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对本文所涉研究工作做出贡献的其他个人 和团体。 
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第一部分 研究摘要 

中国的医药政策不断发展，长期以来中国医药行业存在

的“以药养医”传统。在药品的采购过程中，药品采购方和医

药企业为了各自的利益，提高了采购成本，使药品价格居高

不下；部分医生开具的药方按照能实现医院、医生利益的最

大化来考虑，导致老百姓看病过程中，整体医药费用中药品

占比一直偏高，药品价格直接影响到了整体卫生费用，形成

了“看病贵”问题。 

针对上述问题，国家也一直在出台相关的医药政策，意

图切断医院与医药企之间的利益关系，让医生利益与药品、

医药企业脱钩，彻底解决老百姓“看病贵”这一民生问题。 

2018 年开始，国家从药品的生产、流通、销售与使用

等多个环节开展医疗制度改革建设，不断探索并选择新型

的药品采购模式来控制药品采购成本。2019 年 1 月，国家

出台《国家组织药品集中采购试点方案》，实行“4+7”城市

试点推行药品带量采购，2019 年 9 月开始逐步全国性推

广。 

药品集中带量采购要在为患者减负同时，兼顾企业合

理利润。对节约的医疗费用按规定给予医疗机构节余留用

奖励，努力使这项改革实现患者、医药企业和医疗机构都

受益（常蕾，2021）。 

该项政策完全改变了试点地区医院的购买药物的方式，
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同时对药品生产企业带来了结构性冲击。这一政策的实施，

使得中标企业同时面临机遇与挑战。一方面能够使得中标企

业可以迅速占据较高的市场份额，有效避免医药产品销售渠

道的问题，同时降低了销售与渠道成本（刘子珑，2020）。 

在这篇论文中，我们主要想讨论在带量采购政策出现后，不

同性质的制药公司的经营业绩发生了什么变化？ 

对此，我们的假设是带量采购政策可能对医药企业销

售毛利率产生正向效果，会以带量采购目录的企业设定为

实验组（带量采购目录以外的企业设定为对照组）。另外

我们假设实验组中不同性质的企业，表现也是不同的，比

如：中国北方企业与中国南方的企业绩效受到带量采购政

策的影响可能不同；药品企业和医疗器械企业的绩效受到

带量采购政策的影响可能不同；拥有高新技术企业与普通

企业的绩效受到带量采购政策的影响可能不同。 
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第二部分：制度背景 

医疗问题是每一个国家都要面临的重要民生问题，每

个国家都将医疗支出作为一个国家的重要财政支出。长期

以来，中国形成了“以药养医”的局面。近年来，我国人均卫

生费用支出增长明显，医保支付压力大，国家高度重视药

品集中采购改革。集中采购制度可以减少药品交易费用，

降低药品零售价，政府和市场共同发力可以避免失灵现象

发生。在这种背景下，国家不停的通过出台医药方面的政

策，使中国的医药体系更加健康(付硕雄,2021)。 

一、中国医药政策的发展过程 

中国的医药政策经历了 7 个不同的阶段,下面做一下简单

介绍: 

(一) 统购统销阶段： 

时间为 1949 年到 1980 年。从新中国成立至 20 世纪 80

年代中期，我国对药品的生产、流通、销售与使用等各个

环节实行全面管制，逐步形成三级医药批发体制（安媛媛

等，2021）。当时中国医药资源匮乏，国家对药品实施统

一的管控，国家医药公司统一设置采购模式和价格。由于

药品由国家包产包销，医药企业缺乏科研创新动力；药品

的供应和配送不能完全满足医院和病人需求；不符合市场

供需规律，造成供需失调。 
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(二) 自主采购阶段: 

时间为 1980 年到 2000 年。这时中国刚刚改革开放，经

济情况有所好转，中国国家药品公司开放了医药行业的管控。

部分药品的价格为医院与医药企业共同商议，很多细节流程 

没有做到公开透明，致使药品价格虚增，“以药养医”趋于严

重。对此，国家决定出台集中采购政策。 

(三) 集中采购建立阶段： 

时间为 2000 年-2005 年。中国依托中介招标的方式来确

定药品价格，允许药品价格有一定的溢价。 

(四) 集中采购调整阶段： 

时间为 2006 年-2010 年。中国利用互联网平台，在政府

的指导下建立需求药品名单库，录入药品名称、药品编码。

医药公司可以在平台上进行投标。 

(五) 药品分类购买阶段: 

时间为 2010 年-2015 年。2010 年 7 月 15 日，原卫生部

颁布《医疗机构药品集中采购工作规范》，药品采购从地

方性探索到全国性试点并逐渐推广完善（黄羽舒、陶立

波，2020）。政府出台新政策，将所有药品分为基本药物

与非基本药物，分项招标。 

（六）医联体采购阶段: 

时间为 2015 年-2018 年。2015 年 5 月，国家发展改

革委、国家卫计委等 7 部门联合印发了《推进药品价格改
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革的意见》，取消实施了近 20 年的政府定价制度（朱佳英

