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饮片联采影响有限，线上中医增长迅速 
---中医连锁行业深度报告 

报告摘要： 

[Table_Summary] 中医馆行业——2021 明显复苏，异地扩张能力决定发展空间。我们估计

2021 年中医医疗服务行业规模超 6000 亿元，较 2020 年增长约 17%。其

中中医门诊市场行业规模约 2700 亿元，民营中医门诊规模超 400 亿元。

我国中医主要发达地区为东部沿海及广东、四川，中医诊疗的前十大省

及直辖市合计占总诊疗人次的 62%。诊疗集中于头部的二三级中医医院

与中西医结合医院。国家层面政策全面支持中医药行业，尤为重视中医

药人才发展与发挥中医特色优势；地方层面政策因地制宜，细化落实国

家政策。对于民营中医连锁，地区性中医连锁发展空间有限，跨地区扩

张能力保障增长空间。 

 

饮片供应链——公立民营加价结构差别显著，联采影响有限。中药饮

片加工行业规模超 2000 亿元，近 90%都由医疗机构提供给患者。传

统饮片加工行业高度分散且利润率较低。经公立医疗机构的饮片加价

主要存在于“饮片厂-医疗机构”环节，而经民营中医馆的饮片加价主

要存在于“中医馆-患者”环节。本次联采重视“优质优价”，预计对

民营中医连锁的利润率影响较小。 

 

线上中医——规模小增速快，活跃医师为决定性因素。我们预计线上

中医医疗行业 2022 年行业规模为 15-20 亿元，2025 年有望达到 40 亿

元。行业集中度较高，CR4 超 50%。中医师上线率已处于较高水平，

但活跃医师占比较低且贡献大部分业绩，活跃医师以副主任医师为

主。狭义的异地复诊患者为主要线上客群，配方颗粒使用多于传统饮

片。线上平均诊金较低，药费与线下相仿。 

 

固生堂近况——医师数高速增长，外延扩张有序落地。在聚集医师方

面，固生堂近半年医师数增长约 10%，总出诊时长增长约 12%。在外

延扩张方面，公司继 6 月的 2 家北京门店并购后，于 10-11 月又并购

了杭州 2 家门店与上海 1 家门店。郑州、温州的自建店预期于年底前

开业，2022 年新增 8 家门店的预期有望达成。 

风险提示：中医政策风险、消费恢复不及预期、外延并购不及预期、业

绩预测和估值判断不达预期等 
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投资聚焦 

 

报告主题 

 

本报告为中医连锁相关报告的第二篇，我们发布的第一篇报告《固生堂深度报告：

中医连锁龙头，聚医能力卓越》主要将视角集中于中医连锁行业唯一的上市公司固

生堂及线下中医馆业务。本报告主要从行业端视角进一步分析中医医疗服务行业的

规模、结构、相关政策与竞争格局，并进一步详细阐述对于中医连锁行业至关重要

的中药饮片供应链与线上中医医疗。 

 

投资逻辑 

 

在我们的第一篇报告中，我们提出聚医能力与异地扩张能力是固生堂的核心能力，

对应医师、医馆、患者三个视角看公司内生增长与外延扩张的前两个视角。患者的

增长由医师供给端的增长与医馆的扩张所致，可作为验证性指标。 

 

在行业端，我们认为行业增速与政策最值得关注。我们预计线下中医医疗服务的行

业规模在未来 5-10 年 CAGR 达 10%，民营中医门诊的行业规模 CAGR 超 15%。对

于行业增速，我们提出观察“中医门诊规模”与“民营中医门诊规模”以对中医连

锁进行更准确的分析。对于中医政策，我们认为在重视国家层面政策的同时应当关

注中医发达地区地方政策的细化落实情况。在民营竞争格局方面，固生堂市占率仅

约 3%，同时在发展空间与医师资源方面具有优势。 

 

中药饮片供应链决定了中医连锁大部分的利润来源。中药饮片是民营中医连锁最重

要的收入与利润来源，一般中医馆的中药饮片收入占其总收入的 50%以上，毛利占

其总毛利的 60%以上。我们认为中药饮片的各流通环节及加价率情况对理解中医连

锁的饮片利润来源及判断后续联采趋势非常重要。由于中药饮片工业端利润率低，

流通环节加价率不高，饮片联采重视“优质优价”，我们预计联采对民营中医连锁的

利润率影响较小。 

 

