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血液透析市场蓬勃发展 

全球血液透析市场稳定增长 

透析疗法是指血液中的一些废物通过半渗透膜排出体外的治疗方法，适用于急、慢性肾
衰竭等疾病。一般可分为血液透析（hemodialysis，HD）和腹膜透析（peritoneal dialysis，
PD）两种。 

血液透析是终末期肾病（ESRD）患者肾脏替代治疗最主要方式，采用血液透析与腹膜透
析的患者比例大约为 9:1。血液透析通过将体内血液引流至体外，经一个由无数根空心纤
维组成的透析器中，血液与电解质溶液（透析液）分布在空心纤维内或外，通过弥散/对
流进行物质交换，从而清除体内的代谢废物和多余的水分、维持电解质和酸碱平衡。 

图 1：血液透析(HD)是治疗终末期肾病（ESRD）的最主要方式 

 

数据来源：USRDS，东方证券研究所 

 

我们认为目前全球透析市场规模达到 800 亿美元，其中 89%为血液透析业务的收入，约
712 亿美元。未来 3-5 年全球透析市场规模能够保持 4%左右增速，增长的主要动力来自
于目前透析率较低的新兴国家，如中国和印度；美国和欧洲等发达国家的增速将低于 4%。 
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图 2：全球透析市场规模（不考虑汇率影响） 

 

数据来源：FMC，东方证券研究所 

 

2015 年全球有 280 万人接受透析治疗，同比 2014 年增长 6%，我们认为未来亚太等新兴
市场新增的透析患者数量能够使得增长速度维持在 6%-7%。 

图 3：全球透析患者以 7%的速度稳步增长 

 

数据来源：FMC，东方证券研究所 
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图 4：亚洲太平洋地区有全球 42%的透析患者 

 

数据来源：FMC，东方证券研究所 

 

伴随者透析患者的不断增加，全球的透析中心数量也随之增长，其增长速度基本与透析
患者数量的增长速度一致，2015 年估计达到 3.8 万个，平均每个透析中心服务 70 个患者。
基于美欧等发达地区较高的透析率和增速较慢的透析患者数量等事实，我们认为新增的
血透中心主要建立在亚太新兴市场，尤其是中国，目前存在大量未被满足的需求，将是
未来透析市场重要的增长点。 

图 5：全球透析中心数量同步于透析患者的增长 

 

数据来源：FMC，东方证券研究所 
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以中国为代表的新兴市场是未来透析业务的最重要的增长动力 

我们认为美国，欧洲等透析市场已经进入相对成熟的发展时期，以中国为代表的新兴市
场是透析业务未来增长的最重要的动力。 

新增病人主要来源于亚太地区：以中国为代表的亚太新兴市场，2013 年透析患者增长
17.7%，远高于其他地区。欧美日等发达国家由于 ESRD 患者治疗率较高，同时人数增长
缓慢，同比增长 2%-4%。据费森尤斯预测，到 2030 年全球透析病人预计能够达到 648

万人，CAGR 为 5.6%，其中亚太地区病人占比将超过一半，GAGR 7%。 

图 6：2013年亚太地区新兴市场的透析患者增速最快 

 

数据来源：FMC，东方证券研究所 

 

图 7：2030年将有 52%的透析患者来自亚太地区 

 

数据来源：FMC，东方证券研究所 
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目前中国，存量透析治疗需求仍远未被满足。中国 13.6 亿人口，其中 ESRD 患病人数约
为 200 万人，但晚期肾病患者接受透析治疗的比例偏低：截至 2013 年底，全国透析人数
仅 28 万人。中国的平均的透析治疗为每百万人 182 人，除北京外，远低于其他国家和地
区。我们估计 2013 年中国整体透析治疗率约 14%，低于全球平均 37%的治疗率，更是远
低于欧美等发达国家 90%的治疗率，中国的透析需求远未被满足，透析市场发展潜力巨
大。 