等，2019）。决定自 2015 年 6 月 1 日起，取消绝大部分药

品的政府定价，药品实际交易价格主要由市场决定，逐步

建立以市场为主导的药品价格形成机制，最大程度减少政

府对药品价格的直接干预（尚兰成，2019）。 取消基本药

物与非基本药物的分开招标。药品从省级药品集中采购平

台获取，鼓励多家医疗机构一起形成一个购药联盟，通过

大量采购来降低医药价格。 

（七）国家集中采购阶段: 

2018 年后，国家设立医疗保障局，负责制定医疗采购

政策，并开始了首批 11 个城市的试点，宣布实行“4+7”药品

带量采购政策，旨在降低药品价格，节省医保基金，减轻

百姓用药负担，但同时对医疗机构、医药企业和患者产生

了较大影响（舒茜等，2019）。2018 年 12 月公示药品中

标价格，药品价格降幅远超预期，药品供应和流通环节更

加透明，患者用药负担进一步减轻（谈在祥、范舜，

2019）。2019 年和 2020 年进行了第二批、第三批药品带量

采购，药品采购的品种不断丰富，范围不断扩大，规则不

断完善，社会接受度稳步提升，我国药品带量采购向着常

态化、规范化的方向发展（常峰，2021）。 
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二、国家实施药品集中带量采购政策背景: 

中国医药政策经历了漫长的发展，依然还存在药价高导

致的“看病贵”或者“以药养医”的社会问题亟待解决。原有的

药品自主采购政策,采购过程不公开,不透明,医院和药品生产

企业形成利益共同体,药品价格居高不下,使得就医患者仍然

要付出高价买药。另一方面由于医生薪酬与开药和治疗方式

挂钩，就医患者的医疗知识不健全、信息不对称，过度担忧

自己的健康，往往向医务人员提出有失合理性的治疗要求，

所以存在过度检查与过度治疗的情况，导致就医患者的过高

医疗消费。因此，因病致贫、因病返贫现象比比皆是。 

三、国家药品集中带量采购政策： 

针对存在的问题，2019 年１月，国务院办公厅《关于印

发国家组织药品集中采购和使用试点方案的通知》（国办发

〔2019〕2 号）, 决定先于 11 个试点城市采取“先竞价后议

价”的形式组织药品报价，以一致性评价为药品遴选的标准，

在国家保障、联盟带量采购和平台协助操作下进行药品 

“4+7”集中采购。2019 年 8 月 15 日，联合采购办公室在上

海举办了第二次集中采购药品专题讨论会,与会企业代表范

围扩大，联盟地区拓宽为 25 省，真正实现从“4+7”试点城

市到“跨区域联盟”的扩围。201 年 9 月 30 日，国家联合采

购办公室《关于公布联盟地区药品集中采购中选结果的通
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知 》发布，意味着国家启动试点方案及组织开展药品集中

采购工作的近半年后，正式向全国范围推行。2019 年 12 月

29 日，国家联合采购办公室发布《全国药品集中采购文件

（GY－YD2019-2）》，启动第二轮（包含 33 个品种）带

量采购工作; 2020 年１月１7 日，第二轮采购在上海正式开

标，药价降幅以及采购量持续扩大(谭清立,2020)。 

四、集中采购政策的实施对医药企业的影响及应对措施 

（一）简单地说，药品带量采购相当于大型的团购，

确定药品采购量，价低者中标，通过医药企业之间的竞

价，起到以高数量换低价格的作用，从而降低药品采购价

格（杜雪等，2020），其核心为“以量换价”“以价保量”（陈

昊、饶苑弘，2019）。这一政策的实施，使得中标企业同

时面临机遇与挑战。一方面能够使得中标企业可以迅速占

据较高的市场份额，有效避免医药产品销售渠道的问题，

同时降低了销售与渠道成本;另一方面中标企业通过上述投

标过程最终成为集中采购的重要供应商的代价就是销售价

格下降，但是由于销售费用和渠道管理费用的降低，并不

一定代表企业利润降低，即便利润降低，该中标医药制造

业企业只需要采取以成本控制为主的管理方式即可。未中

标企业则面临着市场份额被挤占的巨大风险，这对于小规

模企业来讲是致命的打击。中小医药企业在控制成本、提

升药品生产工艺方面不具备先进能力，而自身的经济体量
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又不足以支撑招投标中低于成本的报价，其在价格方面处

