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核心观点
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◼ 中药行业利好政策持续释放，呈现出什么特点？

➢ 深度上聚焦行业痛点。

➢广度上覆盖全产业链。

◼ 政策的两大特点，对2024年中药行业会产生什么影响？

➢政策深化，推动中药走向“说得清、道得明”，为中药行业的研发及未来发展提供了较为明确的方向，助推中药创新。

➢政策覆盖面从中药制剂的传承创新向中药材种植、消费类中药、中药日化消费品、中医连锁、中医康养等产业链上下游
扩展，激发增量市场，“中药+”格局正在形成。

◼ 2024年重点关注什么？

➢中药创新。

➢“中药+”视角下的新消费。

风险提示：包括行业集采等在内的政策趋严，导致中药产品价格大幅下降；上市公司在研产品进展低于市场预期；医保和基
药目录中中药占比提升低于市场预期。
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一、行业或呈结构性分化，“中药+”格局正在形成
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1.1 业绩兑现继续中，政策仍是最大催化因素

◼ 医药上市公司2023Q1-3利润端承压明显。2023Q1-3医药行业上市公司（剔除ST、未盈利、B股及北交所股票）
营业收入同比增长1.45%，归母净利润同比下降19.52%，毛利率同比下降2.21pct，净利率同比下降2.5pct。Q3
营业收入同比下降3.26%，归母净利润同比下降18.08%，毛利率同比下降1.13pct，净利率同比下降1.66pct。因
上年同期高基数以及医疗反腐影响，医药行业前三季度尤其是Q3业绩承压明显。

图1、医药上市公司累计营收及增速

资料来源：Wind、湘财证券研究所

图2、医药上市公司归母净利润及增速

资料来源：Wind、湘财证券研究所
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1.1 业绩兑现继续中，政策仍是最大催化因素

◼ 中药行业业绩表现明显优于其
他子行业。2023Q1-3中药行业
是唯一一个实现毛利率、净利
率同比提升的子行业，Q3营收
和净利润增速虽有放缓，但表
现依旧居前。

◼ 政策对中药行业的利好正逐步
兑现到业绩，政策仍然是中药
行业最大的催化因素，而业绩
兑现有望在2024年继续呈现。
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1.2 政策呈现两大特点，“中药+”格局正在形成

图3、政策利好持续释放

资料来源：湘财证券研究所制作

◼ 2015年以来，国家针对中医药行业及其上下游产业链出台了一系列支持政策，尤其是新冠疫情期间，中医
药在疫情防治中发挥了重要作用，2019年以来国家层面的利好政策发布更为密集。

中药行业纲领性政策持续出台

2019
《关于促进中医药传承创新发展的意见》
2020
《关于促进中药传承创新发展的实施意见》
2021
《关于加快中医药特色发展的若干政策措施》
《关于医保支持中医药传承创新发展的指导意见》
2022
《十四五中医药发展规划》
2023
《中医药振兴发展重大工程实施方案》
《“十四五”中医药文化弘扬工程实施方案》
《医药工业高质量发展行动计划（2023-2025年）》
《关于进一步加强中药科学监管促进中药传承创新发展若干措施的通知》

……

中药创新药加速审批上市
鼓励传统中药二次开发
推进中医药人才建设，增加中医药人员供给
推进基层医疗机构中医药诊疗服务
完善中医药服务体系，布局建设中医特色重点医院、国家中医疫病防治基地、中医医院等
加强典籍保护传承，打造传播平台和体验馆

供给端

提高居民健康意识
宣传中药治未病的特点
提升居民中医药文化知识和中医药保健意识

需求端

推进中医药特色病种（组）在DRG/DIP等支付方式改革中的应用
加强中医药服务价格管理
将符合条件的中医医疗机构纳入医保定点
探索并完善适合中医药特点的支付政策

支付端

涵盖：
中药注册
审评审批
质量控制
中药创新
中药品种保护
中医药医疗及服务
中医药文化弘扬
中药出口
财政支持试点项目
……
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1.2 政策呈现两大特点，“中药+”格局正在形成

