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中药行业单季增速略有放缓，不改前三季度整体表现较好 
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核心要点： 

 上周中药Ⅱ下跌 3.62%，跌幅位居第二，医药细分板块除服务外全线调整 

上周医药生物报收 10931.26 点，下跌 1.52%；中药Ⅱ报收 7036.02 点，下跌

3.62%；化学制药报收 11177.51 点，下跌 1.3%；生物制品Ⅱ报收 12554.32

点，下跌 3.44%；医药商业Ⅱ报收 5783.39 点，下跌 5.21%；医疗器械Ⅱ报

收 9129.23 点，下跌 0.78%；医疗服务Ⅱ报收 13515.17 点，上涨 1.35%。中

药板块跌幅位列第二，医药各子板块除医疗服务外全线调整。 

从中药板块公司表现来看，表现居前的公司有：仁和药业、寿仙谷、羚锐

制药、太安堂、太龙药业；表现靠后的公司有：紫鑫药业、华润三九、健

民集团、陇神戎发、汉森制药。 

 中药 PE(ttm)环比下降 1.11X，PB(lf)环比下降 0.16X 

上周中药板块 PE 为 29.95X，近一年 PE 最大值为 40.25 X，最小值为 28.78 X；

当前 PB 为 2.84X，近一年 PB 最大值为 3.48 X，最小值为 2.57 X。中药板块

PE 环比下降 1.11X，PB 环比下降 0.16X。中药板块相对于沪深 300 溢价率

为 125.12%。 

 中药材市场行情整体平稳，价格继续小幅上扬 

上周重点跟踪中药材价格总指数为 201.01 点，环比上涨 0.6 个百分点。分

品种看，十二个中药材品种七涨五跌，其中，植物叶类药材价格指数涨幅

居首。近期根茎类品种持续上涨，带动价格上行，预计后期价格有望继续

小幅上涨。 

 中药行业虽单季增速略有放缓，但前三季度整体表现依旧较好 

三季报已披露完毕，医药行业 Q3 整体增速放缓。前三季度医药行业上市

公司整体实现营收 15830 亿元，同比增长 18.88%；实现归母净利润 1602 亿

元，同比增长 25.3%。其中，中药上市公司实现营收 2483 亿元，同比增长

11.28%；实现归母净利润 251 亿元，同比增长 20.77%。从营收和归母扣非

净利润正增长公司家数来看，中药行业前三季度实现营收正增长公司家数

占比 80%，扣非归母净利润正增长公司家数占比接近 72%，均位列各子行

业之首。中药上市公司中，超过 35%的公司营收增速在 20%以上，近 54%

的公司扣非归母净利润增速在 20%以上。中药板块 2021 年以来业绩呈现触

底向上态势，第三季度虽略有放缓，但前三季度业绩表现依旧较好。 

对于中药行业，从政策面看，疫情以来，国家陆续出台多个支持中药行业

发展的相关政策，各省市亦陆续推出相应政策，中药行业有望迎来较以往

更大的政策支持空间。从业绩面看，2021 年以来，中药行业营收和净利润

持续改善，边际改善趋势有望继续。从估值面看，中药行业较其他子行业

有较为明显的估值优势，因此，“利好政策频出+具备消费属性+估值优势

明显”三大因素构成中药行业投资机会。我们维持行业“增持”评级。标

的选择上，中药行业内部存在一定程度分化，拥有自有种植、养殖基地的

企业具有成本优势，拥有独特配方和稀缺原材料使用许可的企业具有产品

优势，偏消费属性占比较大的企业具有一定政策避风港优势，建议关注具

有资源成本优势、产品优势和拥有偏消费产品的品牌中药企业。 

证券研究报告  2021 年 11 月 02 日 湘财证券研究所 

行业研究 中药行业周报 
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 风险提示 

（1）行业政策趋严；（2）行业及上市公司业绩波动风险。 
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1 板块及个股表现 

表 1、医药各子板块一周涨跌幅 

指数 收盘价 
涨跌幅（%） 

上周 2020 年以来 

医药生物 10931.26  -1.52  -8.47  

中药 7036.02  -3.62  9.86  

化学制剂 11177.51  -1.30  -15.31  

生物制品 12554.32  -3.44  -14.49  

医药商业 5783.39  -5.21  -24.26  

医疗器械 9129.23  -0.78  -13.98  

医疗服务 13515.17  1.35  6.24  

资料来源：湘财证券研究所、Wind 

 

图 1、中药板块走势图 
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资料来源：湘财证券研究所、Wind 

 

