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2019 年 08 月 21 日 行业研究●证券研究报告 

医药 行业快报 

新医保目录出炉，腾龙换鸟力度加大 

事件：近日，国家医疗保障局、人力资源社会保障部印发《关于印发<国家基本医

疗保险、工伤保险和生育保险药品目录>的通知》，正式公布了国家基本医疗保险、

工伤保险和生育保险常规准入部分的药品名单，自 2020 年 1 月 1 日起正式实施。 

  

 医保目录动态调整，腾笼换鸟意图明显：此次医保目录调整是医保局成立后的

首次调整，距离上次调整仅 2 年左右，意味着医保目录开启动态调整节奏，有

助于目录及时更新换代。其中常规准入部分共 2643 个药品，净增药品数量 108

个；包括西药 1322 个、中成药 1321 个（含民族药 93 个）；中药饮片采用准

入法管理，共纳入 892 个。新增药品覆盖了优先考虑的国家基本药物、癌症及

罕见病等重大疾病治疗用药、慢性病用药、儿童用药等，并将 74 个基本药物由

乙类调整为甲类。调出品种共 150 个，其中一半左右已经被国家药监部门撤销

文号，其余主要为临床截止不大、滥用明显或者已经有更好替代品种的产品，有

很多是年初卫计委发布的第一批重点监控用药目录品种。虽然常规准入部净增药

品数量较少，但是有调进调出的动态调整，药品结构有加大变化，充分体现腾笼

换鸟的思路和决心。 

 进一步加强支付统筹管理，限制地方权限。在支付标准上，《通知》明确指出

针对通过一致性评价的仿制药以及有仿制药的协议到期谈判药品，原则上 按照

通过一致性评价的仿制药价格水平对原研药和通过一致性评价仿制药制定统一

的支付标准。针对中成药处方和中药饮片，需由具有相应资质的医师开具处方，

基金方可按规定支付。在品种目录方面，《通知》指出各地不得自行制定目录或

用变通的方法增加目录内药品，也不得自行调整目录内药品的限定支付范围。将

在 3 年内逐步消化原省级药品目录内按规定调增的乙类药品，消化中优先将纳

入国家重点监控范围的药品调整出支付范围。但针对部分符合要求的民族药品、

中药饮片、治疗性医院制剂等经过相应专家评审可纳入本省的基金支付范围。这

样一些地方政策保护品种将逐渐退出医保目录，提高医保基金使用效率。 

 谈判目录数量超预期，以价换量销售额可期。谈判品种进一步扩大，共确定 128 

个拟谈判药品，包括 109 个西药和 19 个中成药，远超 2017 年谈判的 44 个品

种。这些药品均为今年来国内获批上市临床价值较高但是价格昂贵的独家药品，

治疗领域主要涉及癌症、丙肝、乙肝等重大疾病以及高血压、糖尿病等慢性疾病，

下一步将确认企业的谈判意向后组织谈判。从过去谈判品种的销售情况来看，多

数医保谈判药品以价换量，销售额整体针线较高增长，对公司业绩有较好提振作

用。 

 投资建议：总体来看，此次医保目录调整开启动态调整序幕，常规目录有进有出

进一步优化品种结构，保障临床刚需用药品种，剔除重点监控目录的品种，进一

步加大腾笼换鸟力度。拟谈判创新药品种进一步扩大，未来有一大批创新药品种

有望通过以价换量进入医保放量，持续利好创新药龙头。通过一致性评价的仿制

药与原研药支付标准趋同，加快优质仿制药进口替代，优质仿制药有望受益。建

议关注创新药龙头及仿制药储配丰富公司：恒瑞医药、科伦药业、康弘药业等；

 

投资评级 同步大市-B维持 
 

首选股票 评级 
 

600276 恒瑞医药 买入-A 

002422 科伦药业 买入-A 
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港股：中国生物制药、百济神州、信达生物等。 

 风险提示：医保放量低于预期风险；医保谈判成功数量不及预期风险；医保目录

落地低于预期风险。 
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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； 

 

分析师声明  

    周新明、王睿声明，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，勤勉尽责、诚实守信。本人对本报告的内容和观点负

责，保证信息来源合法合规、研究方法专业审慎、研究观点独立公正、分析结论具有合理依据，特此声明。 
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