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报告摘要
中药市场快速增长，新品兑现蓄满成长动能。在政策指引下，中药行业供给端、支付端、需求端利好措施不断，涵盖中药注册、审评审批、

质量控制、医保支付、中医药文化弘扬等方面，全方位促进中药行业的繁荣与发展。我国是世界上中药材资源最丰富、产量最大的国家之

一，市场需求量持续稳定上升。2022年我国中药材市场成交额达2085亿元，同比增长8.8%，预计2024年将达2357亿元。中游产成品市场规

模约8000亿元，中成药占主要地位，中药饮片规模增速更快。

根据药融云数据库，2016-2023年，我国中药申请临床试验与获批临床试验数量呈上升的趋势。《基层中医药服务能力提升工程“十四五”

行动计划》对中医药基层渗透率提出要求，正值十四五收官之年，中医药基层渗透率有望快速提升。

云南为中药材主要供应地。云南是全国中药资源最丰富的地区，中药材种植面积居全国第一。2023年云南中药材综合产值达1650亿元。全

国药用生物资源12000余种，云南省占比51%；全国常规种植中药材品种中，48%的品种在云南省种植；全国大宗药材品种，云南省占比

25%；“十大云药”占据全国主要份额。

全方位发力，云南中药材产业正值高质量发展。（1）打造“云药追溯”平台。将种植、加工、存储、销售全过程闭环溯源，通过编码技

术实现了正向追溯和反向追溯。（2）研发平台建设赋能中药材发展。云南省是第一批国家中药现代化科技产业基地省，且拥有许多中药

材科技创新平台。创新加持下，成果逐步落地，如云南白药集团研发的白药气雾剂、白药牙膏、白药胶囊等产品，销售收入超亿元；中国

科学院昆明植物研究所成功驯化野生独蒜兰，实现每年1500万株种苗的生产能力，2023年云南独蒜兰产值达到4亿元；民族药研制品种数

位居全国各省份之首。（3）云南省各州市持续出台政策鼓励中药材产业发展。（4）高质量发展成果陆续兑现。全国5000多个品种的中成

药内，70%以上使用云南中药材；产业链建设有望带动“云药出海”。产品认证逐步完善，有机产品、绿色食品、驰名商标等认证快速推

进。企业品牌建设效果显著，形成了“白药”、“昆药”等龙头企业品牌；培育打造了“腾药牌”、“一心堂”、“万绿”、“维和”、

“赛灵”等知名企业品牌；做精做优了“傣药”、“彝药”、“藏药”等民族药品牌。

相关“链主”企业——云南白药：四大业务板块稳健发展，战略布局创新中药和核药；昆药集团：聚焦银发健康领域，创新成果持续兑现

风险提示：集采带来中药材售价降低的风险，中药材供需波动的风险，中药材种植研发不及预期的风险。
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一、中药市场快速增长，新品兑现蓄满成长动能
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1.1 中药市场快速增长，政策全方位保驾护航

图表1：中药分类

资料来源：药融云，太平洋证券

➢定义：中药是指以中国传统医药理论指导采集、炮制、制剂，说明作用机理，指导临床应用的药物；

中药主要来源于天然药及其加工品，包括植物药、动物药、矿物药及部分化学、生物制品类药物。

➢分类：根据加工程度，中药产品主要包括中药材、中药饮片、中药配方颗粒、中成药和中药注射剂;

中药材为初级产品，中成药、中药注射剂等为直接使用的终端产品。

资料来源：药融云，太平洋证券

图表2：中药各类产品的定义



P6

请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远

1.1 中药市场快速增长，政策全方位保驾护航

图表3：中医药产业链

资料来源：药融云，太平洋证券

➢中药产业链上游以中药材的生产与供应为主；中游主要是中药产品的生产制造；下游为销售终端。
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1.1 中药市场快速增长，政策全方位保驾护航