线上中医医疗近年来增长迅速，未来有望为中医连锁贡献显著增量。我们预计 2022

年线上中医医疗行业规模为 15-20 亿元，2025 年有望达到 40 亿元，未来 5-10 年

CAGR 达 30%。我们认为线上中医业务在短期可以有效对冲线下医馆客流不足的风

险，降低疫情对中医连锁的负面影响；在长期可以成为线下业务的有力补充，给予

患者便利的同时高效利用医师的零散时间。 

 

 

风险提示：中医政策风险、消费恢复不及预期、外延并购不及预期、业绩

预测和估值判断不达预期等 
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1.线下中医馆行业：2021 明显复苏，异地扩张能力决定发展空间 

 

在我们发布的报告《固生堂深度报告：中医连锁龙头，聚医能力卓越》（后文简称“前

一篇报告”）的第一部分中，我们已对线下中医馆行业进行了一定的分析。本部分旨

在结合新发布的信息（如《2022 中国卫生健康统计年鉴》），对线下中医医疗服务行

业的规模、结构、相关政策、竞争格局等内容进行进一步的分析。 

 

我们的核心结论与前一篇报告一致。我们预计线下中医医疗服务的行业规模在未来

5-10 年 CAGR 达 10%，民营中医门诊的行业规模 CAGR 超 15%。行业规模在 2020

年出现一定下滑后，2021 年呈明显复苏态势，我们认为 2022 年的疫情对未来行业

5-10 年的增长影响较小。中医行业迅速发展的主要原因包括国家层面利好政策的持

续出台与地方层面利好政策的细化落地、亚健康状态的普遍化与消费能力的提升。

竞争格局方面，按民营中医门诊计，头部民营中医连锁市占率仅约 3%，跨地区扩

张能力决定公司发展空间。 

 

1.1 中医医疗行业现况：2021 年明显复苏，民营中医门诊规模超 400 亿 

 

根据 2022 中国卫生健康统计年鉴，我们估计 2021 年中医医疗服务行业规模超 6000

亿元，2016-2021 年 CAGR 约 10%。其中民营中医医疗行业规模超 700 亿元，2016-

2021 年 CAGR 约 18%；公立中医医疗行业规模超 5300 亿元，2016-2021 年 CAGR

约 9.5%。2021 年中医医疗服务行业呈明显复苏态势，民营、公立增速分别回升至

18%与 16%。民营中医医疗行业增速显著更快，行业收入占比由 2016 年的 8.8%提

升至 2021 年的 12.1%。 

 

图 1：中医医疗服务行业规模（亿元） 

 

数据来源：中国卫生统计年鉴，东北证券估计 

 

由于线下中医馆以中医门诊为主要业务，我们进一步将中医医疗服务行业拆分为门

诊市场与住院市场，2021 年中医门诊市场行业规模约 2700 亿元，其中民营中医门

诊规模超 400 亿元。虽然中医门诊人次约为住院人次的 20 倍，但门诊的平均医疗
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支出仅约为住院的 1/25，故中医门诊整体行业规模略小于中医住院，占中医医疗服

务行业的约 45%。民营中医门诊占中医门诊市场规模的约 16%。 

 

图 2：2021 年中医医疗服务行业规模（按门诊住院，亿元） 

 

数据来源：中国卫生统计年鉴，东北证券估计 

 

民营中医馆虽然包含中医医院、中医门诊部与中医诊所三个业态，但较少涉及中医

住院业务。其原因包括：中医住院业务较门诊业务更重视中西医结合，需要更多更

复杂的检验检查项目与设备投入；中医住院业务在坪效与利润率方面不及中医门诊，

对民营吸引力较弱；民营中医馆以基层医疗机构为主，基于分级诊疗制度对需要住

院治疗的病人向上转诊，利于医疗资源高效分配。我们认为未来线下中医连锁的发

展将以中医门诊作为主要业务。 

 

1.2 中医医疗行业特点：地区间差异显著，诊疗集中于头部机构 

 