于劣势（李寿喜、沈婷芝，2020)。因此，医药制造企业在

面对政府集中采购招标项目的时候，可以通过科学精准的

财务核算并与以往传统销售模式的盈利模式与规模进行对

比，同时要在此基础上考虑未中标情况下市场份额被挤占

的损失，最终确定能够避免利润下降的投标价格，进而战

术性地有效应对“4+7”带量采购新政策给企业自身所带来的

利润风险，应鼓励中小医药企业转变经营模式，从低效低

质转为高效高质，从分散资源转型为集中资源，从仿制转

向创新（谭清立等，2020），最终赢得这场价格与市场的

博弈。 

(二) “4+7”带量采购新政策实施背景下，中国医药制造

业企业需要通过提升自身医药研发与创新能力，进而充分

应对该政策所带来的巨大风险。具体来讲，通过引进高技

术研发人才和增加科研经费的投入，提升企业自身的医药

研制能力，并进行专利申请，以求成为具有特质性稀缺医

药资源、规模庞大且具有品牌价值的医药企业，能够提升

中标概率。同时，因该政策可能会导致中小企业面临生存

困境，所以，相对较大规模的企业可以通过收购的方式进

行集约化的发展，并通过协同发挥医药研发中的人力、物

力、财力等资源，实现资源配置最优化与价值最大化，进

而有效平衡因 “4+7”带量采购新政策所压制的盈利空间。 
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（三）面对这一新政策背景下的新常态，中国医药制造 

业企业更需要重视把握与利用这一新趋势。这就要求企业一 

方面通过调结构、改变方式的战略实现成本的管理与控制，

如通过优化升级企业内部的医药生产链，进而能够在降低成

本低的同时，以高质量低价格的具有异质性与不可替代性的

优势，柔性应对因“4+7”带量采购新政策所导致的利润压缩

问题。另外，中国医药制造业企业可以通过引进相关领域内

的创新性研发人才，在提升企业研发团队整体创新能力的同

时，通过相应的技术应用有效降低医药的研发与制造成本，

并能够实现可持续性的成本管理。这一成本管理手段是中国

医药制造业企业有效应对新政策实施的重要方式。 

(四)营销模式的转型升级也是中国医药制造业企业有效

应对“4+7”带量采购新政策所带来风险与挑战的重要核心竞

争力。具体来讲，首先，企业应当通过渠道管理提升自身

医药产品的研发资源优势。这就需要企业能够打破以往传

统的营销理念，从市场需求出发逆向提升研发创新。 

换言之，企业需要通过详尽的市场调查、临床需求的考

察，为组织内部研发创新部分提供信息，进而使得企业能研

制出市场需求最大、最能够满足客户需求的产品，甚至能够

弥补一定的市场空白。其次，通过企业内外的创新融资渠道

的建立，吸收与融合政府、社会、个体等多元的资金，进而
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为企业的研发创新提供了有利的资金保障，进而降低研发费

用等相关成本。最后，医药制造业企业可以通过与医学、医

药研究院等机构建立合作，以充分实现产学研相融合的协同

创新，以降低研发成本并提升自身的外部创新网络柔性(刘子

珑,2020)。 
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第三部分 文献综述 

通过一系列的调控政策，在一定程度上缓解了长期以来

的医药诟病。带量采购政策出台后，通过以下几个方面改变

现有的医疗开销状况。 

一、大量减少交易成本 

交易费用指为了完成一项交易所需要付出的成本代价，

包括传播信息、广告、与市场有关的运输以及谈判、协商、

签约、合约执行的监督等活动所花费的成本。在传统的分散

采购模式中，公立医疗机构及医师具有很大的话语权，生产

企业为了将自己的商品销售出去，难免要与医疗机构进行多

次交流互动，每一次的谈判、拜访、签订合同等过程都会产

生交易费用，甚至会出现一些行贿行为，而在这些行为中所

消耗的费用绝对不会由企业及个人来买单，会加入到药品的

成本当中，药品的价格随之上升，最终的经济压力落在了消

费者肩上，如此循环下去让患者“看病贵”、因病致贫，严重

破坏了我国医药市场的运行（付硕雄,2021）。 

从另一方面来说，在实行带量采购政策之前,医药企业需

要有一部分成本去营销，增加医药企业的知名度。如今有这

种政策后，医药企业不需要再花费资金去做广告。在以往，

药厂的医药代表需要去每家医院进行谈判，而实施了该项政

策后，减少了谈判的次数，减少了谈判的开销。 
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二、政府和市场共同管理供求 

纯市场管理无法防止大药厂的垄断行为；对于特效药，

无法控制药品价格；无法控制公立医院对于药品的涨价，同

时无法控制假冒伪劣的药品流入医院。 

纯政府管理无法使供求关系灵活反映到政策上，政府的 

政策反应永远滞后于市场。如果一个政府不作为，往往会导

致医院自己的全力强力干预药品买卖。另外政府人员对与药

品实际作用了解度不会有医疗机构更为了解，也有知识水平

的限制。 

所以，带量采购政策是要求整个政府与与市场机制共同

参与，确保供求和价格的合理。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



17 

 

