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报告摘要： 

[Table_Summary] 人口老龄化是当前我国面临的重大压力，随之而来的就是数量庞大的

老年人口的养老问题。本文将阐述我国老龄化问题的现状和前景，我

国的养老模式、养老金体系，并结合日本、美国的经验对未来养老产

业的前景做出展望。 

 

持续走低的出生率和稳步提升的人口寿命，二者共同作用，导致我国

人口结构越老越趋向于老龄化。人口走势的预测模型显示，未来人口

老龄化程度将越来越明显。60 岁与 65 岁的人口所占比重将持续上升。

至 2030 年，65 岁以上人口将达到 2.65 亿人，占比将达到 18.51%；2050

年 65 岁以上人口将达到 3.48 亿人，占比将达到 26.49%。中国社会未

来将面临巨大的养老压力。养老产业的完善和革新迫在眉睫。 

 

目前世界上主要的养老模式分为三种，即居家养老、社区养老、和机

构养老。在我国，这三种养老模式分布占比约为 96%、1%和 3%。居

家养老为我国主流养老方式，约 96%的老年人选择居家养老。但由于

独生子女政策的施行和人口老龄化的影响，完全依靠家庭养老的模式

难以适应未来的趋势。目前选择进入养老机构的，多为是高龄、空巢

独居的老人，平均年龄在 80 岁以上。而养老机构两极分化现象较为严

重，亟待变革。社区养老按照多地发布的“9073”养老规划，市场空

间广阔。对于养老金的来源，中国养老金体系按资金来源分成三大保

险支柱，分别为基本养老保险、年金制度和商业养老保险，基本养老

保险为最主要、覆盖人数最广的保险方式，但存在缺口并逐渐扩大；

企业帮助养老和个人负担养老还有待发展。 

 

日本养老模式是以培养养老医护人员为核心、重视老人福利的“保健

——医疗——福利”为一体的综合体系。应对老龄化的方式为强制入

保险、提升退休年龄、提高公共养老金统筹水平、推进养老保障制度

的一体化改革等政策；美国以第二、第三支柱的养老金核心，发展多

元养老模式。 

 

近年来中国的政策对于养老问题的关注点，逐渐从完善养老服务，转

向支持养老产业及相关市场的发展。我们认为对于养老产业未来会以

家政服务养老看护行业、完善养老机构、扶持养老服务人才培训机构

等为重点。养老金方面，为了缩小缺口，未来可能会提高退休年龄、

政策支持二三支柱、推动养老金入市以获得更多资金来源。总体而言，

养老产业前景光明，但初期财政支持也很必要。 
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1. 中国人口老龄化趋势明显，养老压力将直线上升 

 

人口老龄化是当前我国面临的重大压力，随之而来的就是数量庞大的老年人口的养

老问题。养老模式的改善和养老金的储备，都是政策制定者需要关注的重点。本文

将阐述我国老龄化问题的现状和前景，我国的养老模式、养老金体系，并结合日本、

美国的经验对未来养老产业的前景做出展望。 

 

1.1. 低出生率高寿命，中国老龄化速度高于平均水平 

 

中国养老问题日趋严重的根源在于人口老龄化倾向。2018 年，中国 60 岁以上人口

所占比重已经达到 17.88%，65 岁以上人口比重达到 11.94%。根据 1956 年联合国

《人口老龄化及其社会经济后果》确定的划分标准，当一个国家或地区 65 岁及以

上老年人口数量占总人口比例超过 7%时，则意味着这个国家或地区进入老龄化。

1982 年维也纳老龄问题世界大会，确定 60 岁及以上老年人口占总人口比例超过

10%，意味着这个国家或地区进入严重老龄化。中国 65 岁以上人口占比在 2004 年

就达到了 7%，并且逐年上升；抽样调查结果显示 60 岁及以上人口则更早就达到了

10%以上。两个标准来看，中国都已经进入较为严重的老龄化社会。 

 

图 1：中国 60 岁及以上人口比重超过 10%的标准  图 2：中国 65 岁及以上人口比重超过 7%的标准 

 

 

 

数据来源：东北证券，Wind  数据来源：东北证券，Wind 

 

国际横向比较来看，全球人口整体上都呈现出老龄化趋势，表现为 65 岁以上人口

占总人口比重逐渐攀升，且具有“发达程度越高、人口老龄化越严重”的特征。根

据世界银行统计数据，2017 年，高收入国家 65 岁以上人口所占比重已经达到

17.43%，中等收入国家为 7.43%，低收入国家为 3.37%。按照世界银行的标准，中

国目前属于中等偏上收入国家，与中等收入偏上国家的平均水平相比，也可以看出

中国老龄化速度明显更快，目前老龄化程度也更深。 
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图 3：收入越高的国家老龄化程度越深  图 4：中国老龄化速度高于其收入水平 

 

 

 

数据来源：东北证券，Wind  数据来源：东北证券，Wind 

 