图4、利好政策呈现两大特点

资料来源：湘财证券研究所制作

◼ 政策呈现两大特点，即深度上聚焦痛点、广度上覆盖全产业链。

深度：聚焦行业痛点

广度：覆盖全产业链

中药传承创新：政策支持力度加大、聚焦创新路径、明确研发要求

鼓励中药传承创新

加快审评审批进度

关注中药创新药质量
聚焦中药创新路径

明确中药新药及古代经典名方研发要求

 三结合 审评证据体系
中药注册分类改革
中药注册新规

《中药新药临床试验用药品的制备研究技术指导原则（试行）》
《其他来源于古代经典名方的中药复方制剂药学研究技术指导原则（试行）》

  

中药创新：

转向去伪存真
迎来高质量发展

以患者为中心
以临床价值为导向
以临床需求为出发点

中药材种植

中药加工/研发

中医诊疗机构

中医药+

建设一批道地药材生产基地
中药材GAP实施

鼓励中药传承创新，布局一批中医药科研项目
颁布中药配方颗粒国家药品标准

加快中西医协同推进，发展中医诊所、门诊部和特色专科医院，鼓励连锁经营
建设优质高效中医药服务体系，基本实现县办中医医疗机构全覆盖

充分发挥中医药在治未病、重大疾病治疗、疾病康复中的重要作用
有序发展中医药养生保健服务，与相关业态持续融合发展

加快中医药文化传播，发展中医药博物馆等事业

中药产业链：发挥中药 治未病 、 纯天然 的特有优势，实现 防—治—养 产业链延伸
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1 总结

图5、结构性分化中重点关注中药创新和中药大消费优势企业

资料来源：湘财证券研究所制作

◼ 围绕政策特点，中药行业或呈现结构性分化，符合政策特点的企业有望表现突出。中药传承创新方面，真
正具有创新能力的公司将获得更大的市场机会和发展空间；市场拓面方面，“中药+”格局正在形成。行业
“创新+消费”的双属性将更加明显。

中药创新

中药大消费

创新中药

进入医保/基药目录

零售药店终端龙头

消费类中药
（品牌中药/日化消费品化中药）

中医诊疗/康养服务

中
药
+

 创新+消费 双属性更加明显



二、创新为本，中药创新价值凸显
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◼ 中药新药上市加速。从获批上市数据来看，2017年至今（截至2023.12.22），获批上市的中药新药累计达34
款，其中2021年以来获批上市新药为26款，占比达76.47%。呼吸系统疾病用药、神经系统疾病用依然是中药
新药的优势领域和热点领域。

图6、2017年以来中药新药获批上市数量

资料来源：CDE、Insight、米内网、湘财证券研究所（截至2023.12.22）

图7、2021年以来获批上市中药新药按治疗大类分

资料来源：CDE、Insight、米内网、湘财证券研究所（截至2023.12.22）

2.1 政策与临床需求双驱动，中药创新再度加速
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◼ 1类创新药占比明显提升。2021年以来1类创新药共16款，占比62%；2023年1类创新药5款，占比71%。

2.1 政策与临床需求双驱动，中药创新再度加速
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◼ 从治疗大类看，中药新药的治疗领域在发生变化。

2.1 政策与临床需求双驱动，中药创新再度加速
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图8、2021-2023获批上市中药新药治疗大类比较

资料来源：CDE、Insight、米内网、湘财证券研究所（截至2023.12.22）

2021

妇科用药
骨骼肌肉系统疾病用药
呼吸系统疾病用药
内分泌系统疾病用药
神经系统疾病用药
消化系统疾病用药

2022

妇科用药
呼吸系统疾病用药
抗肿瘤疾病用药
泌尿系统疾病用药
神经系统疾病用药
五官科用药

2023

呼吸系统疾病用药
呼吸系统疾病用药/儿科用药
内分泌系统疾病用药
神经系统疾病用药
消化系统疾病用药

2023年获批上
市的3款呼吸
系统疾病用药
中，2款为儿
科用药。



◼ 中药新药以临床需求为导向，人用经验+临床试验相结合，实现源于中药、高于中药。

2.1 政策与临床需求双驱动，中药创新再度加速
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图9、两款新药均通过临床试验