图表4：中药相关政策发布时间线

资料来源：国务院，国家医保局，国家药监局，中医药管理局，药融云，太平洋证券

➢国家围绕中医药产业链陆续出台多项扶持政策鼓励中医药产业高质量发展。据药融云梳理，国家级文

件《中共中央国务院关于促进中医药传承创新发展的意见》，分管部门/地方政策《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》等重磅文件陆续出台，

中医药行业有望迎来长足发展。
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1.1 中药市场快速增长，政策全方位保驾护航

图表5：政策内容分类

资料来源：药融云，太平洋证券

➢据药融云梳理，在国家级政策、分管部门/地方政策指引下，中药行业供给端、支付端、需求端利好

措施不断，这些措施涵盖中药注册、审评审批、质量控制、医保支付、中医药文化弘扬等多个方面，

全方位促进中药行业的长期繁荣与发展。

➢供给端：提高中药产业发展活力，推动中医药人才与服务体系建设等；支付端：探索并完善适合中医

药特点的支付政策等；需求端：提升居民中医药文化知识和中医药保健意识等。
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1.1 中药市场快速增长，政策全方位保驾护航

图表6：中国中药材市场成交额（亿元） 图表7：中国中药行业市场规模 (亿元)

资料来源：中商产业研究院，太平洋证券

➢中药材市场稳步增长。我国是世界上中药材资源最丰富、产量最大的国家之一，世界天然药物市场的

销售额快速增长，中药材市场需求量也持续稳定上升。2022年我国中药材市场成交额达2085亿元，同

比增长8.8%，2023年成交额约为2233亿元，预计2024年将达2357亿元。

➢中游产成品市场规模约8000亿元，中成药占主要地位。中药行业中游主要是中成药及中药饮片。据中

国中药协会数据，2018-2023年，我国中药行业规模整体呈波动增长态势，2023年市场规模接近8000亿

元，增速在整个医药工业中处于领先地位。

资料来源：中国中药协会，前瞻产业研究院，太平洋证券
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1.1 中药市场快速增长，政策全方位保驾护航

图表8：中药饮片加工行业主营业务收入情况 图表9：中成药行业主营业务收入情况

资料来源：工信部，中国医药协会，前瞻产业研究院，太平洋证券

➢中药饮片市场规模约2500亿元，增速接近15%。中药饮片是中药材经过按中医药理论、中药炮制方法，

经过加工炮制后的，可直接用于中医临床的中药。2023年我国中药饮片行业营业收入同比增长14.6%，

接近2500亿元。

➢中成药市场小幅增长。中成药是以中草药为原料，经制剂加工制成各种不同剂型的中药制品，包括丸、

散、膏、丹各种剂型，临床反复使用、安全有效、剂型固定，并采取合理工艺制备成质量稳定、可控，

经批准依法生产的成方中药制剂。2023年中国中成药行业营业收入同比增长6.5%，达到近5500亿元，

在医药工业中表现抢眼。

资料来源：国家统计局，中国医药管理协会，前瞻产业研究院，太平洋证券
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1.2 临床数据快速增长，新品兑现蓄满成长动能

图表10：申请临床的中药数量（按受理数） 图表11：获批临床的中药数量（按受理数）

资料来源：药融云，太平洋证券（数据截至2024年6月底）

➢国家药监局于2015年发布《中药新药临床研究一般原则》，旨在进一步提高中药新药临床试验的水平

和质量，推动中药新药的研究与发展。目前，我国中药新药临床试验已逐渐步入规范化、科学化的深

入阶段。

➢根据药融云数据库，2016-2023年我国中药申请临床试验数量呈逐年攀升的趋势，从2021年起，申请临

床数量迅速增长，并于2023年达到历史新高（73项）。获批临床方面，2016-2023年我国获批临床试验

数量整体保持上升趋势，从2021年起，获批临床数量迅速增长至48项，2022年短暂下跌，2023年增长

至60项。

资料来源：药融云，太平洋证券（数据截至2024年6月底）
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1.3 正值十四五收官之年，行业渗透率有望快速提升