图 3：2021 年各地区中医诊疗人次（百万人次） 

 

数据来源：中国卫生统计年鉴，东北证券 

 

中医医疗服务行业存在明显的地区间差异，主要发达地区为东部沿海及广东、四川。
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我国 2021 年中医总诊疗人次约 12 亿，诊疗人次最多的省份为广东、浙江、四川，

均有接近或超过 1 亿人次。中医诊疗的前五大省份合计占中医总诊疗人次的 40%，

前十大省及直辖市合计占总诊疗人次的 62%。从医师资源来看，我国 2021 年执业

（助理）中医师约 73 万人。中医师资源最丰富的五大省份合计占中医师总数的 37%，

前十大省及直辖市合计占中医师总数的 58%。中医诊疗人次最多的省份与中医师数

最多的省份基本重合。目前，中医连锁行业龙头固生堂已在广东、浙江、江苏、北

京、上海有所布局，未来也将进入河南等地。 

 

图 4：2021 年各地区中医诊疗人次占比  图 5：2021 年各地区中医执业医师数（万人） 

 

 

 

数据来源：中国卫生统计年鉴，东北证券  数据来源：中国卫生统计年鉴，东北证券 

 

中医医疗服务行业的诊疗人次高度集中于头部，单机构平均诊疗人次差距显著。600

家三级中医医院的机构数占比仅约 0.5%，却贡献了超 1/4 的诊疗人次，单机构平均

诊疗人次超 50 万；2700 家二级中医医院与中西医结合医院的机构数占比仅约 2.5%，

也贡献了超 1/4 的诊疗人次，单机构平均诊疗人次超 10 万。 

 

图 6：2021 年中医医疗服务行业结构（按单机构诊疗人次排序） 

 

数据来源：中国卫生统计年鉴，东北证券 

 

 

10.3%

9.4%

8.3%

6.3%

6.0%

5.9%

53.9%

广东 浙江 四川 江苏 山东 河南 其他地区

6.4

5.5

5.2

5.2

4.5

3.6

42.7

四川 山东 广东 河南 河北 江苏 其他地区

三级中医医院

约600家

3.2亿人次

二级中医医院与

中西医结合医院

约2700家

3.2亿人次

其他中医医院与

医院中医科室

约6500家

1.6亿人次

中医门诊部与非

医院的中医科室

约2.7万家

2.3亿人次

中医诊所

约6.8万家

1.7亿人次
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1.3 中医医疗行业政策：国家政策持续利好，地方政策细化落实 

 

国家层面政策全面支持中医药行业，尤为重视中医药人才发展。2022 年国

家层面发布的中医专项政策包括 3 月国务院发布的《“十四五”中医药发展

规划》、6 月国家中医药局等四部门发布的《加强新时代中医药人才工作的

意见》、9 月国家中医药局等三部门发布的《健康中国行动中医药健康促进

专项活动实施方案》及 10 月国家中医药局发布的《“十四五”中医药人才发

展规划》。 

 

行业整体利好政策推动中医行业规模迅速增长，中医认可度提升；名医堂

工程直接利好中医连锁。对于中医药行业整体，政策延续近年来的全方位

支持，详细布置了十方面重点工作，其中与中医连锁相关性较强的包括中

医服务体系、中医服务能力、中医人才、中药产业、中医药文化等内容，

并提出十余项预期性指标。 

 

人才发展政策从供给端推动中医行业迅速发展；中医连锁优质医师的稀缺

现状有望得到改善。在中医药人才方面，政策从高层次人才、基层人才、

专业人才、其他重点领域人才、人才发展平台、人才培养体系六方面做了

详尽规划。在人才总量方面，规划预期至 2025 年，每千人口中医类别执业

（助理）医师数由 0.48 人提升至 0.62 人。在人才培养方面，规划预期新增

建设一批国医大师、全国名中医及全国名老中医药专家传承工作室。规划

再次强调传承工作室的重要性，强调师承教育，部分中医连锁已在此方面

有所探索。 

 

发挥中医优势，推动中医在妇幼、老年、慢病、未病领域的发展。在中医

特色领域方面，政策提出若干预期性指标：到 2025 年，妇幼保健院开展中

医药专科服务的比例达到 70%；儿童、65 岁以上老年人中医药健康管理率

达到 85%、75%。政策还鼓励中医师通过家庭医生的形式提供中医药健康

服务，推进中医适宜技术防控青少年近视、肥胖、脊柱侧弯等问题。 

 