第四部分 理论机制和研究假说 

基于文献里对于带量采购政策的背景、过程、结果的描

述，我们通过以下模型进行验证，证明我们通过文献分析出

的四个假设是否是真实的。 

一、研究假说 

由于带量采购政策会让企业在短时间内带来大量的市

场份额，并同步减少了渠道成本费，导致市场毛利率增加。

所以故提出了以下假设。 

假设 1：带量采购政策对上市医药企业的销售毛利率产

生正向影响。 

在“4+7”执行城市中，对于同一种政策，不同城市的执行

方法会有差别，我们将按照中国的南方区域和北方区域进行

划分，故提出第二个假设。 

假设 2：在北方地区，带量采购政策对营业收入的影响

并不显著，在南方地区，带量采购政策对营业收入的正向影

响则十分显著。 

在“4+7”执行城市中，同样为医疗行业的企业，带量采购

政策主要目的是降低药品的价格。预测对制造医疗器械的企

业影响较小，故有以下假设。 

假设 3：对于药品企业而言，带量采购政策对营业收入 

的正向影响显著；对于医疗器械企业而言，带量采购政策对
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营业收入并不显著。 

文献中提到（谭清立等，2020 年），“4+7”药品带量采

购中，一些知名药企（如辉瑞、赛诺菲等）一线品牌，因报

价最高而落选。往往非高新技术企业药品价格较低，所以存

在被选取的优势，故做出以下假设。 

假设 4：对高新技术医药企业而言，带量采购政策对营

业收入影响并不显著。对于不是高新技术的医药企业而言，

带量采购对企业的营业收入则产生显著的正向影响。 

二、研究模型 

双重差分方法是一种有效识别政策处理效应的方法，其

思路是将新政策的实施视为一种“准自然实验”，检验与对照

组相比，受冲击影响的处理组的平均变化的差异(刘张立、吴

建南，2019)。在本文的 433 个地级及以上城市上市医药企业

样本中，截至 2021 年，中国有 11 个城市开始进行带量采购

试点，这为采用双重差分方法来检验带量采购对企业营业收

入的影响提供了良好的基础。具体而言，11 个带量采购试点

城市涉及到的上市医药试点企业组成了处理组，从未试点带

量采购的城市组成了对照组。同时，带量采购试点政策出台

时间为 2018 年，实施时间为 2019 年，实施期为 3 年， 

由此本文在时间上选择2019年为政策实施时间节点，即2019

年之前为对照组，2019 年及其之后为实验组。由于实施期一 

致，本文采用双重差分模型（Differences-in-Differences），构
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造一下双向固定效应计量模型来实现双重差分( Heyman et 

al.，2007)，检验带量采购政策对中国上市医药企业营业收入

影响的净效应。 

 

   𝐿𝑛𝑖𝑛𝑐𝑖𝑡=𝛽0+𝛽1𝐷𝑖𝑑𝑖𝑡+𝛽2𝑍𝑖𝑡+𝜇𝑖𝑡+𝑣𝑖𝑡+𝜀𝑖𝑡 

 

其中 i=1，2，…，443；t=2016，2017，…，2021。 

式（1）中参考 Beck 等人（2010）的双重差分法，𝐷𝑖𝑑𝑖𝑡的系

数 β1 是双重差分模型重点关注的系数，反映采购政策对于

营业收入影响的净效应，其数值的正负与大小表示影响程度

的大小，值为正且越大表示正向效应越大，否则相反。𝐿𝑛𝑖𝑛𝑐𝑖𝑡

为被解释变量，表示各企业的营业收入；𝑍𝑖𝑡为一组控制变量，

选取其他影响营业收入的因素；i 表示企业，t 表示年份；𝜇𝑖𝑡

为时间固定效应；𝑣𝑖𝑡为企业固定效应；𝜀𝑖𝑡为误差项。 
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第五部分 实证方法和数据说明 

一、数据来源 

带量采购政策来自于官方报告的政策试点信息，企业经

营业绩、地区特征、企业特征（企业类型，企业性质、高新

技术、毛利率）均来自于 2015-2021 年的 WIND 数据库，专

利研发来自于 2015-2021 年的 CNRDS 数据库。考虑到资料

可得性的考虑，最终，本文选取 2015-2021 年 433 家城市上

市的医药企业样本的面板数据，合计 2259 个观测值。 

二、变量测量 

本研究的被解释变量是企业经营业绩，用营业收入取对

数予以衡量；解释变量是采购政策，带量采购出台时间为

2018 年，实施时间为 2019 年，实施期为 3 年，由此本文以

2019 年为政策实施的时间节点。同时，有 11 个城市开始实

行（北京、天津、上海、重庆、沈阳、大连、厦门、广州、

深圳、成都、西安）。特定的 11 个城市的医药企业为实验组，

剩余城市药企为对照组。最后，本文将政策实施的时间虚拟

变量与政策实施的企业虚拟变量进行交互相乘，设置政策实

施的虚拟变量。 

在控制变量方面，本文从地区和企业特征两个方面选取

变量予以控制主效应。地区特征主要是北方省份和南方省份， 

北方地区为 0，南方地区为 1。企业特征包括企业行业，即是
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药品企业还是医疗器械企业，药品企业为 1，医疗器械企业

