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投资亮点 

  事件：10 月 29 日，中共十八届五中全会提出提出，全面实施一对夫

妇可生育两个孩子政策。全会公报指出：促进人口均衡发展，坚持计划生

育的基本国策，完善人口发展战略，全面实施一对夫妇可生育两个孩子政

策，积极开展应对人口老龄化行动。这是我国继 2013 年十八届三中全会决

定启动实施“单独二孩”政策之后，对人口发展政策的的又一次重要调整。  

  人口结构形势不容乐观，生育政策调整迫在眉睫：计划生育是我国基

本国策。新中国成立以来，经过建国初期的人口快速增长和两次生育高峰，

我国人口总量增长超过预期，给资源利用和可持续发展带来了巨大的压力。

从 1970 年代开始，我国开始全面推行计划生育政策。但长期以来，计划生

育政策以单纯控制人口增长为目标。我国人口总量增速放缓的同时，由于

总和生育率长期低于世代更替水平，造成了老龄化问题加剧、劳动年龄人

口比例减少、育龄妇女数量减少和出生性别比持续升高等一系列社会问题。

十八届三中全会以来，各地政府逐步开放“单独二孩”政策，以缓解长期

的低生育率带来的人口结构不平衡等问题。但随着经济发展水平提高，子

女养育成本的提升，民众的生育意愿受到影响，新增人口速率低于预期。 

  “全面二孩”放开，人口增量效应值得期待：从“单独二孩”政策的

推广结果来看，全面二孩开放后，也难以出现人口增长的“井喷”现象，

但在未来几年内，新出生人口会出现小幅增加。目前我国 1.5 亿独生子女

家庭中，孩子年龄在 0-15 岁的家庭约有 7000 万-8000 万个，这部分家庭

是复合生育二孩政策并且年龄合适的生育主体。除去符合“单独”二孩和

农村“一孩半”政策的独生子女家庭，最后可能有 6000 万左右家庭受益于

“全面二孩”政策。按照“单独二孩”第一年的申请比例和最终实际出生

人口来判断，“全面二孩”开放后新增年出生人口在 300 万-800 万之间，

中值约为 500 万。 

  重点推荐个股：未来的计划生育政策不再是单纯的控制人口数量，而

会将以优化人口结构、提高人口素质为重点，同时可能出台鼓励生育和推

进家庭能力建设等方面的相关政策。因此，这也为人口优化相关行业带来

了巨大市场。聚焦医药行业，我们推荐关注儿童药、儿童专科医院、孕妇

和婴幼儿相关的医疗服务、医疗器械的优质医药企业。主要包括：仟源医

药（300254）、康芝药业（300086）、健民集团（600976）、葵花药业（002737）、

益佰制药（600594）、山大华特（000915）等儿童药和孕儿保健品企业，以

戴维医疗（300314）为代表的儿童医疗器械企业，以及安科生物（300009）、

长春高新（000661）、汉森制药（002412）、通策医疗（600763）等儿童专

科医院，迪安诊断（300244）、中源协和（600645）、国际医学（000516）

等孕儿医疗服务企业等。 

  风险提示：药品政策性降价风险，业绩增速低于预期等风险。 

 

医药行业—“忽如一夜春风来，二孩政策终放开” 
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证券的投资评级： 
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在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不
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