图表12：非中医类医疗机构中医诊疗渗透率预测

资料来源：《2022年中国卫生健康统计年鉴》，药融云，太平洋证券

➢正值十四五收官之年，中医药基层渗透率有望快速提升。《基层中医药服务能力提升工程“十四五”

行动计划》提出，到2025年基层中医药实现五个“全覆盖”，1）80%以上的县级中医医院达到“二级

甲等中医医院”水平；2）鼓励有条件的地方对15%的社区卫生服务中心和乡镇卫生院中医馆完成服务

内涵建设；3）100%社区卫生服务中心、乡镇卫生院能够规范开展10项以上中医药适宜技术，100%社

区卫生服务站、80%以上村卫生室能够规范开展6项以上中医药适宜技术；4）社区卫生服务中心和乡

镇卫生院中医类别医师占同类机构医师总数比例超过25%，100%社区卫生服务站、80%以上的村卫生

室至少配备1名能够提供中医药服务的医务人员；5）基层中医药健康宣教实现全覆盖。

➢2021年非中医类医疗机构中医诊疗率不足10%，有望在2025年提升至30%。
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二、云南为中药材主要供应地，产业正值高质量发展阶段
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2.1 云南为全国中药材主要供应地

图表13：2019-2024年中国中药材种植面积 图表14：2016-2023年中国云南省中药材综合产值

资料来源：中商产业研究院，太平洋证券

➢云南是全国中药资源最丰富的地区。云南、四川、广西、甘肃中药材种植面积位居前列。云南自然地

理环境复杂，气候类型多样，孕育了丰富的自然资源，是全国中药资源最丰富的地区。

➢云南省中药材种植面积达872万亩，居全国第一；贵州省中药材总面积达773万亩，位居全国第二；其

他省市种植面积在100-600万亩。根据中商产业研究院数据显示，2023年我国中药材种植总面积达到

9000万亩，预计2024年中国中药材种植面积将达到9500万亩。

➢2023年云南省中药材综合产值达1650亿元。其中，农业产值达到535亿元；加工产值488亿元；三产产

值627亿元。中药材产业在优化云南省农业结构、推动联农带农富农、助力乡村振兴等方面作用显著。

截至2023年底，云南省中药材产业从业农民达到144.6万人，户均年创造产值3.5万元。

资料来源：云南省农业农村厅，智研咨询，太平洋证券
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2.1 云南为全国中药材主要供应地

图表15：云南省中药材资源种类 图表16：云南“十大云药”

资料来源：《云南省中药材产业发展现状及未来展望》，太平洋证券

➢全国药用生物资源12000余种，云南省占比51%；全国常规种植中药材品种中，48%的品种在云南省种

植；全国大宗药材品种，云南省占比25%。

➢三七、草果、天麻、重楼、木香、砂仁等为主要品种。三七、草果、天麻等18种中药材种植面积均突

破10万亩，占全省中药材种植面积的75.6%，农业产值441.3亿元，占全省中药材农业产值的82.4%。

➢“十大云药”占据全国主要份额。三七、滇重楼、灯盏花、铁皮石斛、砂仁、天麻、云茯苓、云当归、

云木香、滇龙胆的农业产值均超过10亿元。其中三七、灯盏花、草果等产量均占全国总量的90%以上，

滇重楼、云木香、云茯苓、砂仁、石斛等中药材占全国市场供给量的半壁江山。

资料来源：云南发布，太平洋证券
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➢云南省中药材种植涉及8个区域16个州

