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摘 要 目的 为我国药物经济学评价指南贴现率的调整提供方向及参考。方法 检索国际药物经济学与结果研究协会、各国/地

区卫生技术评估机构官方网站及其他中高收入、高收入国家/地区的相关网站，汇总并比较各国/地区药物经济学评价指南中贴现

率的推荐情况、调整趋势及设定依据。基于理论推导和文献分析，讨论不同贴现率取值对增量成本-效果比（ICER）的影响。结果

与结论 在纳入的40个国家/地区药物经济学评价指南中，基础分析贴现率的取值范围为1.5%～5%，5% 为最常用值；敏感性分析

的取值范围为0～12%。36个国家/地区对基础分析的成本和健康产出采用相同的贴现率，而荷兰、比利时、波兰、捷克的成本贴现

率高于健康产出贴现率。近年来，韩国、法国、爱尔兰根据经济环境变化下调了贴现率，而荷兰和捷克则上调了成本贴现率。贴现

率的设定主要依据公共项目投资利率或参考国际权威机构建议及其他相关指南。不同贴现率取值对 ICER 的影响方向及幅度主

要取决于干预措施与对照措施的成本和健康产出分布情况。贴现率的设定与调整与经济环境密切相关。我国可借鉴国际经验将

贴现率下调0.5%～1.5%，同时参考国际常用的贴现率估算方法开展本土实证研究。
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ABSTRACT OBJECTIVE To provide direction and reference for the adjustment of the discount rate （DR） in China’s 

pharmacoeconomic guidelines. METHODS Search was conducted on the official websites of the International Society for 

Pharmacoeconomics and Outcomes Research， health technology assessment agencies in various countries/regions， as well as 

relevant websites of other upper-middle-income or high-income countries/regions. The recommended DR， adjustment trends， and 

setting rationales in pharmacoeconomic evaluation guidelines across different countries/regions were then summarized and compared. 

Based on theoretical derivation and literature analysis， the effects of different DR on the incremental cost-effectiveness ratio 

（ICER） were examined. RESULTS & CONCLUSIONS Among the 40 included guidelines， the base-case DR ranged from 1.5% 

to 5%， with 5% being the most common value； the range for sensitivity analysis was 0 to 12%. Thirty-six countries/regions applied 

the same DR to both costs and health outcomes， while in the Netherlands， Belgium， Poland and Czech Republic， DR for costs 

was higher than for health outcomes. In recent years， Korea， France and Ireland had lowered their DR in response to economic 

changes， whereas the Netherlands and Czech Republic had raised their DR for cost. The setting of the DR was primarily based on 

the public project investment interest rate or referred to recommendations from internationally authoritative institutions and other 

relevant guidelines. The direction and magnitude of the impact of different DR on the ICER largely depended on the distribution of 

costs and health outcomes between the intervention and reference measure. The setting and adjustment of DR were closely 

associated with the economic environment. Based on international experience, the DR in China can be lowered by 0.5% to 1.5%， 

and localized empirical research can be conducted using 

internationally common estimation methods.
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在经济学研究中，贴现是指将未来发生的成本或健

