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[table_main] 公司深度报告模板 
医保谈判续约规则优化，利好创新

药定价以及行业发展 

 医药行业 

推荐  维持评级 

核心观点    

⚫ 事件：7 月 4 日，医保局就《谈判药品续约规则》及《非独家药

品竞价规则》公开征求意见。 

⚫ 医保续约规则更加温和，对连续续约以及调整支付范围品种
降价表述友好。根据文件，医保续约规则调整项目包括：1）纳

入常规目录条件明确，新增“谈判进入目录且连续纳入目录“协

议期内谈判药品部分超过 8 年的药品”；2）对于连续续约品种

降幅减半，新增“对于连续纳入目录“协议期内谈判药品部分”

超过 4 年的品种，支付标准在前述计算值基础上减半”；3）其

他续约需降价企业（A≥110%）降幅可以更小，新增“续约时如

比值 A 大于 110%，企业可申请通过重新谈判确定降幅，重新谈

判的降幅可不一定高于按简易续约规则确定的降幅”；4）对增

加适应症的品种扣除已有降幅，新增“2022 年通过重新谈判或

补充协议方式增加适应症的药品，在今年计算续约降幅时，将把

上次已发生的降幅扣减”；5）同等降幅下梯度降价门槛提高，

医保基金支出预算从 2025 年续约起不再按照销售额 65%计算，

而是以纳入医保支付范围的药品费用计算，梯度降价的门槛值也

将从 2/10/20/40 亿元调增为 3/15/30/60 亿元；6）对新冠品种，如

市场环境未发生重大变化，经专家论证后，本次续约可予不降价。 

⚫ 创新药医保谈判品种稳步增加，产品定价趋势有望逐步优化。
医保谈判新进品种平均降幅在 50-60%，谈判有效期一般为两年，

续约品种降幅大致使其价格整体降幅稳定在百分之五六十左右。

例如 2017 医保谈判品种到期，则应该在 2019 医保谈判续约，按

照平均降幅估算，两轮谈判后续约品种整体降幅约为 52%。此次

简易续约仍维持此前 0-25%的梯度调幅，但对连续续约品种、协

议期内调整支付范围品种等有一定程度降幅缩减，细则表述也更

友好，且 2025 年开始梯度降价的门槛范围提高，利好创新药产

品定价和远期的价格趋势。据不完全统计，自 2022 年 7 月始至

今年 6 月初，已有超 40 款新药获批上市有望参与到 2023 年医

保谈判中，涉及到的国外企业有罗氏、礼来、BI、默沙东等；国

内企业如有恒瑞、君实生物子公司旺实生物、乐普生物、先声药

业、信立泰、贝达药业、亿帆医药子公司亿一生物、康哲药业等，

其中包括有 PD-(L)1、ADC、EGFR 20、CD20 抗体等明星药物。 

⚫ 投资建议：医保续约规则优化，有利于创新药产品定价以及相关

公司业绩提升，我们推荐关注：恒瑞医药、君实生物、信立泰、

贝达药业、亿帆医药等。 

⚫ 风险提示：医保降价不及预期的风险；创新药投融资困难的风

险；公司业绩不及预期的风险等 
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分析师承诺及简介 

本人承诺，以勤勉的执业态度，独立、客观地出具本报告，本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过

去不曾与、现在不与、未来也将不会与本报告的具体推荐或观点直接或间接相关。 

 

程培，银河证券医药首席分析师，上海交通大学生物化学与分子生物学硕士，7 年医学检验行业+6 年医药行业研究经验，公

司研究深入细致，对医药行业政策和市场营销实务非常熟悉。此前作为团队核心成员，获得新财富最佳分析师医药行业 2022 年第

4 名、2021 年第 5 名、2020 年入围，2021 年上海证券报最佳分析师第 2 名，2019 年 Wind“金牌分析师”医药行业第 1 名，2018

年第一财经最佳分析师医药行业第 1 名等荣誉。 

 

评级标准 

行业评级体系 

未来 6-12 个月，行业指数相对于基准指数（沪深 300 指数） 

推荐：预计超越基准指数平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：预计超越基准指数平均回报。 

中性：预计与基准指数平均回报相当。 

回避：预计低于基准指数。 

公司评级体系 

未来 6-12 个月，公司股价相对于基准指数（沪深 300 指数） 

推荐：预计超越基准指数平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：预计超越基准指数平均回报。 

中性：预计与基准指数平均回报相当。 

回避：预计低于基准指数。 
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