为 0。是否为国有企业，是国有企业则为 1，不是则为 0。是

否是高新技术企业，是则为 1，不是则为 0。企业的销售毛利

率和研发投入，研发投入方面取对数处理。 

表 1 变量测量与数据来源 

变量名称 变量测量 数据来源 

营业收入 企业营业收入取对数 WIND 数据库 

采购政策 实验组为 1，控制组为 0 WIND 数据库 

南北地区 北方地区为 0，南方地区为 1 WIND 数据库 

国有企业 国有企业为 1，非国有企业为 0 WIND 数据库 

高新技术 高新技术企业为 1，非高新技术企业为 0 WIND 数据库 

销售毛利率 销售毛利率 WIND 数据库 

研发投入 专利研发投入取对数 CNRDS 数据库 

企业行业 药品企业为 1，医疗器械企业为 0 WIND 数据库 

三、实证分析 

本研究在实证分析部分对数据进行描述性统计分析、多

重共线性分析、相关性分析、豪斯曼检验、双重差分回归分

析、稳健型分析和异质性检验。 

四、描述性统计分析 

本研究对变量进行描述性统计分析，结果见表 2。被解 

释变量营业收入的均值为 21.24，中位数为 21.14，标准差为

1.34，表明各样本的差距较大，最小值为 0，最大值为 26.10。
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解释变量带量采购医药政策的均值为 0.18，中位数为 0，标

准差为 0.39，最小值为 0，最大值为 1，表明试点的上市医药

企业仍然较少。 

在控制变量方面，国有企业的均值为 0.22,，中位数为 0，

标准差为 0.42，最小值为 0，最大值为 1。南北地区的均值为

1.66，中位数为 2，标准差为 0.47，最小值为 0，最大值为 1。

高新技术的均值为 0.72，中位数为 1，标准差为 0.45，最小

值为 0，最大值为 1。销售毛利率的均值为 0.51，中位数为

0.51，标准差为 0.24，最小值为-2.63，最大值为 1。研发投入

的均值为 17.36，中位数为 17.97，标准差为 3.66，最小值为

0，最大值为 22.98。企业行业的均值为 1.77，中位数为 2，

标准差为 0.42，最小值为 0，最大值为 1。 

表 2 描述性统计分析 

变量 样本 均值 中位数 标准差 最小值 最大值 

营业收入 2259.00 21.24 21.14 1.34 0.00 26.10 

政策 2259.00 0.18 0.00 0.39 0.00 1.00 

南北地区 2259.00 1.66 2.00 0.47 0.00 1.00 

国有企业 2259.00 0.22 0.00 0.42 0.00 1.00 

高新技术 2259.00 0.72 1.00 0.45 0.00 1.00 

销售毛利率 2259.00 0.51 0.51 0.24 -2.63 1.00 

研发投入 2259.00 17.36 17.97 3.66 0.00 22.98 

企业行业 2259.00 1.77 2.00 0.42 0.00 1.00 
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五、多重共线性 

变量之间的多重共线性是判定能否进行基准回归的重

要前提，是衡量变量选取是否可信的重要依据。结果见表 3，

本文对变量进行多重共线性分析，发现所有变量的 VIF 值均

远在于 5 以下，平均 VIF 值也在 5 以下。可以初步判断，各

变量之间确实不存在严重的多重共线性，可以进行后续回归

分析。 

表 3 多重共线性 

变量 VIF 1/VIF 

销售毛利率 1.37 0.728008 

研发投入 1.28 0.778723 

企业行业 1.21 0.825743 

研发投入 1.15 0.871652 

高新技术 1.08 0.928377 

国有企业 1.05 0.953148 

政策 1.04 0.959279 

Mean VIF 1.17  

六、相关性分析 

本文通过对数据进行相关性分析，初步判断变量之间关

系的基本情况，并基于现有情况进行后续分析。通过相关性

分析，可以初步判断带量采购医药政策对营业收入有着显著
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的正向影响，且影响系数为 0.048，这初步印证了本文的基本

假设。 

在控制变量方面，国有企业和研发投入对营业收入有着

显著的正向积极影响，国有企业影响系数为 0.230，研发投入

的影响系数为 0.187。其余控制变量，高新技术、销售毛利率

和企业行业对营业收入则有显著的负向影响，高新技术的影

响系数为-0.167，销售毛利率的影响系数为-0.214，企业行业

的影响系数为-0.121。可以基本预判，企业行业可能会对政策

影响营业收入的系数有异质性影响。根据以上相关性分析，

我们可以初步判断：一是本文提出的假设基本合理，但是仍

然需要科学和严谨的回归模型进一步分析；二是多个变量之

间的影响系数均未大于 0.6，因此可以初步判断变量之间不

存在严重的多重共线性，可以进行回归分析。 

表 4 相关性分析 

变量 营业收入 政策 南北地区 国有企业 高新技术 销售毛利率 研发投入 企业行业 

营业收入 1        

政策 0.048** 1       

南北地区 -0.0100 -0.0300 1      

国有企业 0.230*** 0.054*** -0.121*** 1     

高新技术 -0.167*** 0.0340 0.00700 -0.127*** 1    

销售毛利

率 

-0.214*** 0.122*** -0.072*** -0.191*** 0.274*** 1   

研发投入 0.187*** 0.113*** 0.043** -0.037* 0.300*** 0.378*** 1  

企业行业 -0.121*** -0.074*** -0.107*** -0.0200 0.156*** 0.347*** 0.279*** 1 

注: ***、**、*分别表示在 1%、5%、10%的置信水平上显著，括号内为稳健标准误。 
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七、豪斯曼检验 

