
 

http://www.huajinsc.cn/                               1 / 4 请务必阅读正文之后的免责条款部分 

 

2019 年 01 月 18 日 行业研究●证券研究报告 

医药 行业快报 

国务院印发集采方案，带量采购持续加码 

 

投资要点 

  

 事件：1 月 17 日，国务院办公厅关于印发国家组织药品集中采购和使用试点方

案的通知。 

 《方案》要点与之前“带量采购”文件内容差异不大：根据《方案》的内容，

（1）试点城市：本轮带量采购的试点依然是北京、天津、上海等 11 个城市。

（2）扩大带量采购范围：带量采购的总体思路是国家拟定基本政策、范围和要

求，组织试点地区形成联盟，以联盟地区公立医疗机构为集中采购主体，探索跨

区域联盟集中带量采购。在总结评估试点工作的基础上，逐步扩大集中采购的覆

盖范围，引导社会形成长期稳定预期。（3）带量采购的形式：入围生产企业在

3 家及以上的，采取招标采购的方式；入围生产企业为 2 家的，采取议价采购的

方式；入围生产企业只有 1 家的，采取谈判采购的方式。（4）采购量：按照试

点地区所有公立医疗机构年度药品总用量的 60%－70%估算采购总量，剩余用

量各公立医疗机构仍可采购省级药品集中采购的其他价格适宜的挂网品种。（5）

加速医院回款：医保基金在总额预算的基础上，按不低于采购金额的 30% 提

前预付给医疗机构，有条件的城市可试点医保直接结算。（6）中标品种不受控

费、药占比影响：鼓励使用集中采购中选的药品，将中选药品使用情况纳入医

疗机构和医务人员绩效考核，各有关部门和医疗机构不得以费用控制、药占比、

医疗机构用药品种规格数量要求等为由影响中选药品的合理使用与供应保障。 

 “带量采购”影响下化学仿制药板块整体承压：随着一致性评价的逐步落地，

传统化学仿制药将逐步去品牌化，变成标准品，行业也将进入成熟期，板块整体

承压较大。“带量采购”最直接的影响是药品毛利率的大幅下滑，虽然中标企业

也可以节约销售费用，但仍无法完全弥补降价产生的损失。此外，中标企业可以

通过销量的提升来部分弥补单位利润下滑导致的损失，而产量扩增又可产生规模

效应，有望降低单位生产成本。同时，政策监督下医疗机构将加快向药企的回款

速度，提升企业的应收账款周转率，从而减少融资成本。另一方面，根据之前公

布的 11 个试点城市药品集中采购的采购量和 2017 年相应品种全国销售数据进

行测算，本次试点城市的集中采购量在全国使用量中的占比并不高，且“带量采

购”的前提是药品通过一致性评价，而目前通过一致性评价的品种还不多，因此

我们认为“带量采购”在大范围化学仿制药领域内推广还需要时间，短期内对大

部分化学仿制药生产企业的业绩影响有限，但长期来看，随着每个品种通过一致

性评价的公司越来越多，国产仿制药的价格将逐步下降，化学仿制药行业最终会

演变成普通制造业。 

 建议关注政策免疫板块：我国人口结构老龄化趋势难以逆转，医保将承受较大

的支付压力，因此调整用药结构和挤掉虚高药价里的水分是长期的政策方向。受

到政策层面的影响，我们建议近期关注政策免疫的板块：（1）非药板块：医疗

服务、医疗器械、医药商业等；（2）创新药：创新药是医药行业永恒的主题，
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需求永远无法满足，也是政策持续鼓励的方向；（3）创新药产业链相关细分领

域：CRO 和 CMO 行业，受益于全球产能向中国转移以及国内医药行业近年快

速发展产生的需求；（4）生物药：生物药仿制难度较大，行业属性与化药差异

明显，我们认为中短期内出现类似“带量采购”的可能性不大；（5）自费支付

的相关行业：高端疫苗、中药消费品等。 

 风险提示：政策落地不达预期，市场竞争加剧。 
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行业评级体系 

收益评级： 

领先大市—未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 10%以上； 

同步大市—未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-10%至 10%； 

落后大市—未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上； 

风险评级： 

A —正常风险，未来 6 个月投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B —较高风险，未来 6 个月投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动； 
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