
请阅读正文后的免责声明 

 

[Table_MainInfo]  

 证券研究报告|医药生物 

 
国家带量采购文件出台，整体稳字当先 同步大市（维持） 

——医药生物行业政策点评报告 日期：2019 年 01月 20日 

   
[Table_Summary] 主要内容： 

1 月 17 日，国务院办公厅正式印发国家组织药品集中采购和使用试

点方案，同时明确要求各试点城市要按照《方案》要求，结合实际

制定实施方案和配套政策，加强组织领导，层层压实责任，做好宣

传引导和风险防范，确保落实试点各项任务。相关省份要密切跟踪

试点落实情况，积极创造条件，给予试点城市支持，并加强指导、

监督和考核。 

投资要点： 

 

⚫ 明确试点范围和节奏安排，整体工作推进稳字当先 

本次国家药品集采方案依然明确了试点范围为“4+7”11个城市地

区，参与集采的准入门槛仍然是通过一致性评价的仿制药对应的

通用名药品。这是继 18 年底“4+7”带量采购试点实施后，首次

国家层面出台的药品集采方案。可以预见，未来带量采购作为“三

医联动”改革中的重要一环，必将成为行业集采新趋势。但在集

采推进的节奏和力度把握上，国家集采方案依旧比较稳妥：没有

进一步扩大试点区域范围，同时对于参与集采的药品也没有降低

准入门槛（通过一致性评价）。后续监管层也将在集采试点过程中

及周期结束后进行全面总结评估，研究试点扩大的可行性及完善

政策。 

⚫ 实施步骤细节更加科学合理，利于形成一致向好预期 

在具体实施细节上，国家集采方案在相关细节考量方面更加科学合

理：1.要严格执行质量入围标准和供应入围标准，有效防止不顾

质量的唯低价中标，加强对中选药品生产、流通、使用的全链条

质量监管。在此前提下，建立对入围企业产品质量和供应能力的调

查、评估、考核、监测体系。同时值得注意的是本次国家集采方

案没有明确提及“最低价唯一中标”。2.探索试点城市医保支付

标准与采购价协同，对于集中采购的药品，在医保目录范围内的以

集中采购价格作为医保支付标准，患者使用超出支付标准的部分由

患者自付，如患者使用的药品价格与中选药品集中采购价格差异

较大，可渐进调整支付标准，在 2—3年内调整到位，并制定配套

政策措施；患者使用价格低于支付标准的药品，按实际价格支付。

整体措施力度较为温和，有利于形成较为合理的医保支付标准。3.

明确承诺采购量及回款周期，有利于形成一致向好预期。与以往传

统招采模式不同的是，本次带量采购明确提出承诺使用量，以价

换量：按照试点地区所有公立医疗机构年度药品总用量 60%—70%

估算采购总量，在此基础上确保 1年内完成采购合同用量。同时提

出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，以此缩短整体回款周期，降低交易成本。 
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⚫ 带量采购塑造新商业模式，短期行业板块估值修复可期 

国家版集采方案明确通过承诺使用量从而实现以价换量，从根本

上降低企业了交易成本，净化流通环境，改善行业生态：仿制药

的营销属性将逐渐减低，未来生产工艺/成本优势将成为仿制药企

核心竞争优势，拥有原料药/制剂一体化生产能力的企业有望更加

受益新的行业规则。同时仿制药行业将逐渐步入存量市场：拥有

工艺成本优势、产品梯队丰富的龙头企业有望获得更多市场份额，

行业市场集中度将持续提升。与此同时反映在二级市场，由于去

年底“4+7”试点出台之时市场总体悲观预期过高，医药板块及相

关个股均出现明显调整，目前国家版本方案落地，监管层未来对

带量采购整体实施力度及节奏均会较好进行把控，政策端对行业

及市场最极端影响时期已过，短期内医药板块及相关个股有望迎

来估值修复。 

⚫ 相关风险提示：政策落地进展低于预期、医疗机构执行带量

采购结果低于预期、一致性评价整体工作推进低于预期的风

险 
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行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

 

公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 

 

风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的

相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑

的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
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