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医药| 行业点评 

 

预计带量采购将趋向温和，医药需求将逐步回暖 

政府要求继续推进药品与医疗器械带量采购，预计价格政策将趋于理性 

国家医保局近日发布《关于开展第八批国家组织药品集中采购相关药品信息填报工作的通知》，

正式启动第八批相关药品信息填报工作，涉及约 40 种药品，覆盖抗感染、心脑血管治疗等领域。

国家医保局提出，到 2023 年底每个省份国家与省级集采药品累计将从 294 种增加到 450 种，化

药、生物药、中成药均应有所覆盖。除此以外，国家医保局表示将继续推进高值医用耗材集采，

未来将集采产品将聚焦心内科、骨科等重点产品。政府将指导更多省份推进吻合器、超声刀等普

外科耗材集采，还将继续开展口腔种植价格专项治理并探索体外诊断试剂集采。 

政府要求在加强价格管理同时保障集采产品供应，通过建立医疗机构、生产配送企业、医药集中

采购机构间集采品种供应保障的有效反馈机制加强供应管理。从过去几次集采情况看，集采规则

经过数次优化后越发合理，市场预期已相对充分，因此我们认为对带量采购影响无需过虑。政府

要求确保集采产品供应量，将为企业销量提供保障，而且集采降价将首先影响产品质量与销售推

广能力较差的中小企，因此行业集中度将提升。我们建议关注产品刚需性强、质量较高并能在集

采中获取较高中标份额的龙头企业。 

春节后国内主要城市手术量逐步回升，药品与医疗器械需求将回暖 

我们通过国家卫健委及上海市政府新闻、多家医院企业沟通获悉，近期多个地区医院手术量逐步

恢复，主要科室营运均已恢复至疫情前状态，而且预计随着国民身体康复献血量有望回升，血库

存量不足的问题将逐步解决，医院手术量将逐步回升。随着手术及医院其他业务的恢复，药品及

医疗器械终端需求将回暖。 

政府要求中成药企业提升产品质量与研发能力 

国务院日前发布《中医药振兴发展重大工程实施方案》，一方面要求中成药企业提升中药材质量，

提出要制定 300 种中药材养殖技术规范与操作流程，另一方面要求建立完善的综合评价体系，涵

盖药物安全性有效性评价、质量标准、生产工艺与制剂技术等方面。与此同时，国务院要求中药

企业传承并改良中药炮制技术并完善中药饮片质量控制体系。我们认为以上举措会导致部分中药

企业生产成本上升及促进行业优胜劣汰，拥有强大研发能力与优质产品较多的企业将受益于行业

整合。 

重点关注石药集团（1093 HK）、翰森制药（3692 HK）与神威药业（2877 HK） 

我们建议西药板块重点关注石药集团（1093 HK/评级：买入，目标价：11.82 港元）与翰森制药

（3692 HK/未评级），中成药板块关注神威药业（2877 HK/未评级）。我们预计石药集团 2022 年

业绩将保持稳健，而且公司以心脑血管与肿瘤药等刚需型药物为主，预计疫情后这些药物的需求

将回暖。翰森制药研发能力强大，是港股医药公司中 1 类创新药最多的企业，肿瘤药占 2022 年上

半年收入的 55.3%。我们预计公司 2022 年业绩将基本平稳，由于肿瘤治疗刚性需求强大，而且公

司在肿瘤领域的主要产品阿美替尼与氟马替尼疗效与安全性优异，预计 2023 年起收入将恢复较快

增长。神威药业拥有藿香正气软胶囊与清开灵胶囊等多款知名产品，属于研发能力较强的中药生

产商。公司近期发布盈喜，预计收入同比增加 23%，股东净利润同比增加 25%~35%，表明公司产品

市场认可度很高，疫情中销售表现优异。除原主要产品中成药以外，公司预计中药配方颗粒收入

将同比增长 59%。公司配方颗粒原来受牌照限制主要在河北、云南、福建、山东、内蒙、甘肃等

部分地区销售，但国内目前正在积极制定更多中药配方颗粒产品的国家标准，预计随着更多国标

出台，公司产品将在更多地区中标，销售网络将快速拓宽。 

风险提示：1）制药企业产品研发进度慢于预期；2）新药上市后推广效果差于预期；3）中成药企

业配方颗粒国家标准出台速度慢于预期  
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公司及行业评级定义 

 

公司评级定义： 

以报告发布时引用的股票价格，与分析师给出的 12 个月目标价之间的潜在变动空间为基准： 

买入：基于股价的潜在投资收益在 20% 以上 

增持：基于股价的潜在投资收益介于 10% 以上 至 20% 之间 

中性：基于股价的潜在投资收益介于 -10% 至 10% 之间 

卖出：基于股价的潜在投资损失大于 10% 

  

  

行业投资评级： 

以报告发布尔日后 12 个月内的行业基本面展望为基准： 

推荐：行业基本面向好 

中性：行业基本面稳定 

谨慎：行业基本面向淡 
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时地更新我们的研究，但各种规定可能会阻止我们这样做。除了一些定期出版的行业报告之外，绝大多数报告是在分析师

认为适当的时候不定期地出版。中泰国际所提供的报告或资料未必适合所有投资者，任何报告或资料所提供的意见及推荐
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中泰国际可发出其他与本报告所载信息不一致及有不同结论的报告。本报告反映研究人员的不同观点、见解及分析方法，

并不代表中泰国际或附属机构的观点。报告所载资料、意见及推测仅反映研究人员于发出本报告当日的判断，可随时更改

且不予通告。 我们的销售人员、交易员和其它专业人员可能会向我们的客户及我们的自营交易部提供与本研究报告中的观

点截然相反的口头或书面市场评论或交易策略。我们的自营交易部和投资业务部可能会做出与本报告的建议或表达的意见

不一致的投资决策。 

  

权益披露： 

（1）在过去 12 个月，中泰国际与本研究报告所述公司并无企业融资业务关系。 
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