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本报告导读： 

人口老龄化趋势不可逆转，养老行业 2020 年将达到 5 万亿空间。其中养老服务最具

发展潜力，盈利模式逐渐清晰带来投资机会，后续政策不断力挺，有望形成持续催化。 

事件： 

[Table_Summary]  2015 年 11 月 11 日，李克强主持召开国务院常务会议，决定推进医

疗卫生与养老服务结合 更好保障老有所医老有所养。会议重点强调

①促进医养融合对接，支持养老机构按规定开办老年病、康复、中医

医院和临终关怀机构等。；②鼓励社会力量兴办医养结合机构，支持

公立医院转为康复、老年护理等机构；③强化投融资、用地等支持，

扩大政府购买基本健康养老服务，创新长期护理保险等产品。同时会

议决定在全国每个省份至少选择一个地区开展医养结合试点示范。 

评论： 

 投资建议：人口老龄化问题日趋严峻，养老产业到 2020 年将迎来 5

万亿市场空间。2015 年以来，政策频出，在土地、税收、融资方面

给予优惠，持续鼓励民资进入养老产业。养老四大子产业中养老服

务潜力最大，盈利模式将在探索中清晰，行业投资机会值得重视。建

议增持：南京新百；受益标的：湖南发展、双箭股份、金陵饭店、

悦心健康、信隆实业。 

 总理讲话促医养、挺民资，养老政策红利不断释放。目前养老产业

供给远不能满足老龄化人口激增的需求，鼓励民营资本进入养老产业

成为国家意志。2011 年起至今，各部委前后发布养老行业政策性文

件 12 篇，特别是 2015 年政策对于民间资本进入养老产业的导向愈

加明确。此次总理召开国常会议，重点仍然在于民营资本进入养老产

业，推动医养结合，其中提出了“支持部分医院转为康复、老年护理

机构”，较以往提法更加明确，后续公立医院民营化和民营康复医院

对接公立医院的“湘雅模式”有望得到推广。 

 养老服务模式渐明，行业投资机会凸显。从国际的成熟经验和国内

养老的服务现状来看，养老产业中养老服务最具发展潜力。养老服务

的内容的两大重点是日常的生活照料和医疗护理服务。未来居家养老

成为主流形态，上门护理的服务需求有望成为一片蓝海；互联网“智

慧养老”服务的发展将有效提高有限的专业人员对庞大的老年人群的

覆盖；移动医疗也将实现对老年人健康更及时有效的监测和管理。随

着各种盈利模式在探索中逐步明晰，养老服务投资机会有望凸显。 

 风险提示：企业转型不及预期；养老项目短期盈利能力较弱。 
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行业投资评级 
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减持 明显弱于沪深 300 指数 
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