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核心要点： 

 上周中药Ⅱ下跌 2.69%，跌幅居各子板块之首 

上周医药生物报收 9069.94 点，上涨 0.98%；中药Ⅱ报收 7169.8 点，下跌

2.69%；化学制药报收 10446.57 点，上涨 0.63%；生物制品报收 8777.6 点，

上涨 2.11%；医药商业报收 6379.62 点，上涨 0.58%；医疗器械报收 7846.83

点，下跌 0.5%；医疗服务报收 8612.21 点，上涨 5.52%。疫后复苏明显的医

疗服务板块涨幅最大，中药板块跌幅最大。我们认为中药板块的下跌主要

是阶段性获利回吐，是前期疫情防控措施调整之后，部分抗疫相关中药需

求快速扩容之后的回调，中药板块基本面未发生改变。 

从公司表现来看，表现居前的公司有：葵花药业、太极集团、寿仙谷、佐

力药业、ST 目药；表现靠后的公司有：众生药业、上海凯宝、以岭药业、

精华制药、陇神戎发。 

 中药 PE(ttm)21.69X，PB(lf)2.69X，估值低于近十年历史中枢 

上周中药板块 PE 为 21.69X，近一年 PE 最大值为 38.81X，最小值为 17.27X；

当前 PB 为 2.69X，近一年 PB 最大值为 3.56X，最小值为 2.22X。中药行业

估值低于近十年历史中枢，中药板块相对沪深 300 估值溢价率为 91.61%。 

 部分中药材市场需求回升，拉动价格指数小幅走高 

上周中药材价格总指数为 243.44 点，较前一周上涨 2.7 个百分点，从十二

个中药材大类看，呈现出 9 涨 3 跌。目前临近年末，滋补类和调料类药材

需求增加，疫情相关药材需要依旧保持高位。预计后期价格指数有望继续

小幅走高。 

 中药科学监管措施发布，聚焦全产业链，助力行业传承创新 

1 月 4 日国家药监局发布《关于进一步加强中药科学监管 促进中药传承创

新发展的若干措施》，进一步全面加强中药全产业链质量管理、全过程审评

审批加速、全生命周期产品服务、全球化监管合作以及全方位监管科学创

新。《措施》从加强中药材质量管理、强化中药饮片、中药配方颗粒监管、

优化医疗机构中药制剂管理、完善中药审评审批机制、重视中药上市后管

理、提升中药标准管理水平、加大中药安全监管力度、推进中药监管全球

化合作等九个方面提出了 35 条措施要求。在中药评价体系及中药创新方

面，推进注册“末端”加速变为向“前端”延伸的全程加速，加快推进中

医药理论、人用经验、临床试验“三结合”审评证据体系建设，建立完善

以临床价值为导向的多元化中药评价技术标准和临床疗效评价方法，推动

中药创新和审评审批的加速。在中药饮片和配方颗粒的监管方面，强化审

批管理，推动机理研究，健全评价体系。在全球化合作方面，支持中药开

展国际注册，推动中药走出去。总体而言，《措施》聚焦中药全产业链，有

助于中药传承创新的进一步推进。 

 投资策略：关注三大投资主线 

2023 年，中药行业投资价值不变，“政策利好＋业绩走出低点＋估值低位”

证券研究报告  2023 年 01 月 05 日 湘财证券研究所 

医药行业研究 中药行业周报 
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  行业研究 

共同构建的中药行业投资机会，我们维持行业“增持”评级。2023 年中药

行业在不变中也蕴藏着变化。变化之一：即传承创新的聚焦点更加细化。

政策对于中药传承创新的力度在不断加大，但与此同时，各项配套指导意

见也在不断细化。政策在鼓励中药创新、加快审评审批的同时，进一步聚

焦中药质量、临床安全性及有效性，并为中药创新指明了研发模式和创新

路径，使得中药创新更加顺畅。变化之二：即集采扩面。总体而言，中成

药集采较为温和，独家品种价格降幅更小，优势更为明显。此外，中药饮

片联采已启动，总体思路以“保质、提级、稳供”为主要思路，实行质量

先行，加大道地中药材跨区域的推广力度。变化之三：即基药目录调整在

即。基药目录和医保目录中，中成药的持续扩容为中成药医院端的放量带

来更大空间。变化之四：即新冠防控措施调整之后的中药机会。围绕中药

行业变与不变，建议关注三大主线。 

主线一：传承创新线，关注创新中药和品牌中药。 

主线二：集采双目录驱动线，关注独家品种和 OTC 品种。 

主线三：抗疫线，关注疫情防控新阶段的抗疫相关中药品种。 

 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。 



     

                                                1 

  

敬请阅读末页之重要声明 

 

  行业研究 

 

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 2022 年以来 

医药生物 9069.94  0.98  -19.51  

中药 7169.80  -2.69  -11.61  

化学制剂 10446.57  0.63  -14.16  

生物制品 8777.60  2.11  -28.39  

医药商业 6379.62  0.58  2.26  

医疗器械 7846.83  -0.50  -21.18  

医疗服务 8612.21  5.52  -28.01  

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 
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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 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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