
 

医药生物行业：政策利好市

场扩容 配方颗粒强者恒强 
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配方颗粒有望保持高景气度 

中药配方颗粒是中药饮片现代化的产物，凭借便捷的用药方式和灵活

的剂量调整，我国中药配方颗粒行业近年来保持快速增长，根据华经产业

研究院数据 2017 年~2021 年间 CAGR 达 23.91%，市场规模由 2017 年

的 108 亿提升至 2021 年的 252 亿；在饮片市场的规模占比也由 2017 年

的 5.00%提升至 2021 年的 12.27%。受益于自身行业景气度及政策推动，

行业有望保持较高增速。 

配方颗粒试点政策放开，市场有望加速扩容 

试点期间政策要求，选择试点企业研究、生产，试点二级及以上临床

医院使用，生产企业实行牌照式准入管理，集中度较高。2020 年试点企业

如中国中药、红日药业、华润三九等国内市占率共计约 78.97%，形成“一

超多强”的格局。试点结束后，行业准入条件中生产企业由牌照制转变为

备案制，更多企业能够参与市场竞争，同时销售范围亦从二级以上医疗机

构下沉到可提供中医服务的基层医疗机构，有利于推动配方颗粒市场渗透

率提升，行业规模加速扩容。 

行业标准提高，龙头企业优势显著 

行业监管政策陆续颁布，对配方颗粒产业链各环节提出规范性要求。

龙头企业具备以下优势：（1）参与国标起草，产品质量稳定有保证；（2）

规模效应明显，利于上游议价，生产控费突出；（3）品牌价值高、销售渠
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道广、配套服务完善。我们判断国标实施后行业进入难度明降实升，后进

入者较难实现赶超，行业竞争格局较难发生较大改变。 

重点关注公司 

中国中药：中药配方颗粒龙头企业，子公司天江药业和一方制药为第

一批试点企业。2020 年公司配方颗粒营收达 100 亿元，市占率超 50%。

红日药业：通过收购试点企业康仁堂进入中药配方颗粒行业，2020 年公司

中药配方颗粒营收 30 亿元，市占率接近 16%。华润三九：子公司深圳三

九药业是国家试点企业之一，依托华润三九在中药行业多年积累，实现中

药配方颗粒业务快速发展，2020 年公司中药配方颗粒营收超 20 亿元，市

占率超 10%。 

投资建议 

受益于利好政策，中药配方颗粒行业或将迎来快速扩容，考虑到配方

颗粒具备不受药占比限制、可实行药加成等优势，我们给予行业“强于大

市”评级。龙头企业凭借多年积累在产品质量、成本控制、销售渠道上具

备较强优势，我们维持中国中药“买入”评级，给予华润三九、红日药业

“买入”评级。 

风险提示 

政策法规风险；产品质量风险；原材料供应及价格波动风险；行业竞

争加剧风险；行业发展不及预期。 
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