本文对相关变量进行豪斯曼检验，结果见表 5。本文选

取 2015-2021年 433家城市上市的医药企业样本的面板数据，

混合截面与时间序列数据要求同时考虑横向截面和纵向时

序的变化，因此考虑构建如下两个模型：模型 1 通过 Hausman

检验选择固定效应或随机效应模型进行估计；模型 2 则考虑

到时间效应，因而设置改革第 i 年的时间虚拟变量。对相关

变量进行豪斯曼检验，P 值为 0.0000，拒绝“随机效应模型最

绩效”的原假设；同时，以 2019 年为参照对其余年份虚拟变

量进行检验，P 值为 0.0000，拒绝“时间固定效应为 0”原假

设。本文选择建立双向固定效应模型控制个体与时间固定效

应，避免遗漏变量问题产生的估计偏差。 

表 5 豪斯曼检验 

chi2(13)= (b-B)'[(V_b-V_B)^(-1)](bB) 

= 210.81  

Prob > chi2= 0.0000  

八、双重差分回归 

如表 6 所示，本文采用依次放入控制变量的方式逐步回

归以验证本文回归结果的稳健性，模型 1 不放入控制变量，

模型 2-模型 5 逐步放入控制变量，直至模型 5 全部放入控制

变量。模型 1 表明，带量采购医药政策显著提升了中国上市
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医药企业的营业收入，且提升大小为 17.7%，影响在 0.05 以

内显著；模型 2-模型 5 表明，在模型加入控制变量后，带量

采购医药政策依旧显著提升了中国上市医药企业的营业收

入，且提升大小为 17.5%，影响在 0.05 以内显著，假设 1 得

以验证。该结果论证了，带量采购政策会让企业在短时间内

带来大量的市场份额，并同步减少了渠道成本费。 

在控制变量中，仅南北地区、销售毛利率和研发投入会

对实施带量采购医药政策的中国上市医药企业的营业收入

产生实质影响，但是国有企业和高新技术并未产生实质影响。

其中，南北地区对营业收入产生显著的负向影响，影响系数

为-0.719，销售毛利率和研发投入则产生显著的正向影响,销

售毛利率的影响系数为 0.747，研发投入的影响系数为，

0.0187，且影响均在 0.01 以内显著。南北地区对带量采购医

药政策对中国上市医药企业的营业收入的影响有明显作用，

后续可以进行异质性分析。 
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表 6 回归分析 

注: ***、**、*分别表示在 1%、5%、10%的置信水平上显著，括号内为稳健标准误。 

如表 7 所示，本文采用依次放入控制变量的方式逐步回

归以验证本文回归结果的稳健性，模型 1 不放入控制变量，

模型 2-模型 5 逐步放入控制变量，直至模型 5 全部放入控制

变量。模型 1 表明，带量采购医药政策显著提升了中国上市

医药企业的销售毛利率，且提升大小为 2.67%，影响在 0.1 以

内显著；模型 2-模型 5 表明，在模型加入控制变量后，带量

采购医药政策依旧显著提升了中国上市医药企业的营业收

入，且提升大小为 2.31%，影响在 0.1 以内显著，假设 1 得

以验证。 

 

 (1) (2) (3) (4) (5) 

变量 因变量 因变量 因变量 因变量 因变量 

DID 0.177** 0.180** 0.180** 0.180** 0.175** 

 (0.0746) (0.0748) (0.0745) (0.0747) (0.0743) 

place  -0.485*** -0.476*** -0.483*** -0.534*** 

  (0.0554) (0.0617) (0.107) (0.124) 

国有企业   0.0266 0.0273 0.0256 

   (0.128) (0.127) (0.129) 

高新技术    0.00999 -0.0204 

    (0.122) (0.120) 

研发投入     0.0265*** 

     (0.00870) 

时间效应 控制 控制 控制 控制 控制 

固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 

Constant 20.82*** 21.63*** 21.61*** 21.61*** 21.28*** 

 (0.0363) (0.120) (0.130) (0.141) (0.211) 

      

Observations 2,259 2,259 2,259 2,259 2,259 

R-Squared 0.107 0.108 0.108 0.108 0.115 

Number of id 443 443 443 443 443 
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在控制变量中，仅南北地区和研发投入会对实施带量采

购医药政策的中国上市医药企业的营业收入产生实质影响，

但是国有企业和高新技术并未产生实质影响。其中，南北地

区对销售毛利率产生显著的正向影响，影响系数为 0.249，研

发投入对销售毛利率产生显著的正向影响 ,影响系数为

0.0105。  

表 7 回归分析 

 (1) (2) (3) (4) (5) 

