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新集采规则更加温和，关注中报行情 同步大市（维持） 
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[Table_Summary] 
行业核心观点： 

近日，国家医保局召开“4+7”集采扩面企业座谈会，本次座谈会

包括第一批集采中标的内外资药企以及第一批部分落标企业。汇总

座谈会相关消息：预计后续采集规则将有所改变：1.所有企业（包

括原研企业）以不高于 4+7中标价格申报，报价最低的企业直接中

选，其余企业依次决定是否接受最低报价，直到中选企业满 3 家

（或：3 家以上，待决策）；2.根据报价高低，企业交替轮流选择省

份（1,2,3,1,2,3……），所挑选省份报的量总和即是此企业约定的

量。具体周期方面：2 家中标品种 1 年，3 家（或 3 家以上）中标

品种 2-3年。我们认为：新的竞标规则较以往“最低价&唯一中标”

有较大改变，使得更多药企能有机会参与到集采过程当中去，同时

药品未来中标价格断崖式下跌的概率大为减低。我们认为新集采规

则将改变当前市场对仿制药板块的悲观预期，短期板块及相关个股

的估值有望得到一定程度修复。 

投资要点： 

⚫ 一周行业要闻： 

1. 国家医保局：组织召开 4+7药品集中采购扩面企业座谈会 

2. 国家药监局：关于医疗器械电子申报有关资料要求的通告 

⚫ 医药上市公司公告： 

1.安科生物：2019年半年度业绩预告 

2.爱尔眼科：2019年半年度业绩预告 

⚫ 本周市场回顾及投资策略： 

医药板块上周整体下跌 1.58%，跑赢沪深 300 指数 0.59 个百分点，

跑赢创业板指 1.30 个百分点。在所有一级子行业中排名第 5，板块

整体相对抗跌。同时受美对华豁免部分医疗设备关税事件提振，医疗

器械板块上周整体表现较好。与此同时，近期处于中期业绩预告集中

披露期，医药板块中部分优质白马股以及中小市值成长股均有不错

的业绩表现，短期内也获得较多资金青睐。由于目前来看：下半年行

业出现超预期的利空事件影响概率较低，我们仍相对看好三季度医

药板块表现。短期投资建议方面：1.建议继续关注受益于创新药产业

爆发的 CRO/CMO 中优质龙头个股及优质创新药标的；2.关注处在高

景气度细分领域、当前估值合理且业绩保持较快增速的优质成长股。 

风险因素：短期受政策不确定因素影响，医药板块继续调整的风险 
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1、一周行业要闻 

1.1 国家医保局：组织召开4+7药品集中采购扩面企业座谈会 

7月12日，国家医保局组织召开“4+7”集采扩面企业座谈会，将以25个中选品种未采

购标的，由11个试点+已经跟标实施的福建、河北，拓展到全国范围实施。制药采购

前过一致性评价的品种都可参与集采，民营医院、部队医院加入采购。约定用量方面：

全部地区公立医院、定点民营医院、军队医院上报用量按一定比例作为约定量。若一

家中标给予50%量，两家中标给60%量，三家中标给70%量。具体政策内容：所有企业

以4+7中标价作为天花板报价，多家中标，平分市场；四个不变：带量采购、过评品

种、效果协同、操作机制；两个改变：适度竞争、多家中标。竞标规则：1.所有企业

（包括原研企业）以不高于4+7中标价格申报，报价最低的企业直接中选，其余企业

依次决定是否接受最低报价，直到中选企业满3家（或：3家以上，待决策）；2.根据

报价高低，企业交替轮流选择省份（1,2,3,1,2,3……），所挑选省份报的量总和即是

此企业约定的量。具体周期方面：2家中标品种1年，3家（或3家以上）中标品种2-3

年。时间进度安排：今年10月前出文件，年底招标，明年开始执行。 

      消息来源：江苏省医药联盟 

 

1.2 国家药监局：关于医疗器械电子申报有关资料要求的通告 

为落实中共中央办公厅、国务院办公厅《关于深化审评审批制度改革鼓励药品医疗器

械创新的意见》的要求，有序推进医疗器械注册电子申报工作，现就有关资料的提交

要求如下：一、进口产品申报资料中仅证明性文件、符合性声明以及说明书、标签应

当提交由申请人所在地公证机构出具的公证件。二、考虑医疗器械注册电子申报信息

化系统电子目录结构，任意一级标题下的申报资料文件页码均可单独编制。三、医疗

器械注册电子申报信息化系统启用后，电子注册申报资料中技术要求一式一份。 

      消息来源：国家药监局 

 