康产出，通过一定的比率折算为当前时间下的成本或产

出值的过程，此过程中所用的比率称为“贴现率”[1]。贴

现的主要原因包括边际效用递减、时间偏好及机会成

本[2]。《中国药物经济学评价指南 2020》指出，在研究时 

限＞1年的药物经济学评价中，应对发生在未来的成本

和健康产出进行贴现[3]。贴现率是药物经济学评价中的

重要参数，同一评价中贴现率取值不同，可能会使药物

经济学评价结果大相径庭，进而对医保报销优先项的确

定以及新药定价和报销水平造成影响[4]。

贴现率的设定和调整应考虑社会经济发展速度、价

格变化和消费者时间偏好等多方面因素[3]。近年来，国

际经济环境持续变化，全球经济增速趋缓[5]，这将影响现

有贴现率取值的合理性。目前，韩国、法国等国已根据

其经济发展形势，对其药物经济学评价指南（下文简称

“指南”）推荐的贴现率进行了调整。《中国药物经济学评

价指南 2011》推荐贴现率为 5%，敏感性分析范围为 0～

8%[6]；《中国药物经济学评价指南 2020》沿用了上述推

荐[3]，至今仍未调整。随着经济增速的变化，我国有必要

重新审视并调整贴现率，以确保药物经济学评价结果及

医保报销相关决策符合当下环境。

目前，《中国药物经济学评价指南 2025》修订在即。

在此关键节点，本研究拟梳理当前各国/地区指南的贴现

率推荐、调整情况及变化趋势，归纳其贴现率的设定依

据和估算方法，并探讨不同贴现率对增量成本-效果比

（incremental cost-effectiveness ratio，ICER）的影响，旨在

为我国指南贴现率调整提供方向及参考。

1　国际现行指南对贴现率的推荐情况

1.1　数据来源与检索方法

为获取贴现率信息，本课题组系统检索了国际药物

经济学与结果研究协会（International Society for Phar‐

macoeconomics and Outcomes Research，ISPOR）官方网

站。ISPOR 作为全球最权威的药物经济学与结果研究

专业学会，其官方网站设有专门板块，汇集了全球50个

国家/地区相关机构主动提交的最新官方指南，并通过严

格审查确保所收录指南的权威性和准确性。为确保信

息的时效性，本研究进一步对各国家/地区卫生技术评估

（health technology assessment，HTA）机构官方网站进行

了补充检索，对 ISPOR 官网上非最新版本的南非、日本、

法国、爱尔兰指南进行了手动更新。

鉴于贴现率与地区经济发展水平高度相关，我国指

南在确定贴现率时可参考经济发展水平相近或更高的

国家/地区的指南。因此，本研究参考世界银行 2025财

年（基于 2023 年人均国民总收入）的国家/地区收入分

类[7]，对 ISPOR 未涵盖的中高收入国家/地区（博茨瓦纳、

北马其顿、纳米比亚、秘鲁、苏里南、加蓬、利比亚、伊拉

克、土库曼斯坦、哈萨克斯坦、白俄罗斯、塞尔维亚、蒙

古、印度尼西亚、哥斯达黎加、多米尼加、阿尔及利亚）和

高收入国家/地区（卡塔尔、阿联酋、冰岛、巴拿马、希腊、

保加利亚、圭亚那、智利、沙特阿拉伯、阿曼、罗马尼亚）

的 HTA 机构官方网站和相关数据库进行了补充检索。

1.2　各国/地区指南贴现率推荐情况概述

由于部分指南文本无法获取，或指南未提及贴现率

（如瑞士、萨尔瓦多的指南），截至2025年9月10日，本研

究最终纳入了40个国家/地区的相关数据（表1）。

表1　各国/地区现行指南对贴现率的推荐情况

国家/地区

中国
中国台湾
印度
日本
韩国
泰国 a

马来西亚
澳大利亚
新西兰
奥地利
克罗地亚
匈牙利
意大利
俄罗斯
西班牙
波罗的海（拉脱维亚、立陶宛、爱沙尼亚）

比利时
法国 a

德国
爱尔兰
挪威
葡萄牙
斯洛伐克
瑞典
荷兰
捷克
英格兰和威尔士
芬兰
波兰
苏格兰
乌克兰
厄瓜多尔
巴西
哥伦比亚
古巴
墨西哥
加拿大
美国
南非
加纳

