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核心观点 

[Table_Summary]  

⚫ 事件：2024 年 9 月 14 日，国家医保局发布公告，2024 年国家医保药

品目录调整专家评审环节已经结束。 

 

⚫ 谈判规则总体稳定，有利于稳定市场预期。2024 年国家医保药品目录

调整工作已经于 7 月 1 日正式启动，分为准备、申报、专家评审、谈

判、公布结果 5 个阶段，预计本次医保目录调整即将进入谈判环节。

本次谈判续约规则和竞价规则与往年基本保持一致，我们认为有利于

稳定产业界和投资界的预期，有助于增强 PE/VC 机构和医药企业对创

新药研发投入的持续性。本次申报条件按规则对药品获批和修改适应

症的时间要求进行了顺延，2019 年 1 月 1 日以后获批上市或修改适应

症的药品可以提出申报，有助于更多创新药纳入医保。 

 

⚫ 高质量创新药有望在新的政策环境下实现快速增长。我们对核心品种

纳入医保后业绩实现快速增长的公司进行了复盘，认为：（1）业绩的

快速增长为股价带来了较为显著的超额收益；（2）核心品种需具备较

为良好的临床价值和竞争格局；（3）新进入医保或新增患者基数较大

的适应症均可以带来明显的业绩增量。另一方面，我们认为在医保收

支紧平衡的背景下，医保基金对于基金使用效率和效益最大化更加重

视，能够满足临床未满足需求的高质量创新药才有望在新的政策环境

下实现快速增长。 

 

⚫ 关注有望新进入医保/新增适应症的潜力品种。我们对 2024 年国家基

本医疗保险、工伤保险和生育保险药品目录调整通过初步形式审查的

申报药品信息进行了梳理，筛选出与 A 股和港股医药上市公司相关的

重点品种。我们建议关注：（1）创新药临床价值突出，本年度首次参

与谈判，未来 1-3 年内有望进入放量阶段，业绩有望实现较快增长的

公司，相关公司：康方生物、海思科、迪哲医药、泽璟制药、京新药

业和恒瑞医药；（2）已上市创新药在本年度进行新增适应症谈判，与

现有适应症相比，新增适应症有覆盖患者数量有大幅增加，相关公司：

贝达药业、微芯生物。 

 

⚫ 风险提示：重点品种是根据初步形式审查信息整体，存在未通过专家

评审，医保谈判失败的可能；谈判成功后医保支付价低于预期；纳入

医保后，销售额不及预期。 
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1 大品种新纳入医保/新增适应症持续放量，相关公司股价超额

收益显著 

 

2023 年 1 月，艾力斯的甲磺酸伏美替尼片在二线治疗适应症的基础上，新增“表皮

生长因子受体（EGFR）外显子 19 缺失或外显子 21（L858R） 置换突变的局部晚期或

转移性非小细胞肺癌（NSCLC）成人患者的一线治疗”适应症，并于 2023 年 3 月起正

式执行。新增适应症后，药品的可及性大幅增加，在一线患者中的渗透率持续提升，23Q2

起艾力斯季度收入和扣非归母净利润呈现出环比攀升态势。与医药生物（申万）指数相

比，同期公司股价取得了较为明显的超额收益。 

图 1 艾力斯各季度收入和扣非利润情况  图 2 艾力斯股价和医药生物指数（申万）的相比表现 

 

 

 

资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券（以 2023年 1月 6日收盘价为基
数计算） 

 

2023 年，凯因科技的可洛派韦（凯力唯®）的医保报销适应症由基因非 1b 型扩展

为“基因 1、2、3、6 型”，覆盖国内主要基因型，患者覆盖范围有了较大幅度提升。2023

年凯力唯®实现快速增长，全年的销售收入同比增长超过 200%。与医药生物（申万）指

数相比，同期公司股价取得了较为明显的超额收益。 

图 3 凯因科技各季度收入和扣非利润情况  图 4 凯因科技股价和医药生物指数（申万）的相比表现 

 

 

 

资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券（以 2023年 1月 6日收盘价为基
数计算） 
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海思科的环泊酚于 2020 年 12 月获批上市，2021 年末首次进入医保目录，适应症为