图 8：中国透析治疗率水平极低，未来市场潜力巨大 

 

数据来源：中国肾脏年会数据，东方证券研究所 

 

图 9：透析治疗率对比 

 

数据来源：东方证券研究所 
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中国血液透析市场面临良好的投资节点 

报销水平提升及社会资本进入医疗服务领域将释放中国的血透

需求 

大病医保政策的逐步落实，报销水平逐步提升，正加速释放血透需求 

 2012 年 8 月 30 日，国家发展和改革委、卫生部、财政部、人社部、民政部、保险
监督管理委员会等六部委共同发布《关于开展城乡居民大病保险工作的指导意见》，
明确针对城镇居民医保、新农合参保（合）人建立大病保险制度，减轻城乡居民的
大病负担。按现行医保政策报销后，对个人年度累计负担的合规医疗费用达到起付
线的，纳入大病医疗保险，实际报销比例不低于 50%。纳入大病保障的 20 种疾病包
括：儿童白血病、先心病、终末期肾病、乳腺癌、宫颈癌、重性精神疾病、耐药肺
结核、艾滋病机会性感染、血友病、慢性粒细胞白血病、唇腭裂、肺癌、食道癌、
胃癌、I 型糖尿病、甲亢、急性心肌梗塞、脑梗死、结肠癌、直肠癌。 

 2013 年 1 月，卫生部宣布我国农村医疗保障重点将向大病转移，困难农民将额外得
到 15%的民政医疗救助基金，总报销比例将不低于 90%。、 

 2014 年 2 月 8 日国务院医改办发布关于加快推进城乡居民大病保险工作的通知，严
格贯彻落实《关于开展城乡居民大病保险工作的指导意见》要求，2014 年全面推开
城乡居民大病保险试点工作。 

 2014 年 8 月，卫计委公布新农合大病保险工作进展情况，截至 2014 年 5 月底，农
村居民大病保险试点工作已覆盖全国 50%以上的县（市、区），其中，山东、天津、
吉林、甘肃、青海等省（市）已在全省范围内推开大病保险工作并实行省级统筹。
卫计委将加快推进大病保险工作，力争于 2015 年全面推开大病保险工作。 

政府鼓励社会资本办医政策明朗，未来新开办的医院和第三方血透中心将

呈爆发式增长 

随着政府不断提升保障水平，降低血透患者经济负担，血透患者的治疗需求将加速释放；
然而血透中心在中国仍处于极度紧缺的状态，供给远小于需求。开办血透中心的政策门
槛下降，将使得血透服务行业能够满足快速释放的血透需求。 

 自 2010 年《国务院关于鼓励和引导民间投资健康发展的若干意见》(新 36 条)颁布以
来，国内鼓励社会资本办医的政策风向日趋明确。2013 年 10 月国务院发布《国务
院关于促进健康服务业发展的若干意见》，明确鼓励社会办医，优先支持举办非营
利性医疗机构。此次的政策转变使得有意参与血透服务的社会资本可直接开设医院，
而不必单独申请第三方血透中心牌照，此举大幅降低了血透中心的进入门槛，我们
认为资本借道开办医院进入血透行业将在未来几年呈爆发式趋势。 

 此外，政府也逐步放开独立血透中心的开办，2014 年 3 月 19 日卫计委发布《关于
征求独立血液透析中心管理规范和基本标准意见的函》，与 2009 年 8 月 17 日发
布的《血液透析室建立与管理指南（征求意见稿）》相比较，独立血透中心的开办
条件大幅降低。我们认为独立血透中心数量也将快速增长，打破目前数量稀少的现
状。 