资料来源：湘财证券研究所制作



◼ 中药新药既体现传承，又体现创新，实现守正创新。

2.1 政策与临床需求双驱动，中药创新再度加速
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图10、中药新药呈现“传承+创新”的特点

资料来源：湘财证券研究所制作

研发技术

中医理论

中药现代化研究

治疗效果

人用经验

临床试验数据

新药类型

以临床需求为导向

1类创新药占比提升

守正创新：实现源于中药、高于中药

传承

复方、饮片、经典名方
中医药传统治疗领域

创新

拓展新治疗领域
从中药提取有效组分进行单体化合

物或重新配伍研究



◼ 已申报上市且在审中药新药：21款。

2.1 政策与临床需求双驱动，中药创新再度加速
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◼ 申报上市中药新药数量（不含非制剂产品）亦逐年递增。
◼ 已申报上市且在审新药主要集中于创新药和古代经典名方中药复方制剂。在政策对古代经典名方制剂的鼓
励与支持下，未来古代经典名方复方制剂有望加速上市。

图11、近年来申请上市中药新药数量

资料来源：CDE、米内网、湘财证券研究所（截至2023.12.22）

图12、已申报上市且在审中药新药不同注册类型占比

资料来源：CDE、米内网、湘财证券研究所（截至2023.12.22）

2.1 政策与临床需求双驱动，中药创新再度加速
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◼ 中药创新之企业角度：获批上市+已申报上市且在审药品情况

图13、2021年以来获批上市中药所属企业情况

资料来源：CDE、Insight、米内网、湘财证券研究所（截至2023.12.22）

图14、已申报上市且在审中药新药所属企业数量

资料来源：CDE、米内网、湘财证券研究所（截至2023.12.22）

2.1 政策与临床需求双驱动，中药创新再度加速
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◼ 中药创新之企业角度：研发投入情况

图15、2022中药上市公司研发占营收比TOP20

资料来源：Wind、湘财证券研究所

图16、2023Q1-3中药上市公司研发占营收比TOP20

资料来源：Wind、湘财证券研究所

2.1 政策与临床需求双驱动，中药创新再度加速
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◼ 中药创新之企业角度：研发投入情况

图17、2022研发费用过亿企业同比增速

资料来源：Wind、湘财证券研究所

图18、2023Q1-3研发费用过亿企业同比增速

资料来源：Wind、湘财证券研究所

2.1 政策与临床需求双驱动，中药创新再度加速
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◼ 中药创新之企业角度：研发实力排行榜

2.1 政策与临床需求双驱动，中药创新再度加速

21

表 5、2023中国中药研发实力排行榜TOP10

排名 企业名称

1 江苏康缘药业股份有限公司

2 石家庄以岭药业股份有限公司

3 中国中药控股有限公司

4 青峰医药集团有限公司

5 武汉康乐药业股份有限公司

6 新疆华春生物药业股份有限公司

7 天士力医药集团股份有限公司

8 上海复星医药（集团）股份有限公司

9 健民药业集团股份有限公司

10 一力制药股份有限公司

资料来源：中商情报网、湘财证券研究所



◼ 中药创新之企业角度：总结

2.1 政策与临床需求双驱动，中药创新再度加速

22

➢在中药创新方向上，以患者为中心，以临床价值为导向，从临床需求为出发点的中药新药（尤其是中药创
新药）以及古代经典名方中药复方制剂将更具竞争力。

➢具有较强研发实力、在研产品丰富且研发进展较快、中医理论与临床结合较好（尤其是能通过循证医学改
写临床诊治指南）、布局大品类有独家品种的企业更具投资价值。
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2.2 医保、基药双目录为中药创新药带来放量空间

