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1《恩华药业(002262,买入): 招标红利延续，

业绩加速释放》2019.02 

2《乐普医疗(300003,买入): 可降解支架获

批，开启发展新征程》2019.02 

3《一心堂(002727,买入): 经营效率改善，业

绩符合预期》2019.02  
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 集采配套措施出台，支付改革在即 
“4+7 集采配套措施”点评 
4+7 集采配套措施出台 

3 月 5 日国家医保局公开《关于国家组织药品集中采购和使用试点医保配
套措施的意见》，即 4+7 集采的配套措施，文件从医保预付、支付标准、
医院激励、医院考核等四个角度明确各方约束，同时细化了医保支付标准。
我们认为仿制药企的中短期盈利不确定性较高，且估值受政策牵引震荡，
长期建议关注产品线丰富、生产管理精细、准入能力强的仿制药龙头。 

 

配套举措涵盖医保预付、支付标准、医院激励、医院考核 

配套举措明确医保、医院、医生的行为约束，同时提出医保支付的建议途
径，旨在确保集采踏实落地，具体内容包括：1）强调医保基金给付，包括
不低于 30%的预付、按合同及时结算，以减轻企业财务成本；2）明确非
中选品种的价格规则，原则上以集采中选价作为支付标准，但允许试点地
区实行渐进调整；3）形成短期激励，完善“结余留用、超支合理分担”的
激励机制，鼓励医院使用集采品种；4）形成长期约束，从医院、医生等方
面建立全面的集中采购考核奖惩机制。 

 

明确非中选品种的价格规则，以支付标准倒逼用药结构 

支付标准体现医保的支付意愿，即包含对患者的基本保障，又督促各方不
损伤医保利益。患者如使用价格高于支付标准的药品，超标部分自付，标
准以内部分由患者与医保分担。医保局对支付标准的建议如下：1）非中标
品种 2018 年底价格高于中选价 2 倍以上，2019 年其支付标准必须低于原
价格 70%，并在 2020-2021 年调整至中选价；2）非中标品种 2018 年底
价格为中选价 1~2 倍，支付标准定为中选价；3）非中标品种 2018 年底价
格低于中选价，支付标准以实际为准；4）未通过一致性评价品种，2019

年支付标准不高于中选品种。 

 

支付形式向美国靠拢，旨在激励患者挑选低价药 

我们认为：1）医保局并非强制价格联动，仅鼓励企业主动价格联动，部分
品种如为公司核心利润来源、其联动降价会偏谨慎；2）医保局希望通过支
付标准与自付比例的调节（上海已对“价高药”上调自付比例）去引导患
者使用中选品种，该模式与美国相似，美国支付模式下过期原研的患者负
担是仿制药的 6~30 倍，巨大支付差异使得美国仿制药处方量超过 90%；3）
对于质量确认品种（原研药、参比制剂、一致性评价仿制药），支付标准适
度宽松，允许阶梯降低支付标准，而对于质量存疑的品种（非一致性评价
仿制药）医保局零容忍，要求支付标准为中选价。 

 

仿制药市场进一步寡头化 

我们认为国内药企面临战略性选择，最终具备如下特点的企业将脱颖而出：
1）产品线丰富：研发团队突出，仿制品种速度快、数量多、难度高；2）
管理精细：产能大、供应稳定、成本控制好；3）市场准入能力强。 

 

风险提示：各地实际执行力度不达预期，医生利益落地不达预期。 
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