指南版本

2020

2014

2023

2024

2021

2019

2019

2016

2015

2006

2011

2021

2020

2019

2024

2002

2012

2020

2022

2019

2012

2019

2022

2023

2024

2020

2022

2019

2016

2022

2023

2022

2014

2014

2003

2023

2017

2019

2022

2023

贴现率/%
基础分析

成本
5

3

3

2

4.5

3

3

5

3.5

5

5

3.7

3

5

3

5

3

2.5

3

4

4

4

5

3

3

4.8

3.5

3

5

3.5

3

5

5

5

3，5

5

1.5

3.5

5

3

健康产出
5

3

3

2

4.5

3

3

5

3.5

5

5

3.7

3

5

3

5

1.5

2.5

3

4

4

4

5

3

1.5

2.2

3.5

3

3.5

3.5

3

5

5

5

3，5

5

1.5

3.5

5

3

敏感性分析
成本
0～8

0，5

0～5

0～4

0，3

0～6

0，5

0，3.5

0，5

3～10

3～10

－

0～5

－

5

－

0～5

0，4.5

0，5

0，10

－

－

－

－

－

－

1.5

－

0

0～6

－

0，3.5，7，12

0，10

0，3.5，7，12

0，3，5

3～7

0，3

0～7

0～10

0～10

健康产出
0～8

0，5

0～5

0～4

0，3

0～6

0，5

0，3.5

0，5

3～10

3～10

－

0～5

－

0，5

－

0～5

0，4.5

0，5

0，10

－

－

－

－

－

－

1.5

－

0

0～6

－

0，3.5，7，12

0，10

0，3.5，7，12

0，3，5

0～7

0，3

0～7

0～10

0～10

注：“a”表示该国/地区采用非恒定贴现率；敏感性分析中，数值间

的“，”表示指南推荐对这些点值进行敏感性分析；“～”表示指南推荐

对该区间值进行敏感性分析；“－”表示该国/地区指南未报告贴现率。
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40个国家/地区指南中成本和健康产出的基础分析