图19、国家医保目录中成药和西药药品数量

资料来源：国家医疗保障局、湘财证券研究所制作

◼ 近年来，国家医保目录对中成药呈现不断扩容的趋势。
◼ 医保谈判的特点：创新药进入医保速度明显加快。2023有25个创新药参加谈判，其中23个谈判成功，80%的
新药在上市2年内被纳入医保目录。
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2.2 医保、基药双目录为中药创新药带来放量空间

◼ 进入医保目录有助于中药创新药放量。

20个产品，18个为国家医保目录产品，
占比达9成。
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2.2 医保、基药双目录为中药创新药带来放量空间

◼ 重点关注医保新增药品和解禁药品。2023版国家医保目录中，共新增9款中成药，其中，7款为2022年上市，
占比接近78%。

表 7、2023版医保目录新增中成药品种

产品名称 治疗领域 生产企业 上市时间

芪胶调经颗粒 妇科用药 湖南安邦制药 2022

虎贞清风胶囊 骨骼肌肉系统疾病用药 一力制药 2021

苓桂术甘颗粒 呼吸系统疾病用药 康缘药业 2022

散寒化湿颗粒 呼吸系统疾病用药 康缘药业 2022

广金钱草总黄酮胶囊 泌尿系统疾病用药 人福生物 2022

连榆烧伤膏 皮肤科用药 扬子江药业 2019

参葛补肾胶囊 神经系统疾病用药 新疆华春生物 2022

黄蜀葵花总黄酮口腔贴片 五官科用药 康恩贝 2022

淫羊藿素软胶囊 肿瘤疾病用药 北京珅诺基 2022

资料来源：赛柏蓝、湘财证券研究所



2.2 医保、基药双目录为中药创新药带来放量空间

◼ 2023版国家医保目录解禁品种共188个，其中，中成药29个品种。从治疗领域分布情况看，解限的肿瘤疾病
用药最多，达20个品种，占比约69%；其次是补气补血类用药和儿科用药，各有2个品种。
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2.2 医保、基药双目录为中药创新药带来放量空间

◼ 基药目录亦呈扩容趋势。2018版基药目录中，中成药有268个，较2009版增加了166个，中成药占比接近4成。
新版基药目录调整中，中成药有望继续扩容。
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图20、基药目录中成药、化药和生物药数量

资料来源：卫生健康委网站、湘财证券研究所
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2.2 医保、基药双目录为中药创新药带来放量空间

◼ 新版基药目录调整等待进一步推进，“医保+非基药”产品有望率先入基。
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2.2 医保、基药双目录为中药创新药带来放量空间

◼ 新版基药目录调整等待进一步推进，“医保+非基药”产品有望率先入基。
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2.2 医保、基药双目录为中药创新药带来放量空间

◼ 建议重点关注“医保+非基药”产品及相关企业。鉴于医保目录与基药目录可能形成的协同效应，已纳入医
保的非基药有望率先纳入基药。纳入基药目录后，借助政策红利，新入基药品有望通过加速挂网、临床优
先使用、不设置药占比等优势快速放量。
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图21、部分“医保+非基药”产品按企业统计

资料来源：新康界、湘财证券研究所
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2 总结

◼ 创新为本，中药创新价值凸显

31

➢创新是核心。政策与临床需求双驱动，中药创新再度加速。获批上市中药新药呈现以下特点：一是，研发
技术上，中药新药正走向“中医理论+中药现代化研究”相结合。二是，治疗效果上，更注重临床需求的同时，
采用“人用经验+临床试验数据”相结合。三是，创新加速，中药新药中，1类创新药的占比明显提升。中药
新药正在以临床需求为导向，以人用经验+临床试验相结合，实现源于中药、高于中药。

