
為了落實推動中醫藥發展，國家規
劃設定不少指標，例如：提出每千人口
公立中醫醫院床位數達到0.85張、每千
人口中醫類別職業（助理）醫師數達到
0.62人；為服務新時期人民群眾健康需
求，提出三級公立中醫醫院和中西醫結
合醫院（不含中醫專科醫院）設發熱門
診的比例達到100%等。

擁完善產業鏈 中國中藥值博
再者，規劃在組織領導、投入保

障、實施機制、宣傳引導等方面做了重
要部署，為規劃的落地實施保駕護航，
特別是推動將中醫藥相關工作納入政府
績效考核。分析指出，由於將相關表現
納入政府考核之列，將有助提高各政府
推動中醫藥發展的積極性。

香港股票分析師協會主席鄧聲興分
析認為， 「十四五」 中醫藥規劃統籌考
慮到醫療、教育、科研、產業、文化、
國際合作等中醫藥發展的重點領域，又
劃定下不少目標，足見國家對中醫藥的
重視。同時，為了達到相關目標和任

務，相信未來國家對該行業的支持必定
增加，有利行業中、長期發展。

在眾多相關股份中，鄧聲興認為，
中國中藥（00570）為行業首選，在中
藥配方顆粒市場中佔據龍頭地位，擁有
完善產業鏈，集科研、製造、銷售一
體，擁有1200多個成藥品規（其中280
多個品規入選2018版《國家基本藥物目
錄》），700多個單味中藥配方顆粒品
種，400多個經典複方濃縮顆粒（專供
出口）。涵蓋中藥材種採、中藥飲片、
配方顆粒、中成藥、中醫藥大健康等相
關領域。因此，作為業內龍頭企業，加
上產業鏈完整，該公司將多方面受惠國
策，加上本身實力雄厚，中、長線投資
價值頗佳。

配方顆粒需求大
中泰國際指出，去年中國中藥多賺

16.2%至19.3億元人民幣，主要業務
中，配方顆粒、成藥、中藥飲片、中醫
大健康綜合業務收入，分別同比增長
32.2%、13.8%、14.6%、36.3%。中

泰形容，該公司去年下半年在中藥配方
顆粒銷售方面非常成功，而且內地從去
年11月起放寬了醫療機構銷售配方顆粒
的要求，令該公司配方顆粒銷售網絡進
一步拓寬，且其中藥配方顆粒的毛利率
顯著高於其他板塊，配方顆粒收入的快
速增長引領股東凈利潤超越預期。

展望未來，中泰預料，中國中藥未

來3年收入會穩定增長，主因是繼續受益
中藥配方顆粒的需求增長，而去年11月
出台的《關於規範醫療機構中藥配方顆
粒臨床使用的通知》，能提供配方顆粒
的醫療機構範圍明顯擴大，只要經審批
或備案能提供中醫服務的醫療機構就能
使用配方顆粒，此舉有利公司產品在基
層醫療機構的銷售推廣。
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「十四五」 中
醫藥發展規劃提出
多項支持行業發展
的指標，令未來行

業發展更見光明。培力農本方
（01498）在廣西南寧設有中藥
生產及研究基地，且在貴州開展
的種子種苗培育及種植業務，使
得產業鏈較完善。分析指出，培
力有一系列齊全的單方及複方濃
縮中藥配方顆粒產品，基於中藥
現代化和國際化程度高，又與知
名醫療機構和學府合作，足見整
體前景看好。

與醫療機構及學府合作
香港股票分析師協會主席鄧

聲興分析稱，培力農本方實力不
俗，特別是貴州的種子種苗種植
基地，令產業鏈能夠進一步垂直
整合，實現從 「源頭到終品」 的
質量保證，再加十四五中醫藥規
劃對中醫藥行業長期發展制定全
方位戰略，預料日後全國會有更
多利好政策支持行業，相信公司
受惠不淺。

鄧聲興又表示，近期國家市
場監督管理總局發布2022年第2
號中國國家標準公告，中藥材
（植物藥）新品種評價技術規
範》標準（GB/T 41277-2022）
位列其中，並將於2022年10月1

