
 

中药行业 2023 年度策略：

不变的价值与变动的机会 
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核心要点： 

中药行业投资价值不变 

政策维度，国家大力扶持和促进中医药发展，推进中医药传承创新，

坚持中西医并重，为中药行业带来的政策红利和新增需求仍将持续，政策

从供给端、需求端、支付端对中药行业形成多重驱动。业绩维度，中药行

业整体业绩已走出底部，虽然因疫情反复原因，2022 年前三季度业绩增速

有所回落，但整体依然处于回升通道之中。估值维度，中药板块估值经过

充分调整，目前处于近三年来低位，估值优势明显。“政策利好＋业绩走

出低点＋估值低位”共同构建的中药行业投资价值不变。 

2023 中药行业在不变中也蕴藏着变化，建议在变中聚焦新机会变化之

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。 

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

将更具竞争力，建议关注符合政策鼓励方向的创新中药。中药品种保护条

例的修订打破了中药保护“一保永逸”，中药保护品种到期后或将迎来洗

牌，建议关注创新能力较强，在上市后再评价、增加适应症方面具有优势

的企业以及品牌中药。此外，建议关注拥有配方优势、原材料优势和品牌

优势的绝密配方品牌中药。 



 

 - 3 - 

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。2023 年中药行业集采扩面仍将继续，建议关注独家品种及

不受集采影响的 OTC 板块。 

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。基药目录在调整方向上，

有望新增儿童基药目录、重点监控目录用药仍有准入机会、或优先考虑集

采中选药以及医保目录药、医保谈判药和过评药。2023 年进入基药目录和

医保目录的中成药品种尤其是独家品种有望在双目录驱动下迎来医院端放

量。 

变化之四：即新冠防控措施调整之后的中药机会。鉴于疫情常态化及

可能的反复，预计中短期之内中药需求量仍将维持高位，建议关注疫情防

治下的中药投资机会。 

投资策略：围绕变与不变，关注三大主线 

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” 

共同构建的中药行业投资机会。我们维持行业“增持”评级，围绕中

药行业变与不变，建议关注三大主线。 
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