2、医药上市公司公告 

2.1 安科生物：2019年半年度业绩预告 

近日，公司公布 2019上半年业绩预告，报告期内：公司实现归母净利 1.43-1.63亿，

同比增长 10%-25%；实现扣非归母净利 1.38亿-1.58亿，同比增长 13%-29%。报告期

内影响公司业绩变化的主要原因是公司主营产品重组人生长激素继续保持产销两旺

的态势，与去年同期相比，第二季度收入增长快速。 

      

2.2 爱尔眼科：2019年半年度业绩预告 

近日，公司公布2019年半年度业绩预告，报告期内公司实现归母净利润6.6亿-7.1亿，

同比增长30%-40%；报告期内公司业绩持续稳定增长主要驱动因素：一方面公司品牌

影响力持续增强，各项业务经营规模不断扩大，市场占有率持续提高；另一方面，国

家近视防控战略、防盲治盲等政策的大力推进促进了居民眼健康意识的不断加强，医

疗消费稳步升级，促进了公司业绩的稳定增长。 
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3、本周市场行情回顾 

上周，市场整体震荡走低，维持调整态势。休闲服务、农林牧渔等板块相对抗跌；通

信、计算机等板块跌幅靠前。医药板块上周整体下跌1.58%，跑赢沪深300指数0.59个

百分点，跑赢创业板指1.30个百分点。在所有一级子行业中排名第5，板块整体相对

抗跌，在所有行业中居上游。 

图表1:申万一级子行业本周涨跌幅情况（%） 

 
资料来源：wind、万联证券  

二级子行业方面，受市场和行业板块整体影响，医药二级子行业上周普遍下跌，其中

唯一上涨的是医疗器械板块，上涨1.24%；跌幅最大的是原料药板块，下跌4.69%。医

药二级子板块涨跌情况如下: 

图表2：申万医药子板块一周涨跌幅情况 

 
资料来源：wind、万联证券 

个股方面，涨幅靠前的个股包括九安医疗、博雅生物、广生堂等部分个股；跌幅靠前

的个股主要包括亚太药业、振东制药、永安药业等。 
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图表3.上周医药个股涨幅前五 图表4.上周医药个股跌幅前五 

排序 涨幅前5个股 涨跌幅（%） 

1 九安医疗 26.19 

2 博雅生物 18.78 

3 广生堂 14.68 

4 海思科 12.84 

5 三鑫医疗 12.01 
 

排序 跌幅前5个股 涨跌幅（%） 

1 亚太药业 -15.27 

2 振东制药 -12.10 

3 永安药业 -11.62 

4 通化金马 -11.29 

5 药石科技 -10.28 
 

数据来源：wind、万联证券 数据来源：wind、万联证券 

       

4、本周医药行业投资策略 

行业方面：近日，国家医保局召开“4+7”集采扩面企业座谈会，本次座谈会包括第

一批集采中标的内外资药企以及第一批部分落标企业。汇总座谈会相关消息：预计后

续采集规则将有所改变：1.所有企业（包括原研企业）以不高于4+7中标价格申报，

报价最低的企业直接中选，其余企业依次决定是否接受最低报价，直到中选企业满3

家（或： 3家以上，待决策）； 2.根据报价高低，企业交替轮流选择省份

（1,2,3,1,2,3……），所挑选省份报的量总和即是此企业约定的量。具体周期方面：

2家中标品种1年，3家（或3家以上）中标品种2-3年。我们认为：新的竞标规则较以

往“最低价&唯一中标”有较大改变，使得更多药企能有机会参与到集采过程当中去，

同时药品未来中标价格断崖式下跌的概率大为减低。我们认为新集采规则将改变当前

市场对仿制药板块的悲观预期，短期板块及相关个股的估值有望得到一定程度修复。 

       

市场方面：上周，市场整体震荡走低，维持调整态势。休闲服务、农林牧渔等板块相

对抗跌；通信、计算机等板块跌幅靠前。医药板块上周整体下跌1.58%，跑赢沪深300

指数0.59个百分点，跑赢创业板指1.30个百分点。在所有一级子行业中排名第5，板

块整体相对抗跌，在所有行业中居上游。同时受美对华豁免部分医疗设备关税事件提

振，医疗器械板块上周整体表现较好。与此同时，近期处于中期业绩预告集中披露期，

医药板块中部分优质白马股以及中小市值成长股均有不错的业绩表现，短期内也获得

较多资金青睐。由于目前来看：下半年行业出现超预期的利空事件影响概率较低，我

们仍相对看好三季度医药板块表现。短期投资建议方面：1.建议继续关注受益于创新

药产业爆发的CRO/CMO中优质龙头个股及优质创新药标的；2.关注处在高景气度细分

领域、当前估值合理且业绩保持较快增速的优质成长股。 

 

风险因素：短期受政策不确定因素影响，医药板块继续调整的风险、相关个股业绩不

达预期的风险、在研品种研发失败的风险 
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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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