市，目前全省形成了省林下中药材种

植面积已达350万亩。滇东南三七、滇

东北天麻、滇西北高山药材、滇中民

族药道地药材和滇西南南药特色药材5

大中药材种植基地。云南省常规中药

材种植品种有52个，其中100万亩以上

种植品种3个。

➢2023年云南共有中药材生产企业1706

户，中型以上企业280户（业务收入

500万元以上），主营业务收入合计

504.7亿元，收入超亿元的有31户。

2023年，全省开展中药材加工的企业

有520户，中药材产品加工产量67万吨。

中药材产业加工销售量56.7万吨，销售

额627.5亿元。

2.1 云南为全国中药材主要供应地

图表17：云南省道地药材分布片区

资料来源：《云南省中药材产业发展现状及未来展望》，太平洋证券
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2.2 平台化建设赋能中药研产销

图表18：“云药追溯”平台功能 图表19： “云药追溯”平台入驻企业数

资料来源：“云药追溯”平台官网，太平洋证券

➢打造“云药追溯”平台。为了做好中药材溯源，把握中药材质量大关，云南省自主搭建了“云药质量

追溯平台”，将种植、加工、存储、销售全过程闭环溯源，通过编码技术（二维码、数字码、条形码）

实现了正向追溯和反向追溯。同时，平台也获得了国家中央追溯平台的认证授权。

➢“云药追溯”目前为全省271家中药生产企业、303家中药材种养殖企业及合作社开展追溯服务，累计

赋码11515.4万个，涉及127品种，覆盖22464个中药品规，期间市场流通的可溯源产品累计被消费者扫

码1917万次。

资料来源： “云药追溯”平台官网，太平洋证券
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➢研发平台建设赋能中药材发展。云南省是第一批国家中药现代化科技产业基地省。云南省与中药材产

业相关的科研创新机构有国家重点实验室、国家重大科学工程、国家地方联合工程研究中心、国家级

企业技术中心、省级工程实验室、中央驻云南医药研发单位、中药研究机构等；另拥有许多中药材科

技创新平台，如中国科学院昆明植物研究所、云南省中医中药研究所、文山三七研究院等国内著名的

研究机构。

➢科研成果转化陆续落地。云南白药集团研发的白药气雾剂、白药牙膏、白药胶囊等产品，销售收入超

亿元；中国科学院昆明植物研究所成功驯化野生独蒜兰，实现每年1500万株种苗的生产能力，2023年

云南独蒜兰产值达到4亿元。近年来，云南整合高水平科研院所、医疗机构及中医药企业资源，加大

中医药研究和科技成果转化力度。

➢民族药研制品种数位居全国各省份之首。云南省食品药品监督检验研究院发布信息显示，该院先后完

成65个中药民族药品种对照药材研制工作，其中首次研制品种36个，均以“国家药品标准物质”正式

发布，民族药研制品种数位居全国各省份之首。

2.2 平台化建设赋能中药研产销
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2.2 平台化建设赋能中药研产销