➢进入国家医保/基药目录是重要条件。一方面，国家医保目录/基药目录对中成药呈现不断扩容的趋势；另
一方面，创新药进入医保速度明显加快。医保、基药双目录为中药创新药带来放量空间。

➢关注具有较强研发实力、在研产品丰富且研发进展较快、中医理论与临床结合较好（尤其是能通过循证医
学改写临床诊治指南）、布局大品类有独家品种的企业；关注医保目录新增及解禁品种及企业；关注“医保+
非基药”品种及企业。



三、消费为翼，“中药+”拓宽发展空间

32



◼ 零售药店的双跨及OTC药品能够助力中药企业平滑医院端因集采带来的降价影响。
◼ 2022年中国零售药店终端中成药销售规模突破1400亿元，同比增长16.8%，2023年依然保持快速增长。

3.1 集采之下，零售药店终端迎快速发展
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图22、2022年中国零售药店终端中成药TOP5大类

资料来源：米内网、湘财证券研究所
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◼ 城市实体药店终端：2023H1中成药销售额达621亿元，同比增长14.19%。

3.1 集采之下，零售药店终端迎快速发展

34

图23、2023H1中国城市实体药店终端中成药大类占比

资料来源：米内网、湘财证券研究所
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◼ 独家品种、OTC及双跨品种竞争优势明显：4款产品销售额超10亿，13款产品销售额达5亿以上。TOP20中有
12款产品为独家品种，占比达60%，销售额超过5亿的独家品种有7款，独家品种优势显著。此外，TOP20中
OTC及双跨品种有18款，占比9成。

3.1 集采之下，零售药店终端迎快速发展
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表 10、2023H1中国城市实体药店终端中成药产品TOP20
排名 产品 销售额（亿元） 医保情况 OTC分类 独家品种

1 安宫牛黄丸 28+ 国家医保（甲） 非OTC

2 阿胶 23+ 非医保 乙类（双跨）

3 藿香正气口服液 13+ 国家医保（甲） 甲类

4 感冒灵颗粒 12+ 非医保 甲类

5 肠炎宁片 9+ 国家医保（乙） 甲类（双跨） √

6 片仔癀 8+ 非医保 甲类（双跨） √

7 京都念慈菴蜜炼川贝枇杷膏 8+ 非医保 甲类（双跨） √

8 健胃消食片 7+ 国家医保（乙） 乙类

9 连花清瘟胶囊 6+ 国家医保（甲） 甲类 √

10 急支糖浆 6+ 国家医保（乙） 甲类（双跨） √

11 舒筋健腰丸 6+ 非医保 甲类（双跨） √

12 小柴胡颗粒 5+ 国家医保（甲） 甲类

13 复方阿胶浆 5+ 国家医保（乙） 乙类（双跨） √

14 铁皮枫斗颗粒 4+ 非医保 乙类 √

15 云南白药气雾剂 4+ 国家医保（甲） 乙类 √

16 补肺丸 4+ 非医保 甲类 √

17 蓝芩口服液 4+ 国家医保（乙） 乙类 √

18 板蓝根颗粒 4+ 国家医保（甲） 乙类

19 蒲地蓝消炎片 3+ 非医保 甲类（双跨）

20 复方丹参滴丸 3+ 国家医保（甲） 非OTC √

资料来源：米内网、湘财证券研究所



◼ 按企业看，城市实体药店终端中成药品牌TOP20中，华润集团有4个品牌，太极集团和同仁堂集团各2个品牌。

3.1 集采之下，零售药店终端迎快速发展
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表 11、2023H1中国城市实体药店终端中成药品牌TOP20
排名 产品 企业 销售额（亿元）