贴现率取值范围为 1.5%～5%，最常用的贴现率为 5%

（图 1）。敏感性分析取值范围为 0～12%，其中，11个国

家/地区没有明确敏感性分析的贴现率（表1）。

各国/地区指南对成本和健康产出是否采用相同的

贴现率存在差异。其中，36个国家/地区的指南对基础

分析的成本和健康产出采用相同的贴现率。荷兰、比利

时、波兰、捷克对成本和健康产出采用不同的贴现率；成

本贴现率较高（3%～5%），健康产出贴现率较低（1.5%～

3.5%）。这种对成本和健康产出分别设定不同贴现率的

做法，可以避免研究者对大部分健康效益发生在未来的

干预措施（如疾病筛查、疫苗接种）进行过度贴现，同时

也可以有助于提升社会对保持人口健康的期望值[8]。

38个国家/地区的指南推荐在不同研究时限的药物

经济学评价中采用恒定的贴现率。然而，恒定贴现率的

复利性质会导致后代利益被赋予极低权重[9―10]。少数国

家采用了非恒定贴现率：法国指南推荐在基础分析中使

用非恒定贴现率，研究时限为30年及以内时，推荐使用

2.5%；超过 30 年时，则推荐下调贴现率，最低可降至

1.5%[11]。泰国指南推荐在敏感性分析中采用非恒定贴

现率，对于30年及以内的研究，推荐敏感性分析的贴现

率为0～6%；而对于超过30年的研究，除应进行与30年

及以内研究类似的敏感性分析外，还建议健康产出贴现

率较成本贴现率降低2.5%[12]。

2　各国/地区现行指南对贴现率的调整情况

2.1　调整概况

本研究纳入的 40个国家/地区中，有 7个国家/地区

在现行指南中对基础分析的贴现率进行了调整（表 2）。

由于我国现行指南（2020版）是在 2011版基础上，参考

2019年及以前各国/地区公开发布的指南进行更新，因

此本研究重点对2019年及之后各国/地区贴现率的调整

情况进行分析。7个在现行指南中对贴现率进行调整的

国家/地区中，除新西兰和加拿大外，其余5个国家/地区

指南在2019年及之后对基础分析的贴现率进行了调整，

其中 3 个国家/地区指南下调了成本贴现率，降幅为

0.5%～1.5%；荷兰和捷克则基于其本国市场发展情况上

调了成本贴现率，并基于“健康价值应随时间增长”的观

点认为健康产出贴现率应低于成本贴现率[8，13]，故其调

整后的健康产出贴现率较上版指南有所下降。

2.2　调整依据与经济指标关联分析

研究表明，贴现率调整的主要原因为经济发展变

化[14]。同时，10年期国债收益率常被作为贴现率测算的

依据[15]，可反映各国经济发展情况。基于此，本研究比

较了上述在 2019年及以后对贴现率作出调整的 5个国

家/地区现行指南与上一版指南发布前 2年的 10年期国

债收益率变化情况。结果（表 3）显示，韩国、法国、爱尔

兰现行指南发布前 2年的 10年期国债收益率较上一版

指南发布前2年的有所下降，其成本贴现率相应下调；而

捷克、荷兰的该收益率指标相较上一版指南则有所上

升，其成本贴现率有所上调。

3　各国/地区指南的贴现率设定依据

3.1　设定依据分类概述

各国/地区国际指南的贴现率设定依据不尽相同[14]

（表4）。其中，8个国家/地区参考了公共项目投资利率，

8个国家/地区借鉴了国际权威机构的建议或参考了其

他国家/地区相关指南，这两类是目前各国/地区确定贴

现率的常用依据。其他国家/地区的指南没有明确提及

其贴现率设定依据。

16
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10

8

6

4

2

0

频
数

1.5 2.0 2.2 2.5 3.0 3.5 3.7 4.0 4.5 4.8 5.0
基础分析贴现率/%

成本     健康产出

1

3

1 1 1 10 1

4
5

1 1 1 1 1 0

3 3

14

12

14
13

图1　各国/地区指南中成本和健康产出基础分析贴现

率值的频数分布

表2　部分国家/地区现行指南中基础分析贴现率的调

整情况

国家/地区

荷兰

法国

捷克

爱尔兰

韩国

新西兰

加拿大

指南版本

2024

2020

2020

2011

2020

2017

2019

2014

2021

2011

2015

2004

2017

2006

基础分析贴现率/%
成本

3

2.5

2.5

4

4.8

3

4

5

4.5

5

3.5

10

1.5

0，5

健康产出

1.5

2.5

2.5

4

2.2

3

4

5

4.5

5

3.5

10

1.5

0，5

调整情况

成本的贴现率升高 0.5%，健康产出的贴现率下降 1%

成本和健康产出的贴现率均下降 1.5%

成本的贴现率升高 1.8%，健康产出的贴现率下降 0.8%

成本和健康产出的贴现率均下降 1%

成本和健康产出的贴现率均下降 0.5%

成本和健康产出的贴现率均下降 6.5%

成本和健康产出的贴现率均升高 1.5% 或降低 3.5%

表3　贴现率调整国家/地区两版指南发布前 2 年的 10

年期国债收益率变化情况

国家/地区

韩国
法国
爱尔兰
荷兰
捷克

现行版本指南发布前 2 年的 10 年期
国债收益率（指南版本）[16]

1.4%～2.0%（2021）

－0.1%～0.9%（2020）

0.78%～1.24%（2019）

2.7%～3.3%（2024）

1.2%～2.2%（2020）

上一版指南发布前 2 年的 10 年期
国债收益率（指南版本）[16]

3.8%～4.5%（2011）

2.8%～4.0%（2011）

7.8%～3.5%（2014）

－0.2%～0.7%（2020）

0.4%～1.2%（2017）
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3.2　贴现率的估算方法