“消化道内镜检查中的镇静；全身麻醉诱导”，2023 年末环泊酚全部适应症（1、非气管

插管的手术/操作 中的镇静和麻醉；2、全身麻醉诱导和维持；3、重症监护期间机械通

气时的镇静。）纳入医保目录。与丙泊酚注射液相比，环泊酚整体安全性耐受性良好，药

效活性约为丙泊酚的 5 倍，快速平稳起效，苏醒迅速且完全，注射痛发生率极低，对呼

吸的影响优于丙泊酚，对心率和血压的影响不劣于丙泊酚，脂质输入量小于丙泊酚。凭

借良好的临床价值，环泊酚在纳入医保后快速放量，公司麻醉药品收入持续增长。与医

药生物（申万）指数相比，同期公司股价取得了较为明显的超额收益。 

 

图 5 近年来海思科麻醉药品收入情况  图 6 海思科股价和医药生物指数（申万）的相比表现 

 

 

 

资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券（以 2023年 1月 6日收盘价为基
数计算） 

 

2 关注有望新进入医保或新增适应症的潜力品种 

 

我们对 2024 年国家基本医疗保险、工伤保险和生育保险药品目录调整通过初步形

式审查的申报药品信息进行了梳理，筛选出与 A 股和港股医药上市公司相关的重点品

种。我们建议关注： 创新药临床价值突出，本年度首次参与谈判，未来 1-3 年内有望进

入放量阶段，业绩有望实现较快增长的公司，相关公司：康方生物、海思科、迪哲医药、

泽璟制药、京新药业和恒瑞医药；（2）已上市创新药在本年度进行新增适应症谈判，与

现有适应症相比，新增适应症有覆盖患者数量有大幅增加，相关公司：贝达药业、微芯

生物。 

 

表 1 2024 年医保目录调整中通过初步形式审查的重点品种 

产品 公司 谈判类型 适应症 

富马酸泰吉利

定注射液 
恒瑞医药 首次谈判 腹部手术后中重度疼痛 

恒格列净二甲

双胍缓释片(Ⅰ) 
恒瑞医药 首次谈判 2 型糖尿病 

恒格列净二甲

双胍缓释片

（Ⅱ） 

恒瑞医药 首次谈判 2 型糖尿病 

奥特康唑 恒瑞医药 首次谈判 重度外阴阴道假丝酵母菌病 
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注射用多种维

生素(13) 

内蒙古白

医制药

（卫信康

子公司） 

首次谈判 接受肠外营养的成人和 11 岁及以上儿童维生素缺乏的预防 

复方电解质注

射液(Ⅴ) 