1 藿香正气口服液 太极集团重庆涪陵制药 13+

2 阿胶 东阿阿胶 11+

3 感冒灵颗粒 华润三九 10+

4 肠炎宁片 江西康恩贝中药 9+

5 安宫牛黄丸 北京同仁堂股份同仁堂制药 9+

6 片仔癀 漳州片仔癀药业 8+

7 京都念慈庵蜜炼川贝枇杷膏 京都念慈庵总厂 8+

8 健胃消食片 江中药业 7+

9 安宫牛黄丸 北京同仁堂科技制药 6+

10 连花清瘟胶囊 石家庄以岭药业 6+

11 舒筋健腰丸 白云山陈李济药厂 6+

12 急支糖浆 太极集团重庆涪陵制药 5+

13 复方阿胶浆 东阿阿胶 5+

14 阿胶 山东福牌阿胶 5+

15 铁皮枫斗颗粒 浙江天皇药业 4+

16 云南白药气雾剂 云南白药集团 4+

17 补肺丸 丽彩甘肃西峰制药 4+

18 蓝芩口服液 扬子江药业 4+

19 复方丹参滴丸 天士力 3+

20 金嗓子喉片 广西金嗓子 3+

资料来源：米内网、湘财证券研究所

图24、2023H1城市实体药店终端中成药品牌TOP20所属企业情况

资料来源：米内网、湘财证券研究所
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◼ 网上药店药品终端：独家品种、OTC及双跨品种表现亦较为亮眼。 2023H1我国网上药店中成药TOP20产品
销售额合计超过26亿元，安宫牛黄丸、阿胶、片仔癀和复方阿胶浆销售额超2亿元。TOP20中，独家品种有
11款，占比55%；OTC及双跨产品18款，占比90%。

3.1 集采之下，零售药店终端迎快速发展
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表 12、2023H1中国网上药店药品终端中成药产品TOP20
排名 产品 主导企业 RX/OTC/双跨 独家品种 治疗大类

1 安宫牛黄丸 北京同仁堂 RX 心脑血管疾病用药

2 阿胶 东阿阿胶 双跨（乙） 补气补血类用药

3 片仔癀 片仔癀药业 双跨（甲） √ 消化系统疾病用药

4 复方阿胶浆 东阿阿胶 双跨（乙） √ 补气补血类用药

5 连花清瘟胶囊 以岭药业 OTC（甲） √ 呼吸系统疾病用药

6 六味地黄丸（浓缩丸） 九芝堂 双跨（乙） 泌尿系统疾病用药

7 熊胆粉
敦化长白山野生动物

繁殖试验场
双跨（甲） 呼吸系统疾病用药

8 肾宝片 汇仁药业 RX √ 泌尿系统疾病用药

9 龙牡壮骨颗粒 健民药业 OTC（甲） √ 儿科用药

10 感冒灵颗粒 华润三九 OTC（甲） 呼吸系统疾病用药

11 舒筋健腰丸 白云山陈李济药厂 双跨（甲） √ 骨骼肌肉系统疾病用药

12 藿香正气水 四川依科制药 OTC（甲） 消化系统疾病用药

13 益安宁丸 同溢堂药业 双跨（甲） √ 补气补血类用药

14 补肺丸 丽彩甘肃西峰制药 OTC（甲） √ 呼吸系统疾病用药

15 复方黄柏去癣搽剂 陕西功达制药 OTC（甲） √ 皮肤科用药

16 五子衍宗丸 北京同仁堂 双跨（甲） 泌尿系统疾病用药

17 小柴胡颗粒 白云山光华制药 OTC（甲） 呼吸系统疾病用药

18
京都念慈庵蜜炼川贝枇

杷膏
京都念慈庵总厂 双跨（甲） √ 呼吸系统疾病用药

19 金水宝胶囊 江西金水宝制药 双跨（乙） √ 泌尿系统疾病用药

20 左归丸 仲景宛西制药 双跨（甲） 泌尿系统疾病用药

资料来源：米内网、湘财证券研究所



◼ 三大优势构筑品牌中药竞争壁垒，“防+治+养”提升品牌中药消费空间。绝密配方及保密配方品种兼具治
已病、治未病和康养的特点，体现出品牌中药的消费属性，增加了中药消费需求的层次性，拓展了市场增
量。建议关注品牌中药。