日正式實施。標準界定了中藥材
（植物藥）新品種評價的術語與
定義，規定評價內容及依據、品
種試驗、評價要求、評價規則和
記錄資料等內容，而培力的賣點
在於本身種植原材料，能好好地
進行尋找中藥材源頭，並符合以
上要求，故相關公告利好其業務
發展。

濃縮中藥試點企業之一
對於該公司去年出現虧損，

市場有分析認為，主因是貴州種
植業務的生物資產及商譽兩項大
幅減值所致，減值屬非經常性及
非現金性質，而公司的業務基本
面仍然良好。同時，早在2004年
已獲國家食品藥品監督管理總
局，批准於內地製造及銷售濃縮
中藥配方顆粒，為內地濃縮中藥
配方顆粒產品的六大試點企業之
一，亦為唯一境外公司。由此可
見相關業務實力不錯。

再者，在新冠疫情下，愈來
愈多人服用中藥治療，培力也有
參與其中。早在2020年2月，廣
西藥監局通過應急申請程序，批
准及授權培力南寧生產清肺排毒
湯及康復1號方顆粒，用於治療新
冠肺炎患者。有了這次經驗，令
市場對培力的生產實力更有信
心。

「十四五」 中醫
藥規劃全力推動中醫
藥高質量發展，在內
地人均消費和健康意

識提高，及人口老齡化下，對中醫
藥需求將不斷上升。分析相信，在
龐大需求推動下，預料連鎖中醫館
龍頭──固生堂（02273），將成
為政策受惠者。

布局線上線下
香港股票分析師協會主席鄧聲

興表示，相關規劃出台後，料對中
醫藥支持力度會不斷增加，而固生
堂為內地最大私營中醫醫療健康提
供商之一，實力雄厚，特別是中醫
師數目龐大，亦處正值快速發展
期，反映前景不俗。

國海證券亦看好固生堂，指在
全國11個城市擁有42家中醫醫療機
構，跨區域經營能力出眾。又順應
國家分級診療和中醫藥傳承發展的
政策導向，與知名三甲中醫院建立
醫聯體等戰略合作關係，承接快速
增長的基層門診需求，加上固生堂
在醫師資源、業務體量、全國擴張
等方面遙遙領先。

該行又指出，固生堂線下門店
共有執業醫師達3172名，大多數為
主任或副主任醫師，平均年齡54
歲；另有互聯網醫師2萬名，其中
40%為主任或副主任醫師。再者，
從2018年開始推行總部集中採購，

利用供應鏈優勢和規模效應提升盈
利能力，預計近年在加速擴張背景
下，盈利能力亦將提升。

去年固生堂虧損擴大98%至
5.07億元（人民幣，下同），若剔
除可轉換可贖回優先股的公允價值
變動、股權激勵費用和上市費用，
經調整淨利潤為1.57億元，同比大
增85%。興業證券認為，固生堂業
績符合預期，隨着新店逐步成熟和
現有城市的門店加密，整體經調整
利潤率具有提升的空間。

興業證券又表示，固生堂去年
線下醫療機構和線上平台的門診人
次合計為276萬人次，同比增長
55%，平均客單價為513元，和
2020年相比基本持平。分店齡來
看，2018年及以前開業的老店，收
入同比增長31%，而且未來增長勢
頭依然可觀，估計現有醫療機構收
入將保持強勁的內生增長，主要得
益新店逐步成熟帶來就診人次的增
長。

併購擴充網點
外延併購方面，預計新門店今

年有望落地10家左右，包括現有城
市增加約8家，以及新進城市增加
新店2家到3家。

興業證券給予固生堂 「買入」
評級。至於風險因素，包括：政策
變化風險、疫情反覆影響、併購標
的速度不及預期。

政策
利好

中藥企迎增長風口 首選龍頭股
國策規劃行業發展 提升服務覆蓋面
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花旗銀行剛剛公布了第8份以香港
千萬富翁為調查對象的報告。調查在去
年10月至今年1月進行，透過電話隨機
訪問約3800名年齡介乎21至79歲的港
人，推算全港擁有千萬元或以上淨資產
的千萬富翁共43.4萬人，較上年的調查
報告減少了8.1萬人，跌幅為15.7%，佔
全港相關年齡人口約7.4%，相當於每
13個該年齡組別香港人便有一位千萬富