内蒙古白

医制药

（卫信康

子公司） 

首次谈判 成人，可作为水、电解质的补充源和碱化剂 

注射用紫杉醇

聚合物胶束 
上海谊众 首次谈判 

表皮生长因子受体（EGFR）基因突变阴性和间变性淋巴瘤激酶（ALK）阴性、

不可手术切除的局部晚期或转移性非小细胞肺癌（NSCLC）患者的一线治疗 

注射用埃普奈

明 
海特生物 首次谈判 

本品联合沙利度胺和地塞米松用于既往接受过至少 2 种系统性治疗方案的复发或

难治性多发性骨髓瘤（RRMM）成人患者 

索卡佐利单抗

注射液 

兆科（广

州）肿瘤

药物有限

公司（李

氏大药厂

子公司） 

首次谈判 既往接受含铂化疗治疗失败的复发或转移性宫颈癌患者的治疗。 

卡度尼利单抗

注射液 
康方生物 首次谈判 既往接受含铂化疗失败的复发或转移性宫颈癌 

依沃西单抗注

射液 
康方生物 首次谈判 

联合培美曲塞和卡铂，用于经表皮生长因子受体（EGFR）酪氨酸激酶抑制剂

（TKI）治疗后进展的 EGFR 基因突变阳性的局部晚期或转移性非鳞状非小细胞

肺癌（NSCLC）患者的治疗 

达妥昔单抗 β

注射液 
百济神州 首次谈判 神经母细胞瘤 

注射用贝林妥

欧单抗 
百济神州 首次谈判 

成人和儿童复发或难治性 CD19 阳性的前体 B 

细胞急性淋巴细胞白血病 

注射用盐酸曲

拉西利 
先声药业 首次谈判 

适用于既往未接受过系统性化疗的广泛期小细胞肺癌患者，在接受含铂类药物联

合依托泊苷方案治疗前给药，以降低化疗引起的骨髓抑制的发生率 

恩朗苏拜单抗

注射液 
石药集团 首次谈判 

既往接受含铂化疗治疗失败的 PD-L1 表达阳性（CPS≥1）的复发或转移性宫颈

癌 

戈利昔替尼胶

囊 
迪哲医药 首次谈判 既往至少接受过一线系统性治疗的复发或难治的外周 T 细胞淋巴瘤 

舒沃替尼片 迪哲医药 首次谈判 

既往经含铂化疗治疗时或治疗后出现疾病进展，或不耐受含铂化疗，并且经检测

确认存在表皮生长因子受体(EGFR)20 号外显子插入(Exon20ins)突变的局部晚期

或转移性非小细胞肺癌(NSCLC)的成人患者 

托莱西单抗注

射液 
信达生物 首次谈判 

用于在接受中等剂量或中等剂量以上他汀类药物治疗，仍无法达到低密度脂蛋白

胆固醇（LDL-C）目标的原发性高胆固醇血症 

考格列汀片 海思科 首次谈判 改善成人 2 型糖尿病患者的血糖控制 

苯磺酸克利加

巴林胶囊 
海思科 首次谈判 成人糖尿病性周围神经病理性疼痛 

苯甲酸福格列

汀片 
信立泰 首次谈判 改善成人 2 型糖尿病患者的血糖控制 

阿利沙坦酯氨

氯地平片 
信立泰 首次谈判 治疗原发性高血压 

派安普利单抗 
正大天晴

（中国生

物制药子

首次谈判 
1. 适用于至少经过二线系统化疗的复发或难治性经典型霍奇金淋巴瘤成人患

者。2. 本品联合紫杉醇和卡铂适用于局部晚期或转移性鳞状非小细胞肺癌

（NSCLC）的一线治疗。3. 适用于既往接受过二线及以上系统治疗失败的复发/
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公司） 转移性鼻咽癌成人患者。 

枸橼酸依奉阿

克胶囊 

正大天晴

（中国生

物制药子

公司） 

首次谈判 ALK 阳性的局部晚期或转移性的非小细胞肺癌患者的治疗 

贝莫苏拜单抗

注射液 

正大天晴

（中国生

物制药子

公司） 

首次谈判 广泛期小细胞肺癌一线治疗 

枸橼酸倍维巴

肽注射液 
百奥泰 首次谈判 

经皮冠状动脉介入术（包括进行冠状动脉内支架置入术）的急性冠脉综合征患

者，以降低急性闭塞、支架内血栓、无复流和慢血流发生的风险 

重组人凝血酶 泽璟制药 首次谈判 
用于成人经标准外科止血技术（如缝合、结扎或电凝）控制出血无效或不可行，

促进手术创面渗血或毛细血管和小静脉出血的止血 

盐酸托鲁地文

拉法辛缓释片 
绿叶制药 首次谈判 抑郁症 

地达西尼胶囊 京新药业 首次谈判 适用于失眠患者的短期治疗 

锝[99mTc]替曲

膦注射液 
东诚药业 首次谈判 心肌灌注显像 

盐酸氢吗啡酮

缓释片 
人福医药 首次谈判 成人重度疼痛 

贝福替尼 贝达药业 新增适应症 新增一线治疗 NSCLC 适应症 

西达本胺片 微芯生物 新增适应症 
新增联合 R-CHOP 用于 MYC 和 BCL2 表达阳性的既往未经治疗的弥漫大 B 细

胞淋巴瘤（DLBCL）患者 

资料来源：国家医保局，首创证券 

 

 

3 风险提示 

重点品种是根据初步形式审查信息整体，存在未通过专家评审，医保谈判失败的

可能；谈判成功后医保支付价低于预期；纳入医保后，销售额不及预期。 
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