变量 销售毛利率 销售毛利率 销售毛利率 销售毛利率 销售毛利率 

DID 0.0266* 0.0248* 0.0247* 0.0251* 0.0231* 

 (0.0142) (0.0142) (0.0141) (0.0140) (0.0135) 

区域  0.248*** 0.251*** 0.269*** 0.249*** 

  (0.0770) (0.0747) (0.0830) (0.0657) 

国有企业   0.0101 0.00838 0.00771 

   (0.0321) (0.0323) (0.0329) 

高新技术    -0.0267 -0.0387 

    (0.0304) (0.0279) 

研发投入     0.0105** 

     (0.00475) 

时间效应 控制 控制 控制 控制 控制 

固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 

Constant 0.478*** 0.0648 0.0574 0.0491 -0.0820 

 (0.00757) (0.128) (0.125) (0.135) (0.119) 

Observations 2,259 2,259 2,259 2,259 2,259 

R-Squared 0.023 0.032 0.032 0.033 0.071 

Number of id 443 443 443 443 443 

 

九、稳健性分析：平行趋势检验和安慰剂检验 

尽管前文初步证实了带量采购政策显著改善了中国上

市公司的营业收入和销售毛利率，但是这一结果仍然可能受

到遗漏变量和自主选择等问题的干扰。为了验证选择双重差
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分法的可靠性和基准回归结果的稳健性，本文从以下几个方

面进行检验。 

1、平行趋势检验 

双重差分模型首先要满足“平行趋势假设”，即如果没有

政策干预时，处理组和对照组的时间效应或趋势应基本相同

如果不存在政策的外部冲击，实施和未实施的企业发展趋势

应该平行，具有类似的时间趋势，或者说不随时间而发生系

统性差异。为了验证处理组和对照组样本的营业收入在实施

政策之前是否存在差异变动，我们采用事件分析法进行平行

趋势检验。由此，本文构建如下计量模型： 

𝑌𝑖𝑡 = 𝛽−3𝐷𝐼𝐷−3 +⋯+ 𝛽0𝐷𝐼𝐷0 +⋯+ 𝛽3𝐷𝐼𝐷3 + 𝛽𝑋 +

𝜆𝑖 + 𝛾𝑖 + 𝜀𝑖𝑡  （2） 

式（2）中，𝐷𝐼𝐷0表示政策开始实施的虚拟变量，𝐷𝐼𝐷−𝑚

表示政策实施之前第 m 年的虚拟变量，m=1，2，3，4；𝐷𝐼𝐷𝑛

表示政策实施后第 n 年的虚拟变量，n=1，2，3。需要强调的

是，由于政策实施并非同时在所有城市实施，因此对于不同

城市而言，𝐷𝐼𝐷0表征不同的年份。 

图 1 平行趋势检验结果报告了以营业收入作为被解释变

量的估计参数的大小及对应的 95%置信区间。可以发现，政

策实施前年份虚拟变量的估计系数均未通过 5%的显著性水

平，满足平行趋势假定，即政策实施之后相对未实施政策的

企业的营业收入出现显著提升，并非事前差异的结果。 
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图 1 营业收入的平行趋势检验 

图 2 平行趋势检验结果报告了以营业收入作为被解释

变量的估计参数的大小及对应的 95%置信区间。可以发

现，政策实施前年份虚拟变量的估计系数均未通过 5%的显

著性水平，满足平行趋势假定，即政策实施之后相对未实

施政策的企业的销售毛利率出现显著提升，并非事前差异

的结果。  

图 2 销售毛利率的平行趋势检验 
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2、安慰剂检验 

在平行趋势检验通过的情况下，借鉴刘瑞明等(2020)的

做法，通过虚构处理组的方法进行安慰剂检验，来判断带量

采购政策效应是否由其他随机因素引起。本文通过随机设定

处理组来开展安慰剂检验。本文将中国城市上市的医药企业

进行分组，每组随机抽取政策实施的样本，重新构建安慰剂

检验的政策实施的交互项 Post*Teat。具体做法为，从 2259 个

样本中随机选取 443 个样本作为处理组，其他企业为对照组，

利用随机分组后的样本再次进行双重差分估计。除非随机抽

样的企业和原有带量采购政策控制样本完全一致，否则估计

结果应不显著。若随机分组后估计结果仍显著，说明基 

准回归结果存在偏差。 

为防止随机小概率事件对安慰剂检验的影响，进行了

500 次重复循环实验。图 3 和图 4 展示了估计值的概率密度

分布及其相关估计值。由图 3 和图 4 安慰剂检验结果可知，

重复循环实验得到的系数基本分布在 0 点左右且符合正态分

布，说明基准回归结果没有受到偶然因素或者遗漏变量的影

响，验证了政策提升营业收入和销售毛利率的有效性。这进

一步表明，带量采购医药政策显著提升了中国上市医药企业

的营业收入和销售毛利率，即带量采购医药政策对中国上市

医药企业的营业收入和销售毛利率起着显著的积极正向影

响，且研究结果不受偶然因素或者遗漏变量的影响，具有一
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定程度的可靠准确科学性。 

 

 

图 3 安慰剂检验 

 