3.2 品牌中药及中药消费品助增行业消费需求
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图25、中药品种保护条例的修订对各等级的影响

资料来源：湘财证券研究所制作

中药品种保护：绝密、保密配方- 专利 保护；中药保护品种-动态调整，引导品种创新及迭代升级

等级

国家绝密配方

保密期限

永久

国家保密配方 长期

中药保护品种
一级：30年、20年、10年

二级：7年

一级：10年市场独占，中药品种保护专用标识
二级：5年市场独占，中药品种保护专用标识
三级：5年中药品种保护专用标识

医保、基药目录联动
医保目录调整优先支持

取消延长保护期
建立退出机制

一二级中药保护品种：关注创新能力较强，在上市后再评价、增加适应症方面具有优势的企业
国家绝密配方和国家保密配方品种：配方优势、原材料优势和品牌优势构筑了较宽的护城河，具有较好的成本传导能力

片仔癀
云南白药

安宫牛黄丸（北京同仁堂）
华佗再造丸（广州奇星药业）

六神丸（杭州雷允上）
麝香保心丸（上海和黄药业）

龟龄集（广誉远）
定坤丹（广誉远）
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◼ 中药产品由“药”向“药+消费品”转型，中药消费品探索新增需求。中药老字号企业依托自身品牌优势和
产品优势，不断向消费品领域拓展，从投放渠道看，涵盖商超、零售卖场、电商及药店等渠道，从品类看，
涵盖保健食品、饮料、日用化妆品等品类，借助自己的已有优势，利用其配方特有的活性成分，开发新产
品，布局消费品领域，寻求新的业绩增长点。关注产业链向消费领域拓展的品牌中药。

图26、中药企业不断向消费品领域拓展

资料来源：湘财证券研究所制作

3.2 品牌中药及中药消费品助增行业消费需求
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3.3 “中药+”市场空间未来可期

◼ 中医药大健康总体市场情况：我国大健康市场规模逐年提升，2025年中医药大健康市场规模有望达到7.4万
亿元。

图27、我国大健康市场规模

资料来源：中商情报网、湘财证券研究所

图28、我国中医药大健康市场规模

资料来源：中商情报网、湘财证券研究所

近十年平均增长率=18%

突破2万亿元



41

3.3 “中药+”市场空间未来可期

◼ 观念改变，“中药+养生馆”有望迎来大发展。

➢中医理疗养生馆融合了传统中医调理与现代科技，在中医药理论指导下，运用中医药技术方法，向消费者
提供保养身心、改善体质、预防疾病、增进健康等非医疗性活动的健康管理和养生服务。

➢ 2023年4月国家中医药管理局发布《中医养生保健服务规范（试行）》的通知，规范和促进中医养生保健服
务的发展。

➢中医养生其优势在于：

一是注重身体的整体性和系统性；
二是内调副作用小；
三是可用包括针灸、推拿、拔罐等外用方法达到调理效果；
四是性价比高。

➢随着居民健康意识的提升和养生观念的改变，中医养生独特的内调理念愈发受到重视，因此，中医养生馆
有望在政策、需求及技术的推动下得到进一步推广和发展，成为中医药大健康产业中的重要组成部分。



42

3.3 “中药+”市场空间未来可期

◼ 药食同源，“中药+食品饮料”与时俱进。

➢中医药食同源的理论思想最早记载于《黄帝内经》，自新中国成立之后，国家多次修订“药食同源”名单。

➢ 2013年《关于促进健康服务业发展的若干意见》发布，明确提出“加强药食同用中药材的种植及产品研发与
应用，开发适合当地环境和生活习惯的保健养生产品”；2015年《按照传统既是食品又是中药材物质目录》
（征求意见稿）中增加14种物质，2020年又将6种物质纳入《食药物质目录》，并对党参等九种物质开启食药物
质管理试点工作，目前“药食同源”名单总数已超百种。“药食同源”既是中医药大健康产业，也是中华民族
文化传承。 图29、2023年18岁-35岁年轻人消费意愿榜单