翁。
這個調查對千萬富翁的定義是擁有

淨資產總值為1000萬元或以上，同時擁
有最少100萬元流動資產。報告中千萬
富翁的淨資產總值中位數為1570萬元，
當中71%為物業；現金或存款佔流動資
產配置中的48%；股票及基金分別佔
28%及14%，其餘還有債券及外幣等。
在男女比例上，男性千萬富翁比女性
多，比例分別為58%及42%；男性千萬
富翁比女性較熱衷透過投資以建立及累
積財富，比例分別為24%及20%；而女
性千萬富翁對目前收入、物質財富、淨
資產及應急錢的滿意程度整體較男士為

高。此外，有超過七成的受訪千萬富翁
透露，其資產總值已回復至疫情前水
平；另有33%受訪者指出最大的投資損
失為股票，最差時平均損失110萬元。

調查進行的四個月時間內，恒生指
數平均收市是24381點，相比4月尾的收
市21089點，已經下跌了3292點，即
13.5%，而這批受訪者的主要投資都是
香港股票，變相身家在三個月時間又再
少了一截。淨資產總值中位數1570萬元
中71%為物業，即是物業以外的投資資
產價值約455萬，根據上年報告香港千
萬富翁的平均年齡已經達到60歲。從這
些資料推測，不難會想到這批千萬富翁

有過半數都未為退休做好準備。筆者平
常工作便是為中產及富裕人士提供理財
諮詢，所以聽過不少他們的困擾，尤其
是面對今日表現反覆的股市，以及估計
香港樓市難以重複沙士年代到2018年的
巨大升幅，現實環境都令到不少人的理
財計劃缺乏方向。

要減少財富帶來的困擾，便要從基
本上先接受投資理財的目標是為未來不
同階段的需要而製造現金流，將重心由
今天推測不同資產的表現轉移到怎樣為
未來現金流增加確定性，還有是管理及
設定適當金錢及非金錢的期望。

另外，花旗銀行的報告只集中討論

受訪者主要資產的分布，未能看到保險
保障的安排。保險產品往往能夠為投資
者提供今天到未來百年歸老時的資產保
值計劃，這方面相比只着眼目前擁有的
資產更全面及更具持續性。所以這個報
告是一個很好的提醒，大家需要定期檢
討財政狀況，以及根據目標和需要制定
適當的計劃，而計劃必須能夠配合未來
中至長期的現金流需要，做到了這些，
才有更大機會成為無懼風浪的真正富裕
人士。

（作者為家庭理財教育學會會長及
認可理財教練，任何查詢可發電郵
到info@ffei.com.hk）

千萬富翁如何擺脫理財困擾
富足家庭教與練
林昶恆（Alvin）

種植藥材保證品質
培力前景亮麗

􀎠十四五􀎡中醫藥規劃部分發展指標（2025年）

．中醫醫療機構數目達9.5萬間

．中醫醫院數目6300間

．每千人口公立中醫醫院床位數為0.85張

．每萬人口中醫類別全科醫生數為0.79人

．二級以上中醫醫院設置康復
（醫學）科的比例為七成

．每千人口中醫類別執業（助理）醫師數為0.62人
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培力農本方上周五報1.38元（右軸）
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▲劉清泉是首都醫科大學附屬北京中醫醫
院院長，新冠肺炎疫情期間，作為武漢首
個中醫方艙醫院江夏方艙醫院院長，深入
臨床一線，救治新冠肺炎患者。

▲▼藥師在配置中藥顆粒。

▲ 「十四五」 中醫藥發展規劃提出多項
支持行業發展的指標。


