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 行业观点：国家版“辅助用药”目录出台，医保腾笼换鸟再升级。近期医

药政策一波未平一波又起，上周国家卫健委发布《关于印发第一批国家重

点监控合理用药药品目录（化药及生物制品）的通知》。本次目录在各地

上报目录基础上制定，共纳入 20 个品种。虽然叫法不同，但我们认为本

次监控目录即此前市场所预期的国家版“辅助用药”目录，是限制辅助用

药政策的一次全面升级。通过进一步腾笼换鸟，节省的医保资金将更多用

于高临床价值的创新药等领域，促进医保支出结构持续优化。从政策走向

看，未来医药行业结构性分化将是长期趋势。 

 投资策略：行业分化大背景下，寻找政策避风港。建议短期回避受政策压

制的辅助用药等领域，坚守政策免疫且符合行业发展趋势的高景气细分龙

头，建议聚焦影像、口腔、创新三条主线。主线一：影像诊断产业链，包

括影像设备、显影剂、影像服务产业，重点推荐受益配置证政策的核医学

龙头东诚药业，以及碘造影剂原料龙头司太立；主线二：口腔医疗及相关

耗材受益于消费升级，重点推荐口腔连锁龙头通策医疗和修复耗材企业正

海生物；主线三：在药政环境的倒逼和鼓励创新政策的推动下，国内药品

创新产业链蓬勃发展，重点推荐创新储备丰富的科伦药业、海辰药业，以

及分子砌块龙头药石科技、CDMO 龙头凯莱英。 

 行业要闻荟萃：国家卫健委发布“国家辅助用药目录”；医疗器械唯一标识

系统试点工作正式启动；辽宁沈阳医保局发布“医保医师管理办法”；云

南省鼓励连锁药店远程审方。 

 行情回顾：上周医药板块上涨 2.74%，同期沪深 300 指数上涨 1.77%；申

万一级行业中 25 个板块上涨，3 个板块下跌，医药行业在 28 个行业中排

名第 9 位；医药子行业全部上涨，其中涨幅最大的是化学原料药，上涨

5.91%，涨幅最小的是医药商业，上涨 1.76%。 

 风险提示：1）政策风险：降价控费等政策对行业负面影响较大；2）研发

风险：医药研发投入大、难度高，存在研发失败或进度慢的可能；3）系

统风险：证券市场发生系统性风险对医药行业的冲击。 
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一、 投资策略 

行业观点：国家版“辅助用药”目录出台，医保腾笼换鸟再升级。近期医药政策一波未平一波又起，

上周国家卫健委发布《关于印发第一批国家重点监控合理用药药品目录（化药及生物制品）的通知》。

本次目录在各地上报目录基础上制定，共纳入 20 个品种。虽然叫法不同，但我们认为本次监控目录

即此前市场所预期的国家版“辅助用药”目录，是限制辅助用药政策的一次全面升级。通过进一步

腾笼换鸟，节省的医保资金将更多用于高临床价值的创新药等领域，促进医保支出结构持续优化。

从政策走向看，未来医药行业结构性分化将是长期趋势。 

投资策略：行业分化大背景下，寻找政策避风港。建议短期回避受政策压制的辅助用药等领域，坚

守政策免疫且符合行业发展趋势的高景气分龙头，建议聚焦影像、口腔、创新三条主线。主线一：

影像诊断产业链，包括影像设备、显影剂、影像服务产业，重点推荐受益配置证政策的核医学龙头

东诚药业，以及碘造影剂原料龙头司太立；主线二：口腔医疗及相关耗材受益于消费升级，重点推

荐口腔连锁龙头通策医疗和修复耗材企业正海生物；主线三：在药政环境的倒逼和鼓励创新政策的

推动下，国内药品创新产业链蓬勃发展，重点推荐创新储备丰富的科伦药业、海辰药业，以及分子

砌块龙头药石科技、CDMO 龙头凯莱英。 

 

二、 行业要闻荟萃 

2.1 国家卫健委发布“国家辅助用药目录” 

7 月 1 日，国家卫健委发布《关于印发第一批国家重点监控合理用药药品目录（化药及生物制品）

的通知》（以下简称目录），给出了首批药物名单。共收录神经节苷脂、奥拉西坦、小牛血清去蛋白、

丹参川芎嗪、马来酸桂哌齐特等 20 个化药及生物制品。 

点评：此次发布的目录，是国家卫健委会同国家中医药局在各地报送的省级推荐目录基础上形成的，

即此前市场预期的“国家版辅助用药目录”。本次入选的 20 个品种均是临床用量大，起辅助治疗作

用的药品，大多在此前各地辅助用药目录上出现过。国家版辅助用药目录的出台，进一步体现了国

家控制辅助用药、推行医保控费的决心，短期内建议回避辅助用药占比高的企业。辅助用药目录动

态调整，后续如中药注射液、质子泵抑制剂、维生素类、抗菌药物等领域纳入概率高。 

 