资料来源：北青网、湘财证券研究所
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3.3 “中药+”市场空间未来可期

◼ 人口老龄化，“中药+康养旅游”大有可为。

图30、我国人口老龄化趋势明显

资料来源：Wind、湘财证券研究所

图31、中医药康养旅游大有可为

资料来源：湘财证券研究所制作

➢中药与康养旅游相融合将是中药行业发展的新方向，有望成为中药行业与旅游业的融合新业态。

13.7%

19.8%

中药行业

旅游行业

资源

休闲疗养机构

康复理疗机构

健康管理机构……

载体

中草药种植

人文文化

自然风光……

中医药文化/健康理念

康复养生

医疗技术体验

主题

中医药温泉康养旅游基地

中医药田园康养旅游基地

中医药保健康养旅游基地

中医药人文康养旅游基地
……



3 总结
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◼ 消费为翼，“中药+”拓宽发展空间

➢消费之一：零售药店终端。中药集采背景之下，虽然中成药集采降价较为温和，但院外零售药店的覆盖成
为中药企业关注的重点之一，零售药店的双跨及OTC药品能够助力中药企业平滑医院端因集采带来的降价影
响。零售药店终端，独家品种、OTC及双跨品种竞争优势明显。

➢消费之二：品牌中药及中药消费品。配方优势、原材料优势和品牌优势三大优势构筑品牌中药竞争壁垒，
“防+治+养”提升品牌中药消费空间。此外，中药产品由“药”向“药+消费品”转型，中药消费品探索新增
需求空间。

➢消费之三：“中药+”市场空间未来可期。政策支持下，需求、品牌、技术、产品、服务模式的创新使得中
药行业“防—治—养”较长产业链的优势有望得到更大程度的发挥，能够实现与多领域较好地融合，“中药+”
有望迎来快速发展机遇。主要包括：（1）观念改变，“中药+养生馆”有望迎来大发展；（2）药食同源，
“中药+食品饮料”与时俱进；（3）人口老龄化，“中药+康养旅游”大有可为。



四、投资策略：关注中药创新和“中药+”视角下的新消费
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4 关注中药创新和“中药+”视角下的新消费

◼ 中药行业利好政策持续释放，政策呈现两大特点。围绕政策特点，中药行业或呈现结构性分化，符合政策特
点的企业有望表现突出。创新为本、消费为翼，建议关注两大主线：（1）中药创新；（2）“中药+”视角
下的新消费。维持行业“增持”评级。

图32、关注中药创新和“中药+”视角下的新消费

资料来源：湘财证券研究所制作

政策聚焦行业痛点

政策覆盖中药全产业链

研发创新是核心

进入医保基药目录是放量
重要条件

助推中药创新

需求：人口老龄化
 健康意识提升

中医药特有优势
 治未病 、 纯天然 

激发增量市场

建议关注：中药创新

（1）具有较强研发实力、在研产品丰富且研发进展较快
、中医理论与临床结合较好（尤其是能通过循证医学改
写临床诊治指南）、布局大品类有独家品种的企业；

（2）2023版医保目录新增品种和解禁品种及相关企业；

（3） 医保+非基药 品种及相关企业。

技术带来的产品/服务
模式创新

建议关注： 中药+ 视角下的新消费

（1）零售药店终端的独家品种、OTC及双跨品种及相关
企业；

（2）品牌中药，尤其是产业链向消费领域拓展的品牌中
药；

（3）向养生馆、食品饮料、康养旅游等行业探索拓展的
 中药+”企业。

政策推动



五、风险提示
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◼ 包括行业集采等在内的政策趋严，导致中药产品价格大幅下降。

◼ 上市公司在研产品进展低于市场预期。

◼ 医保和基药目录中中药占比提升低于市场预期。
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5 风险提示



谢谢收看
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