图表20：近期云南支持中药材发展的重点政策梳理

资料来源：云南发改委，云南政府，太平洋证券

➢云南省各州市持续出台政策鼓励中药材产业发展。例如，《云南省中药材产业高质量发展三年行动工

作方案（2025—2027年）》提出，到2027年全省中药材产业规模保持全国第一，基本构建以云南白药

集团为链主的产业集群，基本建成全国规模最大、种类最多、品质最优的道地药材生产基地和中药材

产业国际化发展示范区。云南省财政厅、发改委等11部门印发《云南省财政支持中药材产业若干政策

措施》聚焦支持中药材种业发展支持中药材产业规范化发展等八方面提出多项具体措施，全方位支持

中药材的发展。

政策名称 主要内容

《云南省中药材产业高质量发展三年行动工作方
案（2025—2027年）》

提出到2027年全产业链产值达2000亿元，实施十大重点任务（如良种繁育、GAP基地建设、
精深加工园区打造等），配套财政、金融、用地支持。

《云南省财政支持中药材产业若干政策措施》
聚焦支持中药材种业发展支持中药材产业规范化发展等八方面提出多项具体措施，全方位
支持中药材的发展。

《云南省道地药材名录（2024版）》 公布156个道地药材品种，规范种植标准，推动品质提升和品牌建设。

《云南中药材种植养殖区划（2025—2027年）》 划分中药材种植区域布局，明确种养模式和生态要求，推动“十大云药”特色发展。



P20

请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远

2.3 行业正值高质量发展阶段，成果陆续兑现

图表21：云南中药材进口量/额占全国的比例 图表22：云南中药材出口量/额占全国的比例

资料来源：云南自贸招商，太平洋证券

➢国内方面，全国5000多个品种的中成药内，70%以上使用云南中药材。

➢出海方面，省内中药材以进口为主，产业链建设有望带动“云药出海”。

• 云南省为我国中药材进口的主要门户，中药材进口量及进口金额在全国占比较大，呈现波动增长趋

势。2022年，云南省中药材进口量在全国比重高达30.2%，进口金额比重约18.0%。

• 云南省中药材出口量及出口金额在全国的占比均相对较低，且整体呈现波动下降趋势。2022年，云

南省中药材出口额在全国比重已降至0.16%，出口金额比重也随出口量降至0.12%。随着省内产业链

建设的加速，有望实现从“药材出山”到“云药出海”的跃迁。

资料来源：云南自贸招商，太平洋证券
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2.3 行业正值高质量发展阶段，成果陆续兑现

➢产品认证逐步完善。据《云南省中药材产

业发展报告（2023年度）》披露，在“十

大云药”引领下，有机产品认证数215个，

认证面积28.1万亩；绿色食品认证数6890

个，认证面积1.7万亩；中国驰名商标15

个，中国名牌产品5个，地理标志产品保

护认证13个。

➢企业发展壮大，品牌建设效果显著。云南

白药和昆药集团均进入全国中药产业50强，

生物谷药业和龙津药业进入全国中药产业

100强。目前，已经形成了“白药”、

“昆药”等龙头企业品牌；培育打造了

“腾药牌”、“一心堂”、“万绿”、

“维和”、“赛灵”等知名企业品牌；做

精做优了“傣药”、“彝药”、“藏药”

等民族药品牌。

图表23：2022云南省“10大名药材”评选结果

资料来源：农业品牌研究院，太平洋证券

公司 品牌 基地

云南七丹药业股份有限公司 七丹 文山州文山市

云南腾药制药股份有限公司 腾药 保山市腾冲市

文山市苗乡三七实业有限公司 苗乡三七
文山州文山市、砚山县、丘北县，普
洱市澜沧县，昆明市石林县

云南白药集团中药资源有限公司 豹七 文山州丘北县

云南鸿翔中药科技有限公司 鸿翔
文山州丘北县昭通市彝良县、昆明市
经济技术开发区

云南绿A生物产业园有限公司 绿A 丽江市永胜县

云南品斛堂生物科技有限公司 元斛 丽江市永胜县保山市龙陵县

云南万绿生物股份有限公司 万绿 玉溪市元江县

昆明中如农业科技有限公司 归辛
昆明市盘龙区、迪庆州维西县、怒江
州兰坪县

怒江昂可达生物科技开发有限公司 昂可达 怒江州福贡县、泸水市
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三、相关“链主”企业——云南白药、昆药集团
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➢公司以药品、健康品、中药资源和云南省医药公司四大事业群为核心底座，同时快速推进医疗器械事业部和滋补