2.2 医疗器械唯一标识系统试点工作正式启动 

7 月 1 日，国家药品监管局综合司、国家卫生健康委办公厅联合印发《医疗器械唯一标识系统试点

工作方案》，《方案》明确了试点工作的指导思想、基本原则、工作目标、试点范围、职责任务、进

度安排以及保障措施，标志着我国医疗器械唯一标识系统试点工作正式启动。 

点评：此次试点重点品种为：心脏、颅脑植入物、假体类等高风险植（介）入类医疗器械。此举意

在探索利用唯一标识实现医疗器械不良事件报告、产品召回及追踪追溯，以及注册审批、临床应用、

医保结算等信息平台的数据共享，体现出对于单价和资源消耗占比较高的高值医用耗材的重点治理，

为后续集采铺平道路。 
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2.3 辽宁沈阳医保局发布“医保医师管理办法” 

7 月 2 日，辽宁沈阳医保局发布通知，宣布实施医保医师管理，以规范定点医疗机构临床医生的医

疗行为，促进合理检查、合理用药、合理治疗、实现用经济的费用提供优质的医疗服务，切实维护

参保人员的合法权益，建立和谐的医、保、患关系。 

点评：此次发布的医保医师管理办法体现了国家医疗保障局此前发文中“对骗取医保基金等违规行为

的医师，给予停止 1-5 年医保结算资格的处理”等文件精神。从“办法”具体内容上反映出通过扣分

制，对过度医疗行为作出处罚，并影响职称聘用、职务晋升等。此举体现出医保局延续了对骗保的

高压态势，对合理用药、合理治疗等问题的更强的监督力度。 

 

2.4 云南省鼓励连锁药店远程审方 

云南省药品监督管理局 7 月 3 日在官网挂出《关于进一步促进药品零售企业健康发展的意见通知公

告》，提出政府积极引导和鼓励药品零售连锁企业开展执业药师远程药事服务及远程审方业务。同时

下发附件《云南省药品零售连锁企业远程药事服务及审方系统指导原则（试行）》。 

点评：自 2013 年湖南省实践以来，多省市陆续开展零售药店远程审方试点，主要原因是我国执业药

师的短缺，目前我国仍有近 5 万的执业药师缺口。今年 3·15 晚会曝光的执业药师“挂证”现象根

源也在于此。开展零售药店远程审方，能有效缓解药店执业药师的配备压力。但另一方面，在处方

外流和个人账户取消的大背景下，药学服务能力的高低对药店的获客以及获取医保定点资格至关重

要。从这一角度看，远程审方或许只是一种过渡手段。 

 

三、 行情回顾 

上周医药板块上涨 2.74%，同期沪深 300 指数上涨 1.77%；申万一级行业中 25 个板块上涨，3 个板

块下跌，医药行业在 28 个行业中排名第 9 位；医药子行业全部上涨，其中涨幅最大的是化学原料药，

上涨 5.91%，涨幅最小的是医药商业，上涨 1.76%。 

图表1 医药行业 2019 年初以来市场表现 图表2 全市场各行业上周涨跌幅 

 

 
资料来源：WIND、平安证券研究所 资料来源：WIND、平安证券研究所 
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截止 2019 年 7 月 5 日，医药板块估值为 31.50 倍（TTM，整体法剔除负值），对于全部 A 股（剔除

金融）的估值溢价率为 57.52%，接近于历史均值 55.45%。 

图表3 医药板块各子行业 2019 年初以来市场表现 图表4 医药板块各子行业上周涨跌幅 

  

资料来源：WIND，平安证券研究所 资料来源：WIND，平安证券研究所 

图表5 上周医药行业涨跌幅靠前个股 

表现最好的 15 只股票 表现最差的 15 只股票 

序号 证券代码 股票简称 涨跌幅% 序号 证券代码 股票简称 涨跌幅% 

1 300573.SZ 兴齐眼药 26.46 1 300636.SZ 同和药业 -13.71 

2 300436.SZ 广生堂 20.05 2 002370.SZ 亚太药业 -7.15 

3 002626.SZ 金达威 17.83 3 002898.SZ 赛隆药业 -3.99 

4 300255.SZ 常山药业 15.91 4 300204.SZ 舒泰神 -3.63 

5 300158.SZ 振东制药 14.39 5 000908.SZ 景峰医药 -3.60 

6 300601.SZ 康泰生物 14.21 6 300194.SZ 福安药业 -3.50 

7 002390.SZ 信邦制药 14.04 7 603309.SH 维力医疗 -3.48 

8 600216.SH 浙江医药 13.87 8 002923.SZ 润都股份 -2.64 

9 300006.SZ 莱美药业 13.06 9 603998.SH 方盛制药 -2.62 

10 002099.SZ 海翔药业 12.68 10 600613.SH 神奇制药 -2.40 

11 002675.SZ 东诚药业 10.90 11 300357.SZ 我武生物 -2.30 

12 002001.SZ 新和成 10.68 12 300049.SZ 福瑞股份 -2.22 

13 603079.SH 圣达生物 10.58 13 002817.SZ 黄山胶囊 -2.21 

14 300363.SZ 博腾股份 10.49 14 603222.SH 济民制药 -2.14 

15 300723.SZ 一品红 10.43 15 600781.SH 辅仁药业 -2.09 

资料来源：WIND、平安证券研究所 
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