贴现率的估算方法大致可归为两类。第一类方法

是直接将已有的经济指标等同于贴现率，以社会机会成

本法较为常见。该法从投资者角度出发，衡量资金若不

用于公共项目而用于其他项目所能产生的最大价值，通

常可直接使用某种相对无风险资产（如政府债券）的收

益率来确定贴现率[17―18]。

第二类方法则需使用一定的计算公式对已有的经

济指标进行计算以获取贴现率，以社会时间偏好率法、

加权平均社会贴现率法较为常见。社会时间偏好率法

通过计算消费者愿意推迟1单位当前消费以换取更多未

来消费的比率来确定贴现率，其计算公式中包括纯时间

偏好率、边际效用弹性、人均消费预期增长率3个主要参

数。其中，纯时间偏好率（取值≥0）指不考虑其他风险

时公众对当前和未来消费的偏好；边际效用弹性可用于

衡量消费变动1单位时效用的变化程度；人均消费预期

增长率则用于估计消费增长程度[4，15]。有学者提出，经

社会时间偏好率法计算得出的贴现率可进一步采用资

本的影子价格进行校正[17，19]。加权平均社会贴现率法综

合考虑了公共项目融资对私人消费及私人投资的挤占

影响，通过对社会时间偏好率及社会机会成本进行加权

来计算贴现率[18，20]。在采用这两种方法计算贴现率时，

各国/地区会根据自身的实际情况灵活调整参数和权重。

从本研究纳入的各国/地区指南来看，社会时间偏好

率法和社会机会成本法是常用的贴现率估算方法，其他

方法尚未被广泛应用。

4　贴现率调整对 ICER的影响

4.1　理论分析

以干预措施在贴现前的成本和健康产出均高于对

照措施（类似于成本-效果平面第一象限的情况）为例，

如果干预措施成本为当期一次性投入，而对照措施成本

为多期支付，且健康产出都发生在远期，贴现率下降会

使对照措施的成本现值上升，导致增量成本（ΔC）下降，

同时增量健康产出（ΔE；假设健康产出发生在第 n 年，基

准年为1，ΔE＝
E1 -E2(1 + r)n - 1，式中的 E1和 E2分别为干预措施

与对照措施在第 n 年的未贴现健康产出，r 为贴现率）上

升，因此 ICER（ΔC/ΔE）可能会下降；贴现率升高时则相

反。而干预措施与对照措施的成本均为多期支付，且健

康产出都发生在远期时，贴现率下降或升高会同时增加

或减少两者的增量成本（ΔC）和增量健康产出（ΔE），由

于这种情况下增量成本（ΔC）和增量健康产出（ΔE）的增

加或减少幅度可能不同，故 ICER（ΔC/ΔE）的变化方向并

不明确。

4.2　现有研究梳理

为进一步探讨贴现率对 ICER 的影响，本课题组在

PubMed 数据库中检索了过去10年发表的针对该主题的

系统综述，最终仅纳入了1篇对基因疗法经济学评价中

贴现率进行系统综述的文献[21]。该文献纳入了 15篇明

确报告 ICER 结果的药物经济学原始研究，其中 14篇研

究对比了基因疗法与最佳标准疗法或挽救性疗法的经

济性。基因疗法的成本为当期一次性投入，健康产出发

生在远期；而最佳标准疗法和挽救性疗法的成本可能为

当期一次性投入或多期支付，健康产出可发生在近期或

远期，针对这14篇研究的分析结果显示，随着贴现率的

降低，ICER 会下降。该文献纳入的剩余1篇研究比较了

两种不同的基因疗法，得出了相反的结论，即贴现率降

低，ICER 上升。

此外，本课题组还补充检索了讨论不同贴现率对

ICER 影响的药物经济学实证研究，共纳入了3篇涉及不

同成本与健康产出类型的文献[22―24]。在这些文献中，

ICER 随贴现率变化的趋势呈现出多样性（表5）。

综合理论推导与现有研究，贴现率调整对 ICER 的

影响方向及幅度主要取决于干预措施与对照措施的成

本和健康产出分布情况。在特定情境下可观察到一定

趋势，比如当干预措施（如基因疗法）针对的是罕见病或

严重疾病，且能显著改善患者健康状况并带来长期健康

获益时，降低贴现率可能会增加这类干预措施的远期获

益现值，从而导致 ICER 降低[25]。

表4　各国/地区指南的贴现率设定依据

依据

无风险利率
　5 年平均实际无风险长期国债
　10 年期国债利率
　社会时间偏好率
公共项目投资利率
　公共项目的贴现率
　中等系统风险公共项目的实际利率
　基准利率
　公共投资的社会真实贴现率
基于本国实际情况计算的贴现率
国家/地区或其他组织推荐的贴现率
　国家/地区特定 HTA 指南推荐

