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[table_main] 华宝行业研究类模板 
◎投资要点： 

“十二五”全面取消以药补医，成为最新提法。在 2012 年全国卫生工

作会议上，卫生部部长陈竺在会上做了题为《突出重点 攻坚克难全面落实医

改和各项卫生工作任务》的工作报告。说“十二五”期间，深化医改需要进一

步突破的八个关键问题。第一个就是全面取消以药补医，理顺补偿机制。各地

卫生行政部门要按照“十二五”医改规划的部署和要求，主动争取政府领导，

努力创造条件，落实取消以药补医相关政策，充分发挥医保补偿作用，稳步推

进价格改革，争取“十二五”期间在全系统稳妥有序地革除以药补医弊端。今

年 300 个试点县先行推开，力争 2013 年在县级医院普遍推行，2015 年在所

有公立医院全面推开。取消以药养医，成为最新的提法。 

谁负责任呢？陈竺说，以药补医机制推动了医药费用不合理上涨，造成

了药品滥用，扭曲了医务人员行为，腐蚀了我们的队伍，必须彻底根除。我要

说，十几年前实行以药养医，是政府；现在要取消以药补医机制，还是政府。

不是药企、不是医院，是政府自己设计的这个制度。谁为近年医药乱象来负责

呢？ 

无近忧。有人担心医院实行零差价销售，会影响用药量。我认为不会。

首先，即使实行零差价销售，医院的基本用药量还是依然存在。其次，即使按

照卫生报告所说，先试行 300 家县医院，到 2015 年所有公立医院推开。且不

说，最后政策能否实行的下去；即使政策执行下去，全国有 2800 个县，每个

县有 3 家县医院（县人民医院、县中医院和县妇幼保健医院），整个县级医院

的用药量大概在 500-600 亿元，整体用药量为 6000 多亿，占比不到 10%。况

且县级医院市场也不是众多医药上市公司主要目标市场，对医药上市公司业绩

冲击不大。 

医药牛市从此展开，最后 5 年用药疯狂。假如这次政策真的执行了，按

照上有政策，下有对策，从医院、医生和药企角度考虑，考虑到这是最后一次

从药费上得到利润，那么在二甲、三甲医院里，大家就会同心协力，挤干药费

的最后一滴利润，造成用药的疯狂，这将会带来医药企业的利润爆发式增长，

因此医药牛市从此展开。 

5 年之后，政策再变，再重新看医药投资机会。有人担心假如 5 年里就

把药用完了，以后怎么办？放心，5 年后，医药政策会再次调整（历史已经多

次证明），到时医药行业又有新的投资机会了。 

好企业，不怕多变。医药行业，政策扰动因素太多。但回想 30 年来医

药企业发展史，哪一个时段，医药企业是舒舒服服的发展的？都是在面临不同

的政策环境和市场环境下成长起来的。我相信，这次也是一样。 
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医药行业牛市从此展开 
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投资评级的说明 

－ 行业评级标准 

报告发布日后3个月内，以行业股票指数相对同期中证800指数收益率为基准，区分为以下四级： 

强于大市   A--：行业指数收益率强于相对市场基准指数收益率5%以上； 

同步大市   B--：行业指数收益率相对市场基准指数收益率在-5%~5%之间波动； 

弱于大市   C--：行业指数收益率相对市场基准指数收益率在-5%以下； 

未评级     N--：不作为行业报告评级单独使用，但在公司评级报告中，作为随附行业评级的选择项之一。 

－ 公司评级标准 

报告发布日后3个月内，以股票相对同期行业指数收益率为基准，区分为以下五级： 

买入：相对于行业指数的涨幅在15%以上； 

持有：相对于行业指数的涨幅在5%-15%； 

中性：相对于行业指数的涨幅在-5%-5%； 

卖出：相对于行业指数的跌幅在-5%以上； 

未评级：研究员基于覆盖或公司停牌等其他原因不能对该公司做出股票评级的情况。 
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