血液透析全产业链都面临良好的投资机会 

血液透析市场是中国最具潜力的蓝海市场之一，随着血透中心政策门槛的不断降低，血
液透析行业迎来良好的投资机会。目前中国终末期患者数量约 200 万人，按每年透析费
用 5-7 万元测算，血透行业静态理论市场规模约为 1000-1400 亿人民币。目前规律透析的
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患者仅约 28 万人左右，治疗率约 14%，未来透析治疗率的提升和不断增长的 ESRD 患者
数量将为行业成长提供广阔空间。 

血液透析业务主要由四个大部分组成：透析机；透析耗材；透析药品以及人工服务。目
前在中国均次血透打包收费约为 400-500 元，其中透析机折旧占费用 10%；透析耗材占
比 37%，人工服务占比 33%，透析液及透析药物占比 20%。血透业务的综合毛利率能够
达到 30-40%。 

图 10：血液透析业务收入结构 

 

数据来源：东方证券研究所 

 

表 1：血透费用拆分 

项目 按照价格拆分（元） 百分比 

总价 400 100% 

透析机折旧 40 10% 

透析器 100 25% 

透析管路及消毒耗材 50 13% 

透析液 30 8% 

EPO 10 3% 

（低分子）肝素 40 10% 

人工服务 130 33% 

数据来源：东方证券研究所 

 

我们认为中国血透行业产业链面临良好的投资机会，目前血液透析市场规模约为 140 亿
元，伴随报销比例的提升和社会资本参与建立更多的血透中心，未来 5 年血液透析市场
将进入加速增长的阶段，至 2020 年，市场规模有望突破 450 亿元，复合增速超过 20%。 
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图 11：未来 5年中国血液透析服务行业将进入加速增长时期 

 

数据来源：东方证券研究所 

 

就血透设备和耗材而言，国内厂商将主要受益于不断成长的血透市场和对进口产品的替
代： 

1、因为血透服务医保打包付费，医疗服务提供商有降低成本的需求； 

2、目前市场主要产品为外资产品所垄断，国产产品基数低，未来的发展空间较大。 

3、国内的技术水平在不断进步，产品稳定性大幅提升，满足医疗需求。 

就血透服务商而言，目前是跑马圈地的良机： 

1、未来血液透析服务行业的主要矛盾是报销比例提升释放大量的透析需求，而供给严重
不足。我们认为现阶段能够夺得先发优势的血透服务商有望领跑血透服务市场； 

2、血透中心能够连接上游血透耗材和下游血透患者，具备独特的入口价值：a.血透中心
是血透耗材和设备变现环节，对于上游耗材和设备厂商来说，得血透中心者得天下。此
种模式代表是费森尤斯；此外血透中心拥有大量的血透患者，具备向上游业务扩展的基
础，并且具备向患者管理方向扩张的潜力。 

 

血液透析机：血液透析机是血液净化治疗中应用最广泛的一种治疗仪器，由透析液供给
装置和体外循环监控装置组成。它主要包括血泵，透析液配置系统，容量控制系统以及
各种安全监测系统。目前中国的血液透析机的需求增长快速，2013 年达到 25000 台，同
比增速 19%，市场规模 25-30 亿元。 

目前中国血液透析机市场份额主要由进口产品血透机占据，2013 年进口血透机占据市场
84%的市场份额，主要为欧系和日系血透机。欧系血透机品牌主要为德国费森尤斯、瑞
典金宝（现被百特收购）、德国贝朗和意大利贝尔克；日系透析机品牌主要包括日本尼
普洛、日本东丽、日本 JMS、日本旭化成和日本日机装。其中德国费森尤斯和瑞典金宝
占据绝对主导地位。 

国产血透机的主要厂商主要为重庆山外山、重庆奥凯龙、重庆多泰、成都威力生、广州
暨华以及威海威高，威高日机装等厂家。国产厂商合计占有 16%的市场份额。 
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图 12：中国血液透析机需求快速增长 

 

数据来源：商务部反倾销调查报告，东方证券研究所 

 

图 13：中国市场透析机的市场份额 

 

数据来源：商务部反倾销调查报告，东方证券研究所 
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