保健品事业部等新兴业务发展。

• 药品事业群：从学术临床、市场营销、渠道细分、生产提效等方面持续推进各项重点工作，有望继续保持稳健

增长。

• 健康品事业群：通过优化研发管理、渠道管理、生产管理、供应管理流程，实现从供应商到市场投放，从企业

管理到用户服务、从产品研发到用户需求的端到端打通，口腔护理和头皮护理产品将继续保持增长。

• 中药资源事业群：公司围绕种业、种植、加工、市场、品牌等方面明确目标、细化措施，加快推进中药材产业

高质量发展，有望带动云南省中药材产业链联动发展。

• 省医药公司：通过开展多仓运营、货源共建、母子公司运营协同、质量共享平台等数百余个项目，省医药公司

进一步实现服务能力和服务范围的扩展。

➢ 研发战略布局清晰，推动创新中药与核药研发

• 短期研发项目：公司全力布局上市品种二次创新开发、快速药械开发，目前在研项目涉及二次开发的中药大品

种11个，开展项目25个。

• 中期研发项目：公司全力推进创新中药开发，持续打造云南白药透皮制剂明星产品，目前贴膏剂项目共有4个在

研品种，累计获得专利4项。

• 长期研发项目：公司创新药项目聚焦社会需求和科技赋能，以核药发展为中心，布局多个创新药物管线，提升

持续发展动力。

相关标的：云南白药——四大业务板块稳健发展，战略布局创新中药和核药
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相关标的：云南白药——四大业务板块稳健发展，战略布局创新中药和核药
➢云南白药集团搭建中药材产业链生态体系——全产业链助推中药材产业高质量发展

• 助力全省打造云药“第一车间”。聚焦云南道地药材和“十大云药”，云南白药集团推行了订单种植、产地仓、

产地加工、产地交易等联农带农合作模式，搭建中药材产业互联网平台，形成涵盖种业、种植、加工、贸易、

金融、物流、服务等各类主体参与的产业集群。为推动标准化，公司正致力于打造GAP基地，现有自营GAP基

地近10个。为解决云南中药材产业小和散的问题，公司正在试点产地加工、产地仓模式，要把加工车间留在产

地，助力乡村振兴。

• 全力构建中医药研究公共平台。公司不断夯实科研基础，投入大量资源打造中医药科研公共平台，支撑云南生

物医药产业高质量发展。（1）云南白药集团中央研究院研发平台——昆明中心，可以为众多创新型和中小型生

物医药企业提供药物安全性评价研究、天然药物资源研究、制剂研究等一系列科研和技术服务。（2）云南中药

材种业研究院，聚焦云南“十大云药”及滇产特色药材，与国内一流科研机构合作，通过现代农业生物育种技

术与传统选育技术结合，实现快速定向良种选育，将种源领域提升至更高能级。

• 致力打造资源经济“样板工程”。集团建设了云南中药材产业数据基础设施，在全国率先开启中药材产业溯源

数据资产交易市场，由云南白药集团自筹资金50亿元筹建的全省中药材产业发展基金正在有序推进，这支规模

高达100亿元的产业基金将为壮大云南中药材资源经济注入强劲的金融动力。公司建设的数字化平台实现了对药

农、药材流通及金融服务机构、药材初加工企业、中药饮片加工企业、药材经销商、制药企业的服务全覆盖。
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➢目前昆药集团已经成立三大事业部——“昆中药1381”事业部、“KPC·1951”事业部、三七口服“777”事业部

• “昆中药1381”事业部：渠道深耕、品牌升维双轮驱动，打造“精品国药领先者”。“大单品+全渠道+品牌化”