地方层面政策因地制宜，细化落实国家政策。2022 年以来，大部分省/直辖

市已发布 1-2 项中医专项政策，落实国家政策要求的同时发挥地方特色优

势。政策类型涵盖国家中医药综合改革示范区建设方案、地方“十四五”中

医药规划、医保支持中医药发展等。下表按中医诊疗人次顺序总结提取了

中医较发达地区 2022 年政策的特色内容。 

 

我们认为相当一部分地方层面的中医利好政策未来有望大范围落地。在社

会办中医馆方面，地方政策支持中医连锁高质量发展，与公立机构享有同

等权利，也对医疗机构加强监管，显著利好头部中医连锁。在医保方面，

中西医同病同效同价有望显著提升中医治疗价格，政策也推动中医外治价

格适度提升，将中药制剂与“互联网+”中医医疗服务纳入医保。我们认为

在某一地区收效较好的中医政策并不会局限于该地区，而会在未来被更多

的地区所采用。 
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表 1：2022 年以来中医重点地区政策 

时间 政策 部门 地方特色内容 

2022-6-30 

《广东省建设国家中医

药综合改革示范区实施

方案》 

广东省政府

办公厅 

开展 20 个以上“县（区）—乡镇（街道）—村（社区）”三级一体化中医医共

体、医联体建设试点，加快提升各区域各层级中医医疗同质化水平。 

完善“治未病”服务网络，所有二级以上中医医院设置治未病科（中心）。优化推

广《职场高压状态人群治未病调养指南》等 20 个“治未病”方案或服务包。 

2022-9-23 

《浙江省国家中医药综

合改革示范区建设方

案》 

浙江省政府

办公厅 

落实中医医疗服务价格动态调整机制。将具有疗效和成本优势的中医医疗服务项

目、医疗机构中药制剂和“互联网+”中医药服务项目纳入医保支付范围。 

推进中医药数字化平台建设。依托“健康大脑”，以“中医处方一件事”改革为切入

口，率先打造中医处方、中药饮片、门诊病历数字化标准体系。 

2022-4-1 

《提升中医药服务能力

推进中医药事业优质均

衡发展的若干意见》 

浙江省卫健

委、中医药

局等五部门 

集结名医资源，推进线上线下浙派名医堂建设。鼓励和支持有经验的社会力量兴

办连锁经营的名医堂，突出特色和品牌，提供高质量中医药服务。 

整理遴选 1000 个以上中药协定处方；鼓励名中医经验方开发成医疗机构中药制

剂，支持医疗机构研发注册或备案 100 个以上中药制剂。 

2022-8-22 

《四川省建设国家中医

药综合改革示范区实施

方案》 

四川省政府 

构建均衡可及的服务格局。开办中医惠民诊所 7500 家，建设 20—30 个省重大疾

病中医药防治中心和中医经典传承中心，到 2025 年中医药年诊疗量上升 40%。 

建成人才高地。到 2025 年，中医药高层次人才增加 40%，全省年培养中医药全

日制专科、本科、研究生等人才超过 6000 名。 

2022-5-31 
《医保支持中医药传承

创新发展的实施意见》 

江苏省医保

局 

及时将符合条件的中医医疗机构纳入医保定点管理、异地就医直接结算范围。将

依托中医医疗机构开设的互联网医院提供的“互联网+”中医药服务纳入医保。 

优先调整技术水平和传承价值高、疗效确切、优势明显的适宜技术的中医服务项

目，合理拉开技术等级差价，推动中医与西医医疗服务价值趋同。 

2022-6-28 

《山东省国家中医药综

合改革示范区建设方

案》 

山东省政府

办公厅 

建设高水平中医药服务体系。针对视力低下、脊柱侧弯等青少年常见病，依托中

医防控防治中心，打造齐鲁青少年健康服务品牌 

鼓励基层医疗机构推广使用中医适宜技术，参保患者在乡镇卫生院和社区卫生服

务中心住院使用中医药治疗，合规医疗费用医保报销比例不低于 85%。 

2022-9-14 
《河南省“十四五”中医

药发展规划》 

河南省政府

办公厅 