从人口变化来看，中国人口出生率和自然增长率一直处于下滑趋势。中国人口在建

国之后经历了初期的高速增长。在 1960 年左右的“三年困难时期”中，人口增长

率有了大幅度的下降甚至负增长。随后的经济条件改善使人口增长率在 1963 年左

右达到了巅峰。1982 年，计划生育被定位基本国策并写入宪法，人口增速得到了抑

制。在 1988 年左右，60 年代高增长时代出生的人群进入生育期，推动人口增长率

达到一个小的高峰。之后人口一直处于较低增长水平。 

 

多年的计划生育政策，使我国人口年龄结构逐渐产生老龄化的趋势，出现了劳动力

不足、年轻人负担过重等问题。2016 年 1 月 1 日，中国开始实行全面两孩政策。根

据一致预测，对于广大生育意愿受到压抑的民众，两孩政策的放开将会使他们的生

育需求在 2017 年及 2018 年得到集中释放。 

 

人口调查的数据显示，出生率在 2016 年有了一定幅度的上升，从 12.07‰升至

12.95‰，二胎政策产生了一定效果。但是在 2017 年，人口出生率并未如预期一样

继续上升，而是回落到了 12.43‰。这反映出中国居民生育意愿降低，放开二胎并

没有起到显著效果。而在 2018 年人口出生率已经降至 10.94‰，为历史最低点。人

口自然增长率降至 3.81‰，是除去“三年困难时期”外的最低点。在二胎政策最有

可能起到效果的两年，出生率不增反降，那么未来人口增速则更难提振。同发达国

家的历程一样，中国人口出生率进入了低增长时代。 
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图 5：人口出生率和自然增长率持续下滑 

 

数据来源：东北证券，Wind 

 

与此同时，中国人口平均寿命也在逐年提升。根据国家统计局数据，中国人口平均

预期寿命逐年提高，2015 年达到 76.34，高于中等偏上收入国家的平均水平，这也

使得中国老年人口的比重相对更高。 

 

图 6：中国平均预期寿命逐年提升   图 7：中国平均预期寿命高于所在收入层水平 

 

 

 

数据来源：东北证券，Wind  数据来源：东北证券，Wind 

 

持续走低的出生率和稳步提升的人口寿命，二者共同作用，导致我国人口结构越来

越趋向于老龄化。抽样调查结果显示，在 15 岁及以上人口的结构分布中，呈现“中

间大，两头小”的形状，而不是最优的“金字塔形”。中国 2016 年人口结构分布，

和日本 1980 年的人口结构极其类似。而日本在 90 年代出现了经济衰退、深度老龄

化等社会问题，其重要原因就是人口结构问题。因此，我国也应及早制定相关政策、

发展养老产业，应对人口老龄化问题，以免重蹈其覆辙。 

 

1.2. 未来人口倒 U 型走势，人口老龄化程度继续加深 

 

展望中国未来养老产业的前景，首先要预测出人口结构的未来变化趋势。下面我们
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将对中国未来人口走势做出预测。 

 

1.2.1. 人口预测的方法 

 

我们采用国际上主流的“分要素预测法”建立人口预测模型。其基本方法为： 

 

1. 每年的新生儿数量，为前一年各年龄的育龄妇女（15~49 岁）数量乘以相应的

生育率。即： 

 
2. 新生婴儿中男婴和女婴的数量，则利用新生儿数量和假设的性别比计算得到。 

3. 岁及以上的每个年龄人口，为前一年 岁人口数目乘以其存活率。即： 

 

 

通过此方法，我们就能预测出未来每一年处于每个年龄的男女人口数量。 

 

1.2.2. 相关参数设定 

 

根据上述方法，我们需要设定的参数为：1. 各年龄的人口基数。2. 每个年龄的育

龄妇女的生育率及婴儿性别比。3. 各年龄人口的死亡率。 

 

下面我们分别处理每一参数。 

 

1.2.2.1. 人口基数 

 

对于各年龄组的人口数目，我们采用 2010 年人口普查的数据。目前人口普查每 10

年一次，其余年份均为抽样调查。上一次人口普查为 2010 年，虽然之后每年都有

分年龄组抽查的数据，但由于抽查样本较小，误差较大，我们认为可以作为测试组

验证预测的准确性，但不能作为预测的基础。同时，2010 年人口普查数据包含每个

年龄的人口数量，而之后年份的抽查结果只有以每 5 岁为一个年龄段的分段人口数

据，无法用其做出处于每个年龄的人口预测。因此，我们选择 2010 年的人口普查

数据来作为预测基数，而不是最新的人口抽查数据。 

 

1.2.2.2. 育龄妇女总和生育率及婴儿性别比 

 

育龄妇女是处于生育年龄的妇女。人口统计中一般以 15—49 岁为妇女生育年龄。

超出此年龄段的女性生育孩子的数量极少，可以忽略不计。故在预测某一年新生儿

数目时，只需考虑当年育龄女性所生育的孩子数量。总和生育率（TFR）也称总生

育率，是指某国家或地区的妇女在育龄期间，每个妇女平均的生育子女数。根据世

界银行的数据，可以看到中国育龄妇女的总生育率在上世纪 60 年代末之后有明显

下降，2000 年之后逐渐稳定，2016 年处在 1.62 的水平。2017 年和 2018 年中国人

口出生率都很低，可以推测女性生育率也处在更低的水平。 
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