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“十二五”医改重“基层”  两大板块集中受益 

 事件：在中国证券报的采访中，中国医药企业管理协会会长于明德表示，未来几年的医改将重点扶持基

层医疗能力，以求扭转当前“倒金字塔”式、大病小病扎堆三级医院的医疗格局，从而缓解当前看病难

的问题，这是“十二五”医改“强基层”的根本内涵。而随着基层医疗需求的释放，主营基层医疗器械、

医院信息化服务、护理及中药保健产品的上市公司有望从中受益。 

全球医药咨询机构 IMS相关人士表示，随着国内医改工作的深化，预计未来几年中低端医疗市场增

速最快，乐观估计增长率在 30%左右。其中一级、县级及乡镇医院的医疗需求将出现快速增长，而三级

医院的就诊压力有望减轻。 

于明德对此表示，医改的重要目标是合理配置医疗资源，目前三级医院就诊压力过大正是源于基层

医疗能力较弱，当基层医院医疗设备逐渐完备，对一般病和慢性病均能及时治疗后，患者扎堆三级医院

的现象有望缓解。 

《医疗器械科技“十二五”规划》也指出，将重点发展基层卫生体系建设急需的普及型先进实用产

品，以及临床诊疗必须、严重依赖进口的中高端医疗器械。重点开发一批具有自主知识产权的、高性能、

高品质、低成本和主要依赖进口的基本医疗器械产品，满足基层医疗卫生体系建设和临床常规诊疗需求。 

 点评：“十二五”医改的受益板块将集中于医疗器械和医疗服务板块，我们在 2012 年医药行业投资策略

中已经表达过此观点，具体内容可以参考去年年底发布的《华安证券 2012 年医药行业投资策略：立足医

疗服务，着眼医疗器械》。我们始终认为国家医改是分两步走的，第一步解决“看病贵”的问题，这一问

题通过“基本药物制度”等政策已经得到初步解决，由于终端药价的降低，制药企业业绩受到拖累，这

一点毋庸讳言；第二步解决“看病难”问题，这将是“十二五”医改的主要使命，这一问题的解决思路

一个是更好的发展基层医疗，另一个是引导民资进入医疗领域，鼓励社会资本举办医疗机构，改变公立

医院占主导地位的局面，避免医疗资源过于集中，从而最终解决“看病难”这一问题。基于以上分析，

“十二五”医改主要受益品种将集中在医疗器械和医疗服务两大板块。 

首先受益的是医疗器械板块。无论是发展基层医疗还是鼓励民资进入医疗领域，都将增加医疗器

械的需求，尤其是基层需求量较大的基础设备格外受益，建议关注基层需求量较大的医疗器械生产企业，

如新华医疗和鱼跃医疗等。基层医疗的发展是近年来的趋势，在国家政策的助力下，发展有望进入快车
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道，而主要产品在基层需求量较大的新华医疗和鱼跃医疗两家上市公司的发展也有望进一步提速。如图

4 所示，具备基层概念的新华医疗和鱼跃医疗业绩增速同样处于行业前列。在附表中我们列举了医疗器

械上市公司的主要产品类型和特色产品，由于“十二五”医改是一个自下而上的过程，医疗机构的举办

必然要经历从基层到中端，从中端到高端的过程，因此其他中高端医疗器械，如磁共振仪等产品生产企

业同样值得后续关注。 

其次受益的是医疗服务板块。鼓励社会资本举办医疗机构对于医疗服务业上市公司构成利好。目

前相关鼓励细则还没有真正铺开，相信随着政策进入实战，医疗服务板块将在目前的优异表现基础上取

得进一步的长足发展。 

2010 年 12 月 3 日，国务院向各级政府转发《关于进一步鼓励和引导社会资本举办医疗机构的意

见》。 

2012年 2月 9日，北京市公示《关于进一步鼓励和引导社会资本举办医疗机构的若干政策（征求

意见稿）》，提出“全面开放首都医疗服务市场。允许社会资本在本市举办各级各类医疗机构，逐步提高

社会办医疗机构的比重。本市需要新建医疗机构时，优先安排社会资本进入，凡是社会资本能办的，政

府不再举办；当出现多个社会主体同时申请时，可通过公开竞争的方式确定举办主体”。在公开征求意见

并加以完善后，北京鼓励和引导社会资本办医的政策将尽快出台。至此，在 2010 年国务院下发鼓励社会

资本举办医疗机构的文件后，已有 13个省市公布了相关细则措施。 

2012 年 2 月 22 日，温家宝主持召开国务院常务会议研究部署“十二五”期间深化医药卫生体制

改革工作。会议要求放宽社会资本举办医疗机构的准入，扩大和丰富全社会医疗资源。鼓励有实力的社

会资本举办医疗机构，进一步落实政策，改善执业环境，对各类社会资本举办非营利性医疗机构给予优

先支持。 

在医药卫生体制改革的大背景下，社会资本进入医疗服务领域成为大势所趋，公立医院处于主导

地位的医疗卫生体系有望得到改变。尽管早在 2010 年底，相关意见即下达各级政府，但直到 2012 年 2

月 9日，北京市等 13个省市才公布相关细则措施，因此社会资本进入医疗服务领域的实质性扶持政策可

以说是刚刚准备进入实战。在政策扶持下， 社会资本举办医疗机构有望迎来黄金发展期。由于上市公司

具有融资相对容易等特点，因此能够占得先机，建议关注通策医疗等医疗服务上市公司。 
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图 1. 营业收入同比增速（2011 年三季报） 

 

资料来源： Wind资讯  华安研究中心 

图 2. 净利润同比增速（2011 年三季报） 

 

资料来源： Wind资讯  华安研究中心 
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图 3. 营业收入同比增速 

 

资料来源： Wind资讯  华安研究中心 

图 4. 营业收入同比增速 

 

资料来源： Wind资讯  华安研究中心 
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附表：医疗器械上市公司简介 

医疗器械 主营产品类型 特色产品 

新华医疗 感染控制设备、手术与注射器械、诊断治疗设备 消毒柜、灭菌清洗设备等 

鱼跃医疗 医用辅助设备、医用耗材、诊断治疗设备 轮椅车、制氧机等基础医疗器械 

阳普医疗 医用耗材 采血针、采血管等 

九安医疗 诊断治疗设备 电子血压计、测温仪、血糖仪 

宝莱特 诊断治疗设备 监护仪、便携式心电图机 

理邦仪器 诊断治疗设备 产科监护诊断系统 

万东医疗 感染控制设备、诊断治疗设备 X 射线诊断设备、磁共振成像系统 

和佳股份 诊断治疗设备 热化疗灌注系统、射频肿瘤治疗机 

尚荣医疗 装修工程 手术室建设 

乐普医疗 医用辅助设备 冠状动脉药物支架 

冠昊生物 医用耗材 硬脑（脊）膜补片 

山东药玻 玻璃容器、塑料包装制品 药用玻璃瓶、输液瓶 

东富龙 化工机械 冻干机 

千山药机 包装机械 输液灌封自动生产线 

领先科技 连锁药店、诊断治疗设备 治疗仪 

ST 盛达 国内贸易、食品经销、诊断治疗设备 Ｂ超定位体外震波碎石机 
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