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➢ 事件：2024 年 8 月 3 日，为优化和扩大服务供给，释放服务消费潜力，更

好满足人民群众个性化、多样化、品质化服务消费需求，国务院发布《国务院关

于促进服务消费高质量发展的意见》（下称《意见》）。 

➢ “互联网+医疗健康“支付端再迎利好、养老康复产业链。《意见》提出：1）”

互联网+医疗“领域：培育壮大健康体检、咨询、管理等新型服务业态。推进“互

联网+医疗健康”发展，尽快实现医疗数据互联互通，逐步完善“互联网+”医疗

服务医保支付政策。鼓励开发满足多样化、个性化健康保障需求的商业健康保险

产品。进一步推进医养结合发展，支持医疗机构开展医养结合服务；2）养老康

复领域：支持中医药老字号企业发展，提升养生保健、康复疗养等服务水平。 

➢ 医药电商市场规模超千亿元，当前行业渗透率处于低位，医保报销问题为首

要制约因素：根据艾媒数据中心，2022 年我国医药电商市场交易规模约为

2486.0 亿元，2016-2022 年内复合增速高达 17.4%，行业过去的高速扩容得

到数据验证。从未来空间来看，当前我国医药电商市场渗透率仍处于较低位置，

根据艾媒数据中心调查，2021 年上半年，国内受访用户（N=1550）对医药电商

平台不满意的首要原因为不能使用医保卡（比例为 53.2%）。本次政策明文表示

将尽快实现医疗数据互联互通，逐步完善“互联网+”医疗服务医保支付政策，

未来随着网售处方药范围逐渐放开、医保支付政策完善等一系列规范政策落实，

医药电商市场将迎来机遇，市场有望进一步渗透。 

➢ 回溯“互联网+医疗“政策动态变更，政策环境逐渐由开放转严，行业竞争

格局有望头部集中化发展。2005 年，《互联网药品交易服务审批暂行规定》提出

开放 OTC 网上交易，但处方药网售处于禁止状态；2019 年，《中华人民共和国

药品管理法》取消网售处方药限制；在 2020 年的特殊市场环境下，《药品网络

销售监督管理办法(征求意见稿)》明确提出支持网络零售企业按照相关要求和规

定销售处方药；2021 年《药品网络销售监督管理办法》(送审稿)提出严格遵循先

方后药的售药流程，并要求未获处方前仅能展示药品基本信息；在 2022 年及

2023 年分别对自动处方生成和第三方平台合规性检查细则进行规范约束。我们

认为在行业监管趋严、合规化发展成为核心诉求的背景下，行业龙头厂商有望依

托自身在合规管理流程上的优势，把握行业机遇，扩大自身市场占有率。 

➢ 我国人口老龄化程度逐渐加深，养老产业行业风口来临。根据国家统计局数

据，我国 65 岁以上老年人口占比逐年提升，2023 年达到 2.2 亿人，占总人口比

例达到 15.4%。且根据卫健委预测，2035 年左右，我国 60 岁及以上老年人口

将突破 4.0 亿人，在总人口中的占比将超过 30.0%，进入重度老龄化阶段。根据

疾病谱特征来看，心脑血管疾病、慢性呼吸系统疾病、糖尿病等慢病发病率均随

年龄增长而有所提高，根据《社会科学辑刊》相关研究，我国总体慢病发病率自   
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2003 年以来持续提升，至 2018 年慢病实际患病率已达到 34.3%，203-2018

年内年均增长 1.5 个百分点。老龄化程度日益加深带来慢病管理等服务需求扩

张，老龄化背景下的相关受益产业链值得持续关注。 

➢ 投资建议：1）“互联网+医疗健康”具有品类丰富、购买便利性程度高、保

护购药患者隐私等优势，未来在行业渗透率提升有望得到催化、行业竞争格局长

期向好的背景下，建议关注阿里健康、京东健康等相关产业龙头；2）在人口老

龄化程度逐渐加深背景下，建议关注听力连锁、中药康复疗养等相关标的，推荐

中药门诊龙头固生堂，建议关注可孚医疗、同仁堂等。 

➢ 风险提示：市场竞争加剧风险；行业政策变化风险；线上医保支付推进不及

预期风险；产品研发不及预期风险等  
重点公司盈利预测、估值与评级 

代码 简称 
股价

（元） 

EPS（元） PE（倍） 
评级 

2023A 2024E 2025E 2023A 2024E 2025E 

0241.HK 阿里健康 3.18 0.04 0.05 0.1 126 54 31 - 

6618.HK 京东健康 20.75 0.67 0.97 1.21 53 20 16 - 

301087.SZ 可孚医疗 31.40 1.22 1.75 2.27 31 18 14 - 

600085.SH 同仁堂 36.29 1.22 1.42 1.65 44 25 21 - 

2273.HK 固生堂 34.30 1.02 1.45 1.96 34 24 18 推荐 

资料来源：ifind，民生证券研究院预测; 

（注：股价为 2024 年 8 月 2 日收盘价；未覆盖公司数据采用 ifind 一致预期）   
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