图 2、中药板块上市公司一周涨跌幅前五名  图 3、中药板块上市公司一周涨跌幅后五名 
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资料来源：湘财证券研究所、Wind  资料来源：湘财证券研究所、Wind 
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2 行业估值 

图 4、近一年医药各子板块 PE 概况  图 5、近一年医药各子板块 PB 概况 
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资料来源：湘财证券研究所、Wind  资料来源：湘财证券研究所、Wind 

 

图 6、中药板块 PE 变化趋势  图 7、中药板块 PB 变化趋势 
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资料来源：湘财证券研究所、Wind  资料来源：湘财证券研究所、Wind 

 

图 8、中药板块估值溢价率（%） 
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资料来源：湘财证券研究所、Wind 
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3 重点中药材数据跟踪 

图 9、中国成都中药材周价格定基总指数  图 10、中国成都中药材周价格环比总指数 
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资料来源：湘财证券研究所、Wind  资料来源：湘财证券研究所、Wind 

 

图 11、植物根茎类周定基价格指数  图 12、植物根茎类周环比价格指数 
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资料来源：湘财证券研究所、Wind  资料来源：湘财证券研究所、Wind 

 

图 13、植物茎木类周定基价格指数  图 14、植物茎木类周环比价格指数 
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资料来源：湘财证券研究所、Wind  资料来源：湘财证券研究所、Wind 
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图 15、植物皮类周定基价格指数  图 16、植物皮类周环比价格指数 
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资料来源：湘财证券研究所、Wind  资料来源：湘财证券研究所、Wind 

 

图 17、植物叶类周定基价格指数  图 18、植物叶类周环比价格指数 
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资料来源：湘财证券研究所、Wind  资料来源：湘财证券研究所、Wind 

 

图 19、植物花类周定基价格指数  图 20、植物花类周环比价格指数 
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资料来源：湘财证券研究所、Wind  资料来源：湘财证券研究所、Wind 
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图 21、植物果种类周定基价格指数  图 22、植物果种类周环比价格指数 
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资料来源：湘财证券研究所、Wind  资料来源：湘财证券研究所、Wind 

 

图 23、全草类周定基价格指数  图 24、全草类周环比价格指数 

80 

130 

180 

230 

280 

18/07/09 19/03/09 19/11/09 20/07/09 21/03/09

中国成都中药材价格指数:全草类药材  

 

90 

92 

94 

96 

98 

100 

102 

104 

106 

20/10/12 21/01/12 21/04/12 21/07/12 21/10/12

中国成都中药材价格指数:全草类药材:环比
 

资料来源：湘财证券研究所、Wind  资料来源：湘财证券研究所、Wind 

 

图 25、藻、菌、地衣类周定基价格指数  图 26、藻、菌、地衣类周环比价格指数 
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资料来源：湘财证券研究所、Wind  资料来源：湘财证券研究所、Wind 
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图 27、树脂类周定基价格指数  图 28、树脂类周环比价格指数 
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资料来源：湘财证券研究所、Wind  资料来源：湘财证券研究所、Wind 

 

图 29、植物其他类周定基价格指数  图 30、植物其他类周环比价格指数 
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资料来源：湘财证券研究所、Wind  资料来源：湘财证券研究所、Wind 

 

图 31、动物类周定基价格指数  图 32、动物类周环比价格指数 
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资料来源：湘财证券研究所、Wind  资料来源：湘财证券研究所、Wind 
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图 33、矿物类周定基价格指数  图 34、矿物类周环比价格指数 
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资料来源：湘财证券研究所、Wind  资料来源：湘财证券研究所、Wind 

 

图 35、清热药周定基价格指数  图 36、祛风湿药周定基价格指数 
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资料来源：湘财证券研究所、Wind  资料来源：湘财证券研究所、Wind 

 

图 37、利湿药周定基价格指数  图 38、解表药周定基价格指数 
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资料来源：湘财证券研究所、Wind  资料来源：湘财证券研究所、Wind 
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图 39、补虚药周定基价格指数  图 40、活血化瘀药周定基价格指数 
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资料来源：湘财证券研究所、Wind  资料来源：湘财证券研究所、Wind 

 

图 41、止血药周定基价格指数  图 42、收涩药周定基价格指数 
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资料来源：湘财证券研究所、Wind  资料来源：湘财证券研究所、Wind 

 

图 43、泻下药周定基价格指数   
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资料来源：湘财证券研究所、Wind   
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4 风险提示 

（1）行业政策趋严； 

（2）行业及上市公司业绩波动风险。 
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湘财证券投资评级体系（市场比较基准为沪深 300 指数） 

买入：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性：未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上； 

卖出：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 
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