
 

- 1 - 

敬请参阅最后一页特别声明 

 

 
 
  

许菲菲 李敬雷   
联系人 
(8621)61038276 

xufeifei＠gjzq.com.cn 
 

分析师 SAC 执业编号：S1130511030026 
(8621)61038219 

lijingl＠gjzq.com.cn 
 

  

  

带量采购方案正式发布，涉及 70 余亿药品市场 
 
 
事件 

 近日，经国家医保局同意，《4+7 城市药品集中采购文件》在上海药事所网站正式发布。 

评论 

 医保局组建后首次应用其“采购”职能：医保局组建后，具备支付、定价、采购三大重要职能，成为中国医药
市场最大买方。本次医保局首次应用其“采购”职能，推动相关药品降价。 

 31 个品种，涉及 70 余亿市场：本次带量采购品种公布了 31 个品种，与此前网传版本相比，少了紫杉醇注射
剂(白蛋白结合型）和头孢唑林钠/氯化钠注射剂。根据本次公布的采购量以及历史平均中标价，涉及药品市场
规模总计 70 余亿元（具体品种及相关公司见正文表格）。 

 质量保证下价低者得，单一货源赢者通吃：申报要求明确，申报品种应符合以下条件之一：原研药、一致性评
价参比制剂或通过一致性评价的品种。申报价原则上与 2017 年底试点地区本企业同品种最低采购价相比有一
定的下降，竞价流程严于预期（详见正文流程图）。上述规定，规避了过去唯低价是取导致的“劣币驱逐良
币”，同时通过竞价流程设置，从一定程度上削弱了竞争格局较好的药品优势。 

 确保用量：文件明确，采购周期为 12 个月，采购周期执行期间，医疗机构须优先使用集中采购中选品种，并
确保完成约定采购量。上述规定落实了过去各地试点带量采购中无法保证采购量的痛点。 

 后续关注：方案提出，各试点地区按试点工作有关要求，就未中选品种价格调整、医保支付标准等事项发布补
充文件。未来关注各地医保支付标准确定、未中选品种受到影响及全国价格联动情况。本次文件未提及医保提
前预付。 

投资建议 

 带量采购结果将于 12 月 6 日公布，降幅仍具不确定性，但可以预见将对仿制药市场格局产生深远影响。具体
可参考我们前期发布的《中国医药产业趋势报告 1-4》。在带量采购影响正式明确之前，我们建议从以下角度把
握药品行业的投资机会： 

 CRO：带量采购范围是通过一致性评价的品种，预计优势企业将加快重点品种的一致性评价进程，这

对 CRO 行业有积极的推动。CRO 行业享受创新药和仿制药双重制度红利。建议关注：泰格医药、药

明康德。 

 API 原料药行业：在仿制药市场格局重构的过程种，药品质量与生产的重要性明显提升。我们预计在

这个过程种，API 原料企业拥有的成本和供应链优势被逐步放大，API 的产品附加值将提升。我们认

为 API 产业将由以前的价格驱动的“类周期”行业到未来以 新产品、新技术和新订单获取的成长性行

业。建议关注：仙琚制药、普洛药业、天宇股份。 

 创新药：仿制药的产业整合，将反向催生创新药的比例逐步提升。因此这两年重点的创新药品种的放

量，值得期待。 

 仿制药：短期看竞争格局确定后的受益品种、长期看大的仿制药龙头。 

风险提示 

 降价风险；仿制药企供应链稳定性风险；中标企业供货不足风险环保风险；医保支付政策衔接不及时；带量采
购价格联动风险；医疗机构落实采购量低于预期。 

 证券研究报告 
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带量采购流程梳理 

图表 1：带量采购中选品种确定流程图 

 
来源：《4+7 城市药品集中采购文件》，国金证券研究所 

 从中选品种规则看，比预期更为严格，从一定程度上削弱了竞争格局好的品种优势。 

 药企≥3 家的（15 个品种）：价低者得； 

 药企 1~2 家的（16 个品种）：先按价低者得每个品种选一家，然后所有品种按照降幅排序，排名前 7

的中标；非前 7 的参考≥3 家的降幅进行议价。 
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带量采购品种梳理 

图表 2：带量采购品种及相关药企 
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来源：医药魔方，《4+7 城市药品集中采购文件》，国金证券研究所 

备注：市占率以魔方样本医院数据，仅供参考。 

 31 个品种，涉及 70 余亿市场：本次带量采购品种公布了 31个品种，与此前网传版本相比，少了紫杉醇注射剂
(白蛋白结合型）和头孢唑林钠/氯化钠注射剂。根据本次公布的采购量以及历史平均中标价，涉及药品市场规模
总计 70 余亿元。 

 多个品种外资药企占主导，推动进口替代：如瑞舒伐他汀、阿托伐他汀、氯吡格雷、厄贝沙坦等多个品种，原
研药企市占率均在 60%以上，带量采购有利于推动进口替代。 
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投资建议 

 带量采购结果将于 12 月 6 日公布，降幅仍具不确定性，但可以预见将对仿制药市场格局产生深远影响。具体可
参考我们前期发布的《中国医药产业趋势报告 1-4》。在带量采购影响正式明确之前，我们建议从以下角度把握
药品行业的投资机会： 

 CRO：带量采购范围是通过一致性评价的品种，预计优势企业将加快重点品种的一致性评价进程，这

对 CRO 行业有积极的推动。CRO 行业享受创新药和仿制药双重制度红利。建议关注：泰格医药、药

明康德。 

 API 原料药行业：在仿制药市场格局重构的过程种，药品质量与生产的重要性明显提升。我们预计在

这个过程种，API 原料企业拥有的成本和供应链优势被逐步放大，API 的产品附加值将提升。我们认为

API 产业将由以前的价格驱动的“类周期”行业到未来以 新产品、新技术和新订单获取的成长性行业。

建议关注：仙琚制药、普洛药业、天宇股份、华海药业、健友股份、凯莱英。 

 创新药：仿制药的产业整合，将反向催生创新药的比例逐步提升。因此这两年重点的创新药品种的放

量，值得期待。 

 仿制药：短期看竞争格局确定后的受益品种、长期看大的仿制药龙头。 

 

风险提示 

 降价风险；仿制药企供应链稳定性风险；中标企业供货不足风险环保风险；医保支付政策衔接不及时；带量采
购价格联动风险；医疗机构落实采购量低于预期。 
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公司投资评级的说明： 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 15%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－15%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以上。 

 

 

 

 

 

行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6 个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6 个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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