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1请务必阅读正文之后的信息披露及法律声明。

内容摘要

1. 医保收入增速缓慢，医保管理走向精细化。基本医保基金的核心矛盾是收支增速不匹配，基金使用效率较低。为了有效管理医保

基金的支出，基本医保引入DRG、DIP付费方式对医保基金的支出进行管理；

2. DRG、DIP付费改革或推动高质低价品类的使用，鼓励创新，但各地差异较大。DRG、DIP付费本身没有改变支付标准，但造成

了不同品类药品的使用会影响医院的利润，一方面可能推动高质低价药械的使用，另一方面，随着政策调整可能鼓励创新药械的发展；

3. 付费机制传导的核心是医院绩效机制调整，23-24年医院层面绩效调整有加速趋势。DRGs、DIP付费制度的传导机制是医保-医院

-医生-药耗，我们认为医院层面的绩效机制的调整，会影响医生的治疗方案和用药行为。我们发现23-24年医院层面的绩效改革正在加速落

地；

4.综上所述，我们认为DRG、DIP的持续推进会促使医生调整自己的诊疗方案，进而降低诊疗成本，提升医院的经营水平，进而对

医药行业产生影响，建议关注：1）医保支付范围内受益于病种结构调整和费用结构调整，部分药品、耗材将放量，如精麻药品、国产替代

率较低且均有性价比的微创/日间手术和耗材，相关公司：人福医药、澳华内镜、微电生理、惠泰医疗；2）能够帮助医院写对、写全、写好

数据，帮助医院调整绩效方案的医疗信息化公司，相关公司：嘉和美康、国新健康、万达信息；3）相同支付标准下，具有较强的服务能力

和管理能力的民营医疗服务机构，相关公司：海吉亚医疗； 4） 医保支付范围外，受益于医保挤出效应，能够有效承接居民对医保外高端

药品、器械、医疗服务需求的公司，相关公司：固生堂、爱尔眼科、华厦眼科等。

风险提示：政策推进不及预期的风险、行业竞争加剧的风险、市场需求不及预期的风险
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3请务必阅读正文之后的信息披露及法律声明。

01医保面临的问题与策略

• 基本医保面临的问题

• 收支均降速

• 管理精细化

• 基本医保的解决思路

• 从报销制走向“工分制”

• 先住院，再门诊
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矛盾一：医保基金收入与支出之间的矛盾

基本医保收支增速相对放缓，医保长期运营压力较大。从下图中可以看到，2017-2018、2023年医保基金支出增速高于医保基金收入增速。

过去20年医保基金支出的CAGR（20.13%）高于收入的CAGR（19.44%），2018年国家医保局成立后，开启了一系列控费措施，但仍有压力。

医保收入=城镇职工（工资收入×缴纳比例）+城乡居民（财政补助+个人缴纳）

医保基金长期稳定=医保支出小于医保收入

2014-2023年CAGR收入（11.5%）VS支出（11.1%）

2019-2021年CAGR收入（9.3%）
VS支出（9.0%）

资料来源：国家医保局，国家统计局，德邦证券研究所
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矛盾二：医院收入增速快于医保基金支出增速

按项目付费，多多益善

按项目付费，多多益善增速越来越慢

医保基金收入/支出：

覆盖率×人均缴费

95%×2501元

（2018年至今覆盖面均稳定在95%

2014-2023年人均缴费CAGR为1.99%）

医疗机构/医院收入：

出院人次×次均住院费用

2.45亿×8129元

（2013-2022年医院诊疗人次、城镇职工住院次均费用、

城乡居民住院次均费用的CAGR分别为3.76%、3.21%、

3.16%）

注：2023年人均缴费=医保总收入/参保人次，出院人次、次均住院费用均为2022年数据，覆盖率、人均缴费均为2023年数据
资料来源：国家医保局，国家卫健委，国家统计局，德邦证券研究所
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