战略持续推进，助力昆中药1381销售规模实现历史性突破。其中，2024年消化、情绪治疗、感冒呼吸三大产品

核心品种收入合计同比增长20%，清肺化痰丸营收规模破亿，参苓健脾胃颗粒、舒肝颗粒营收规模再创历史新高。

• “KPC·1951”事业部：以昆药注射用血塞通（冻干）粉针、玻璃酸钠注射液为核心的“1951”老年健康领域严肃

治疗产品群，并通过现有优势产品，强化内部挖掘，建立优质品牌集群，多方位构筑慢病管理平台、深度拓展

老龄健康产业领域。

• 三七口服“ 777”事业部：积极参与集采工作，提升慢病系列院端覆盖率，打造“老龄健康-慢病管理领导者”。

血塞通系列稳院内、争存量、挖增量，整体保持稳健增长，其中，得益于渠道覆盖及医院开发持续上量，血塞

通滴丸通过“以价换量” 逐步缓解因集采价格下降所带来的收入承压，重归过亿产品阵营。

➢ 研发攻坚：解码承接战略目标，创新突破铸锋芒

• 公司聚焦“健康老龄化”赛道，秉承“小全面+差异化”的研发方针和以天然产物为特色，在“自主研发+投资

并购+合作研发+引进代理”模式下，建立覆盖心脑血管、骨骼肌肉等核心老龄健康-慢病领域的创新研发管线。

• 2024年，公司自主研发的氯硝西泮注射液成为同品种中首家申报并通过仿制药质量和疗效一致性评价的产品；

全资子公司版纳药业秋水仙碱片也首家通过一致性评价，且增加了儿童家族性地中海热新适应症，用法用量获

国家药监局正式批准。用于非酒精性脂肪肝的 1 类创新药 KPC000154和 2.2 类改良型新药 KYAH02-2020-149 获

得药物临床试验批准通知书，将进一步丰富完善慢病领域产品管线。多个 3 类仿制药有序推进，分别处于技术

审评、申报资料提交、BE试验等不同阶段。

相关标的：昆药集团——聚焦银发健康领域，创新成果持续兑现



P26

请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远

相关标的：昆药集团——聚焦银发健康领域，创新成果持续兑现
➢昆药集团重塑三七产业链。在现有三七产业布局的基础上，昆药集团拟在上游“延链”、中游“补链”、下游

“强链”上重点发力。

• 在上游“延链”方面，昆药集团携手科研院所、优势种植企业持续夯实三七道地药材资源和标准，建立优质种

源基地，着力突破三七连作障碍，持续推进GAP体系建设，推动全产业链向基地化、规模化、标准化、组织化

发展，从源头上保障中药产业实现高质量发展，发挥了引领示范作用。

• 在中游“补链”方面，昆药集团联合华润三九、华润圣火、华润现代中药昆明公司投资1亿元，成立云南省三七

研究院有限公司，打造三七产业链全球研发创新高地；推动三七制剂多适应症创新突破，强化三七在心脑血管

疾病中“二级预防”的地位，同步加大并购投资力度，扩充三七产品群。

• 在下游“强链”方面，昆药集团发布“777”品牌，以三七产品为主，布局老龄化医药健康产品全系列，并借助

昆中药1381品牌价值，提升三七品牌知名度。
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四、风险提示
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风险提示

◼ 集采带来中药材售价降低的风险：近年来部分地区已开展全国中药饮片联盟采购工

作，随着药品集采覆盖面持续扩大，可能会给中药材带来售价下滑的风险。

◼ 中药材供需波动的风险：中药材的种植多受环境影响，环境改变可能导致原料质量

和市场供需关系的变化，存在一定风险。

◼ 中药材种植研发不及预期的风险：中药材种植研发存在较大的不确定性，可能存在

研发失败的风险。
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投资评级说明

1、行业评级

看好：预计未来6个月内，行业整体回报高于沪深300指数5%以上；

中性：预计未来6个月内，行业整体回报介于沪深300指数-5%与5%之间；

看淡：预计未来6个月内，行业整体回报低于沪深300指数5%以下。

2、公司评级

买入：预计未来6个月内，个股相对沪深300指数涨幅在15%以上；

增持：预计未来6个月内，个股相对沪深300指数涨幅介于5%与15%之间；

持有：预计未来6个月内，个股相对沪深300指数涨幅介于-5%与5%之间；

减持：预计未来6个月内，个股相对沪深300指数涨幅介于-5%与-15%之间；

卖出：预计未来6个月内，个股相对沪深300指数涨幅低于-15%以下。

太平洋证券股份有限公司

云南省昆明市盘龙区北京路926号同德广场写字楼31楼
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