，病理科建设就成了县级医院升三级的刚需，我们通过病理共建服务可以帮助县级医院真正建设和提高病理科水平，同时也能够把我们的渠道和市场更好的下沉到县域市场，整个病理科的市场也会自然扩容。

7. 能否介绍下公司伴随诊断的业务模式？伴随诊断业务的发展趋势该怎么看？
答：伴随诊断在国内是一个相对比较新的赛道，它的发展有几个先决条件。首先最重要的就是药物的研发、临床应用不断创新，带动诊断技术突飞猛进，进而对临床治疗起到了明显的推动作用，所以IVD企业才能切入伴随诊断业务。比如过去五年伴随诊断发展的比较好的几个领域，就包括分子诊断平台和免疫诊断平台，包括PCR、NGS、IHC、FISH等方法学，其中以分子诊断平台为主。第二个影响伴随诊断发展的关键就是创新药物的技术发展，对应了相应检测业务的方法学。以PCR、NGS等分子检测伴随诊断业务走的比较快的原因，就是以前小分子药发展较快。但是新的趋势显示，大分子药物、免疫治疗药物的发展正在成为药企新的聚焦点。业内有人称免疫治疗是癌症治疗的一场革命，那对应的伴随诊断就不仅是PCR和NGS了，比如热门的免疫治疗药物O药和K药对应的伴随诊断的方法学就是免疫组化技术检测的PD-L1。
我们判断基于分子平台的伴随诊断业务已经是红海，而随着免疫治疗、大分子药的创新发展，基于免疫组化技术的伴随诊断业务将迎来新的发展蓝海。
公司布局伴随诊断业务主要是基于免疫组化和 FISH 两个技术平台，一方面公司这两个技术平台布局多年，拥有技术积淀，另一方面无
论是免疫组化还是 FISH，均需要依赖医生的判读，这也是公司多年深
耕病理科积累的资源优势。
我们去年专门成立了药企服务和伴随诊断事业群，已经跟很多药企在推进伴随诊断业务的共同开发和合作，也有了不错的进展。

8. 如何看待LDT政策对行业和公司的影响？
答：我们观察近期上海、杭州、广州等地出台的LDT政策最大的亮点在于明确公立医院作为LDT的主体，此前相关的LDT政策的受益主体主要是医检所。试点政策的变化意味着在公立医院里，可以明确开展前沿检测项目。
对IVD厂家来说在同类检测项目没有厂家有产品注册证之前，可以加速产品入院，加速产品商业化进程。 
对公司的业务拓展来说也具有积极意义：首先公司正在布局的前沿技术，如数字PCR、甲基化技术等，可以通过LDT模式率先入院开展，加速产品应用在临床；其次，公司有病理科室共建服务，可以为共建的医院引进LDT项目，增加科室检测项目，提高共建服务的毛利率和运营效率。

9. “财政贴息贷款助力医疗新基建”这一政策对公司近期业绩有影响吗？
答：对于公司的病理业务来说，我们的客户主要是医院的病理科，而病理科对于在设备上投入的资金需求相对于医院如影像科等其他科室来说不是特别高，这个政策对于公司近期业绩的增量没有明显体现，至于未来的影响我们也在密切关注。

10. 公司医院客户覆盖情况以及未来拓展方向如何？
答：公司的客户主要是以二级和三级公立医院为主。目前公司有2000多个医疗机构及病理科客户，我们是直销为主、经销为辅的销售模式，目前的大概比例是6:4。对于未来的市场拓展，一方面我们要继续深耕现有客户，包括推出病理AI和病理数字化产品，不仅可以实现独立收入，也可以反过来促进现有产品线的试剂和设备销售，形成原有业务的护城河。另一方面也积极响应国家优质医疗资源下沉的号召，把我们的病理科产品及服务植入县级等基层医院，扩大客户范围。综合医院排名前100的医院，大部分已经是我们的FISH产品客户了。另外对于FISH和免疫组化这两个技术平台，要通过国产替代的方式去提高大医院的市占率，同时基于这两项技术平台，我们也在积极拓展药企伴随诊断业务以及相关的检测服务。通过病理能力提升以及共建服务，拓展下沉县域市场的病理科建设，以及中等医院和大医院对于前沿项目比如分子平台的共建服务、宫颈癌智能筛查中心共建、病理科全科数字化等等。

11. 公司上半年利润下滑主要原因是什么？
答：影响到净利润增速的主要原因是两类费用的增加：一是研发费用的增加，同比上升超过100%。二是因为公司去年下半年搬了新产业园，形成了比较大的固定资产折旧、摊销等费用，导致管理费用也大幅上升。在销售费用率上是有所下降的。

12. 公司研发投入增长比较快，重点是投向哪些方面？未来公司的研发投入会维持在什么样的水平？
答：公司目前主要专注于肿瘤筛查和精准诊断，战略发展方向还是会聚焦于主业。在保持传统产品的稳定性和创新性的基础上，研发方向会侧重病理 AI 和伴随诊断业务。
今年全年的研发投入规划，大概会占到营业收入的10%—12%。未来随着营收的增长，研发投入比例也会维持在这个水平。




