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事件： 

12 月 15 日，国家医保局、财政部办公室印发了《欺诈骗取医疗保障基金行为举报奖励暂行办法》（以

下简称“《办法》”）。《办法》明确了涉及定点零售药店及其工作人员的欺诈骗保行为和涉及参保人员的欺

诈骗保行为等方面内容，以达到鼓励举报、严厉打击欺诈骗取医疗保障基金，切实保证医疗保障基金安全

的目的。受此影响，连锁药房和保健品部分个股股价 12 月 17 日大幅下跌。 

点评： 

◼ 明确欺诈骗保行为内容，鼓励举报、严厉打击欺诈骗保。《办法》明确，涉及定点零售药店及其工作

人员的欺诈骗保行为包括：盗刷医疗保障身份凭证，为参保人员套取现金或购买营养保健品、化妆品、

生活用品等非医疗物品；为参保人员串换药品、耗材、物品等骗取医疗保障基金支出；为非定点医药

机构提供刷卡记账服务；为参保人员虚开发票、提供虚假发票等。同时，涉及参保人员的欺诈骗保行

为包括：伪造假医疗服务票据，骗取医疗保障基金；将本人的医疗保障凭证转借他人就医或持他人医

疗保障凭证冒名就医；非法使用医疗保障身份凭证，套取药品耗材，倒买倒卖非法牟利等。由此可见，

《办法》的印发将进一步减少医保基金的滥用和浪费，有利于加强对零售药店医保刷卡的监管，避免

医保基金在非医保内的药品、保健品、日用品上的使用，从而对医保基金起到节流作用。 

◼ 预计《办法》对零售药房的负面影响不会太大，带量采购药品降价或致零售药店毛利率下滑，集中度

提升仍是长期逻辑。零售药房行业保健品收入占比预计不超10%，顾客刷医保卡购买保健品贡献的收

入预计不超5%，故对零售药房业绩影响不会太大。而此前带量采购中标结果出炉，对于未能在集采中

中标的企业来说，零售药房是其重要的销售渠道，因而此后零售药房医保药品的销售量可能迎来良好

增长。但是此次带量采购药品的降价幅度远超市场预期，随着医保支付标准的统一，零售药店的医保

药品销售业务毛利率或下滑。长期来看，老龄化加剧，医保控费持续，医药分开是大势所趋，零售药

店渠道有望崛起，对比美国和日本，我国零售药店行业的市场集中度仍有很大的提升空间，经营规范、

管理效率高、扩张整合能力强的企业有望提升市占率。 

◼ 投资建议。短期零售药房业绩或受影响，但影响程度不会太大。长期来看，在医药分开、处方外流的

背景下，零售药店渠道重要性有望日益凸显；同时在分级分类管理背景下，管理规范、经营效率高的

连锁药房具有发展优势，且部分上市连锁药房有望借助资本市场持续对外扩张，不断提高市场份额，

可关注益丰药房（603939）、一心堂（002727）、老百姓（603883）和大参林（603233）。 

◼ 风险提示：打击欺诈骗保对药店业绩影响超预期，药品降价幅度超预期，并购整合不及预期等。
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公司投资评级 
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谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 
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回避 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

行业投资评级 
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中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 可转债、股票、股票型基金等方面的研究报告 

中高风险 新三板股票、权证、退市整理期股票、港股通股票等方面的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 
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