　世界卫生组织建议
未提及理由

国家/地区（指南版本）

新西兰（2015）

西班牙（2024）

南非（2022）、新西兰（2015）、捷克（2020）、厄瓜多尔（2022）

加纳（2023）、爱尔兰（2019）、古巴（2003）、哥伦比亚（2014）

挪威（2012）

克罗地亚（2011）

法国（2011、2020）a、韩国（2021）

荷兰（2024）、俄罗斯（2019）

泰国（2019）、西班牙（2024）、法国（2011、2020）a、葡萄牙（2019）、巴西
（2014）、厄瓜多尔（2022）、印度（2023）

乌克兰（2023）

日本（2024）、墨西哥（2023）、瑞典（2023）、中国台湾（2014）、澳大利
亚（2016）、马来西亚（2019）、奥地利（2006）、意大利（2020）、波罗的
海（拉脱维亚、立陶宛、爱沙尼亚）（2002）、比利时（2012）、苏格兰
（2022）、德国（2022）、斯洛伐克（2022）、芬兰（2019）、英格兰和威尔
士（2022）、加拿大（2017）、中国（2020）、美国（2019）、波兰（2016）、匈
牙利（2021）

a：法国2020版指南的贴现率设定依据参看其2011版指南。
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5　讨论

5.1　国际经验总结

本研究梳理了全球40个国家/地区指南中贴现率的

推荐情况、设定依据及调整趋势。首先，多数国家/地区

指南推荐对基础分析成本和健康产出采用相同的贴现

率；但仍有部分国家/地区指南建议采用不同的贴现率，

且多为成本贴现率高于健康产出贴现率。其次，近年来

韩国、法国等国家/地区在长期国债收益率下降的背景下

对贴现率进行下调，调整幅度为0.5%～1.5%。这一趋势

表明，贴现率需随经济环境的变化进行调整。最后，贴

现率设定依据透明度不足是国际普遍存在的问题。尽

管部分指南提供了一些估算方法，但多数方法的实际应

用并不广泛，在一定程度上影响了贴现率设定的严谨性

和评价结果的可信度。建议未来指南应着重提升贴现

率设定过程的透明度，明确理论基础并规范估算方法。

5.2　对我国贴现率调整的建议

5.2.1　调整方向与幅度建议

我国近2年的10年期国债收益率为1.6%～2.9%，对

比2011版指南发布前2年的10年期国债收益率3.5%～

4.1%[26]，呈下降趋势。因此，我国可参考国际经验下调

贴现率，初步建议下调幅度为 0.5%～1.5%，具体数值可

通过实证研究进一步确定。

5.2.2　调整方法建议

孙利华等[27]指出，药物经济学评价贴现率调整应参

考本国的社会贴现率，以保证评价结果的适用性和合理

性。我国当前的社会贴现率为2006年《建设项目经济评

价方法与参数》公布的8%[28]，目前尚未更新[29]，在反映当

前社会经济环境变化方面可能存在时效性问题[30]。鉴

于此，为获得契合当下经济环境的贴现率，我国需开展

贴现率计算的实证研究，可借鉴国际常用且经过验证的

社会时间偏好率法和社会机会成本法，以提升研究的科

学性和可靠性。

5.3　本研究局限性

受各国/地区指南公布内容所限，本研究也存在一些

局限性：一方面，各国/地区指南在贴现率设定的理论依

据和方法上存在明显差异，但多数指南并未明确说明选

择特定依据的理由及差异的成因；另一方面，在调整依

据上，尽管韩国、荷兰等国的指南明确指出贴现率的调

整与经济增长率或本国市场发展相关[8，31]，但多数国家/

地区指南并未披露具体的调整依据。本研究根据不同

版本指南发布前2年的长期国债收益率的变化情况推测

可能与经济发展相关，但这种主观推断无法完全解释各

国/地区调整贴现率及调整方法差异的原因。贴现率的

设定和调整依据及方法多样，由于缺乏官方解释和多元

数据支持，本研究难以进行更深入的讨论。因此，未来

研究应先加强对贴现率内涵的理解，并在此基础上开展

方法学研究，通过实际案例分析验证，为合理确定贴现

率提供理论和实践依据；此外，学者还可以针对不同疾

病治疗领域、不同干预措施和对照措施成本与健康产出

的发生时间等情景，进一步探讨不同贴现率取值对

ICER 的影响。
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