鼓励社会力量举办中医医疗机构，社会力量举办的中医医疗机构在准入、执业、

基本医疗保险、科研教学、医务人员职称评定等方面与公立机构享有同等权利。 

每千人口中医类别执业医师数由 2020 年的 0.42 人提升至 2025 年的 0.62；90%以

上市级中医医院达三级甲等水平，90%以上县级中医医院达二级甲等以上水平。 

2022-7-13 
《北京市“十四五”中医

护理发展规划》 

北京市中医

管理局 

打造 20 个中医护理特色旗舰医院，设立 50 个示范中医护理门诊；培养一千名中

西医结合专科护士，一万名普惠型中医护理人才。 

2022-8-18 

《开展中医优势病种按

疗效价值付费试点工

作》 

上海市医保

局、中医药

局等四部门 

首批确定 22 个中医优势病种开展按疗效价值付费试点，确定本市 22 家二、三级

中医、中西医结合医院为首批试点医疗机构。 

2022-7-28 

《上海市国家中医药综

合改革示范区建设方

案》 

上海市政府

办公厅 

健全中西医协同发展机制，实施中西医协同高质量发展工程。围绕临床重大疑难

疾病开展中西医协作联合攻关，形成一批中西医结合诊疗方案和技术。 

推进中医药科技创新。按照三级医院标准，在五个新城建设医教研专科诊疗中

心，聚焦肿瘤康复、针灸、皮肤美容、中医外治法诊疗等领域。 
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1.4 民营中医馆竞争格局：固生堂发展空间更广阔，医师资源更丰富 

 

民营中医连锁以深耕一个地区居多，跨地区扩张能力稀缺。在头部的民营中医连锁

中，仅固生堂在广东、浙江、江苏、北京、上海等多地进行了较为均衡的布局，其

余中医馆则具有较强的地区性，如圣爱中医馆主要布局云南省及昆明市，和顺堂主

要布局广东省及深圳市。 

 

地区性中医连锁发展空间有限，跨地区扩张能力保障增长空间。根据各地区诊疗人

次与中医门诊行业规模及增速测算，至 2025 年中医最发达地区（如广东、浙江、四

川）的中医门诊规模约为 300-400 亿元，而中医较发达地区（如江苏、北京、上海）

的中医门诊规模约为 200-300 亿元。由此，我们认为当一家中医连锁在一个省或直

辖市的收入规模达到 15-30 亿元（根据地区中医发达程度有所不同）时，可能会达

到渗透率的天花板，导致该地区的收入增速降低至与行业增速一致的 10-15%。若一

家中医连锁仅专注一个省的若干个城市，则该收入天花板会进一步降低。固生堂

2021 年广东地区收入约 6 亿元，江苏、上海收入约 2 亿元，浙江、北京收入约 1 亿

元，其未来增长空间显著大于其他以一省或几个城市为主要收入来源的中医连锁。 

 

表 2：固生堂与圣爱中医馆线下医师情况对比 

中医馆 医师职称 人数占比 平均诊金（元） 每周看诊天数 看诊时长占比 

固生堂 

主任医师 35% 150 1 20% 

副主任医师 20% 60 1.5 17% 

其他医师 45% 35 2.5 63% 

圣爱中医馆 

主任医师 20% 25 1.7 14% 

副主任医师 25% 15 2.3 23% 

其他医师 55% 10 2.8 63% 

数据来源：草根调研，东北证券估计   

 

在医师数量方面，固生堂馆均医师数更多。根据草根调研，圣爱中医馆在剔除以理

疗为主，配备中医师较少的养生堂后，有 30 家中医馆与约 650 名中医师，平均一个

医馆配置中医师 22 名。而固生堂同期有 42 家中医馆与约 1400 名中医师，平均一

个医馆配置中医师 33 名，在数量上约为圣爱中医馆的 1.5 倍。 

 

在医师结构方面，固生堂资深中医师数量占比更高，但看诊时长占比相近。固生堂

在资深中医师，特别是主任中医师方面的人数占比显著高于圣爱中医馆。但由于圣

爱中医馆的资深中医师出诊频次较固生堂高 50%以上，两者的看诊时长占比接近。

这也说明固生堂的资深医师看诊频率有较大的提升空间。 

 