图 4 安慰剂检验 
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十、异质性检验 

带量采购医药政策对上市医药企业营业收入的影响在

不同的地区，根据不同的企业类型有所差异。在地区层面，

在北方地区带量采购政策对营业收入的影响并不显著，在南

方地区带量采购政策对营业收入的正向影响则十分显著，影

响系数为 0.140，低于总样本的影响系数，假设 2 得以验证。

这可能表明南方的产业环境和政策执行可能更加符合带量

采购医药政策的执行，而北方则影响并不显著，这表明北方

的上市医药企业营业收入不受带量采购医药政策影响。这进

一步论证了，在“4+7”执行城市中，对于同一种政策，不同城

市的执行方法会有差别。 

在企业类型层面，药品企业的带量采购政策对营业收入

的正向影响显著，影响大小为 0.124，而医疗器械营业收入 

并不显著，假设 3 得以验证。这可能表明在不同类型的企业

中，带量采购政策对营业收入的影响有所区别。带量采购医

药政策只对药品企业的营业收入产生显著的积极影响，而对

于医疗器械企业的营业收入并不显著。这表明在不同的企业

类型中，带量采购政策对营业收入的影响确实有所区别。这

进一步论证了，带量采购政策主要目的是降低药品的价格，

对制造医疗器械的企业影响较小。 

是高新技术的医药企业，带量采购影响并不显著，不是 

高新技术的医药企业带量采购对企业的营业收入则产生显
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著的正向影响，影响大小为 0.358，假设 4 得以验证。带量采

购药品政策对拥有高新技术的医药企业并不显著，对不是高

新技术的医药企业显著。这表明数字化转型的企业不受带量

采购药品政策的影响，而没有数字化转型靠规模效应实现企

业收入增长的企业影响较大。带量医药采购政策具有较为明

显的倾向性，对是否是高新技术企业的影响具有显著的差异。

这可能是因为，在“4+7”执行城市中，一些知名药企（例如辉

瑞、赛诺菲等）一线品牌，因报价最高而落选。反而非高新

技术企业药品价格较低，所以存在被选取的优势。 
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四、表 7 异质性分析 

 模型 7 模型 8 模型 9 模型 10 模型 11 模型 12 

 北方地区 南方地区 医疗器械 药品企业 是高新技术 不是高新技术 

变量 营业收入 营业收入 营业收入 营业收入 营业收入 营业收入 

政策 0.202 0.140* 0.285 0.124* 0.0451 0.358** 

 (0.151) (0.0747) (0.250) (0.0701) (0.0694) (0.175) 

国有企业 0.0922 0.00761 0.674** -0.0685 -0.140 0.329* 

 (0.127) (0.173) (0.336) (0.110) (0.124) (0.170) 

高新技术 0.0301 0.0102 0.194 -0.0388   

 (0.165) (0.128) (0.222) (0.116)   

销售利率 1.364** 0.360 0.895* 0.617 0.430 0.650* 

 (0.668) (0.258) (0.491) (0.375) (0.409) (0.346) 

研发投入 0.0106 0.0278*** 0.00288 0.0407*** 0.103 0.00926 

 (0.00950) (0.00924) (0.00871) (0.0138) (0.0643) (0.00651) 

南北地区   -0.229 -0.880***  -0.706*** 

   (0.359) (0.177)  (0.202) 

时间效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制 

固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制 

Constant 20.06*** 20.10*** 20.87*** 21.20*** 18.62*** 22.03*** 

 (0.382) (0.191) (0.575) (0.209) (1.097) (0.317) 

Observations 762 1,497 522 1,737 1,626 633 

R-Squared 0.059 0.318 0.061 0.274 0.414 0.042 

Number of id 145 300 110 333 360 123 

注: ***、**、*分别表示在 1%、5%、10%的置信水平上显著，括号内为稳健标准误。 
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第六部分 实证结果分析 

中国政府从药品的生产、流通、销售与使用等多个环节

开展医疗制度改革建设，不断探索并选择新型的药品采购模

式来控制药品采购成本。本文采用 2015 年-2021 年 7 年 2259

个样本，结合双重差分模型，深入研究带量采购政策如何通

过控制价格和采购量对医药企业经营绩效产生的影响，并对

其结果进行稳健性和异质性分析，研究结果如下：就全样本

而言，带量采购政策对上市医药企业的销售毛利率产生正向

影响；在北方地区，带量采购政策对营业收入的影响并不显

著，在南方地区，带量采购政策对营业收入的正向影响则十

分显著；对于药品企业而言，带量采购政策对营业收入的正

向影响显著，对于医疗器械企业而言，带量采购政策对营业

收入并不显著；对高新技术医药企业而言，带量采购政策对

营业收入影响并不显著，对于不是高新技术的医药企业而言，

带量采购对企业的营业收入则产生显著的正向影响。 

综上所述，带量采购政策对中国的医疗体制改革产生了

重要的影响，达到了降低成本的效果。在未来，中国的药品

采购会更加集中，更有利于医药市场的健康发展。 
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