
 

 

 

[Table_RightTitle] 

证券研究报告|医药生物 
 

[Table_Title] 

医保赋能多方合力，共促创新药高质量发展 
 

[Table_IndustryRank] 

强于大市(维持) 

 

[Table_ReportType] 
——医药生物行业快评报告 

 

[Table_ReportDate] 
2025年 12月 08 日 

 

[Table_Summary] 行业核心观点： 

2025年 12月 7日，2025创新药高质量发展大会召开，国家

医保局、人力资源社会保障部印发《国家基本医疗保险、生

育保险和工伤保险药品目录》以及《商业健康保险创新药品

目录》。 

 

投资要点： 

⚫ 新版医保药品目录发布，新增 50种 1类创新药。2025年医保药

品目录公布，此前共有 127 个目录外产品参与谈判竞价，最终

新增药品 114种，成功率为 88%，高于去年的 76%，其中 50种

为 1类创新药。本次调整后，目录内药品总数增至 3253种，其

中西药 1857种、中成药 1396 种。新版目录自 2026 年 1 月 1 

日起正式执行。今年以来，中国批准上市的创新药截止到目录发

布已经达到 69个，远超过去年全年 48个，再次创造了历史新

高。从研发审评上市到医保支付，全链条支持创新药的发展。 

⚫ 首版商保创新药目录发布，增加高值创新药的可及性。首版商保

创新药目录发布，共纳入 18家药企的 19种药品，既有 CAR-T等

肿瘤治疗药品，也有神经母细胞瘤、戈谢病等罕见病治疗药品，

还有社会关注度较高的阿尔茨海默病治疗药品。该 19种药品不

纳入医保基金支付范围，不计入医保定点机构基本医保自费率指

标及集采可替代品种监测范围，可不纳入医保按病种付费范围，

与基本医保形成较好的互补衔接，推动商业健康保险与基本医保

错位发展，为建立多层次医疗保障体系奠定基础，增加高值创新

药的可及性。 

⚫ 医保赋能多方合力，共促创新药高质量发展。新版医保药品目录

和首版商保创新药目录的协同发布，共同构建“医保保基本，商

保补高端”的创新药支付新格局。既解决了患者“用不起”的痛

点，又为药企提供了可持续发展的创新回报机制，成为推动中国

创新药产业高质量发展的强大引擎。未来，随着政策落地执行以

及商保创新药目录不断丰富和扩容，将加速我国走向全球创新药

研发高地，共促创新药高质量发展。 

⚫ 风险因素：行业政策变化风险；商保创新药目录落地执行不及预期风

险。 
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 [Table_ReportList] 相关研究 

线下药店 Q3：利润端增速亮眼，提质增效效

果明显 

血制品 Q3：利润端承压，继续关注头部企业

浆站和研发进展 

中药 Q3：业绩持续承压，上市公司表现分化 
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[Table_InudstryRankInfo] 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。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 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 
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