在医师收费方面，固生堂医师的挂号费显著更高。相比传统的低诊金、高饮片提成

模式，固生堂将更多的收入通过诊金的方式给予医师，同时大幅降低医师的药品提

成。这一模式明确通过诊金为医师的知识技术付费，同时避免医师以增加收入为动

机进行的过度开方行为。 
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2.中药饮片供应链：公立民营加价结构差别显著，联采影响有限 

 

中药饮片是民营中医连锁最重要的收入与利润来源，一般中医馆的中药饮片收入占

其总收入的 50%以上，毛利占其总毛利的 60%以上。我们认为中药饮片的各流通

环节及加价率情况对理解中医连锁的饮片利润来源及判断后续联采趋势非常重要。 

 

中药饮片加工行业规模超 2000 亿元，近 90%都由医疗机构提供给患者。传统饮片

加工行业高度分散且利润率较低。经公立医疗机构的饮片加价主要存在于“饮片厂

-医疗机构”环节，而经民营中医馆的饮片加价主要存在于“中医馆-患者”环节。

本次联采重视“优质优价”，预计对民营中医连锁的利润率影响较小。 

 

2.1 中药饮片及其供应链概述：中药饮片加工行业规模超 2000 亿元 

 

根据 2020 版《中华人民共和国药典》，中药饮片指“药材经过炮制后可直接用于中

医临床或制剂生产使用的药品”。在中医药理论的指导下，中药饮片被广泛应用于中

医诊疗，既包括以片、块、丝等形态为主的传统饮片，也包括中药配方颗粒等非传

统饮片。其中传统饮片在线下中医医疗中仍占据主要地位。中医师通过对不同品类

饮片的组合进行辨证施治，基于患者不同的体质、病情而个性化开具药方，达到调

养身体、防病治病等作用。 

 

中药饮片以植物类饮片为主。中药饮片可以分为植物类、矿物类与动物类。根据《中

医诊疗机构中药饮片使用及野生动物入药情况调研报告》对 700 余家中医门诊 6 年

近 1300 万个处方的统计，在 7500 余吨的饮片中，植物类用药总量达 7087 吨，占比

为 93.3%，矿物类与动物类用药总量分别为 190 吨、321 吨，仅占 2.5%、4.2%。 

 

图 7：中药饮片使用量构成 

 
数据来源：中医诊疗机构中药饮片使用及野生动物入药情况调研报告，东北证券估计 

 

中药饮片流通流程为种植基地/农户——饮片加工厂——医疗机构/药房——消费者。

中药饮片供应链上游以中药材种植基地与农户为主体，中药材具备农产品属性。饮

片供应链中游以饮片加工企业为主体，通过不同的炮制工艺对中药材进行加工，生

产中药饮片。饮片供应链下游以医疗机构与药房为主体，将中药饮片提供给消费者。

据我们测算，近 90%的中药饮片最终通过医疗机构提供给消费者。 
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图 8：中药饮片供应链示意图 

 
数据来源：东北证券 

 

根据《中国医药工业经济运行报告》，2021 年我国中药饮片加工行业规模达 2057 亿

元。我们预计随着中医诊疗需求的增加，饮片加工行业规模有望持续增长。中药饮

片加工行业大致可分为三个发展阶段：2012-2017 年行业处于快速发展期，行业规

模迅速增长，由 2012 年的 990 亿元增长至 2017 年的 2165 亿元，CAGR 达 17%。

2018-2020 年行业进入监管整治期，国家药品监督管理局于 2018 年 8 月与 2020 年

2 月分别出台《中药饮片质量集中整治工作方案》与《中药饮片专项整治工作方案》，

在全国范围内开展了饮片质量整治工作，监管力度的加强导致了饮片加工行业规模

在 2018-2020 年出现负增长，2017-2020 年 CAGR 为-6%。2021 年行业增速达 15%，

规模已接近历史最高水平。 

 

图 9：中药饮片加工行业规模（亿元） 

 
数据来源：中国医药工业经济运行报告，东北证券 
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