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摘要

来源：艾瑞咨询研究院自主研究绘制。

未来，商业养老服务市场整体可能保持区域分割、相对离散的市场状态，但不乏有集团化运作、规
模化拓展的头部主体，市场空间广阔，投资机会良多。此外随着，整体泛养老生态内科技渗透率以
及数字化率持续上升，服务商生产效率进一步优化，市场空间仍有不断提升的可能。当前市场预期
下，除保险以外的其他金融机构如银行、基金等作为优质社会资本备选，具备更强的投资获利优势

趋势
洞察

基于市场需求旺盛的背景，结合发展进程阶段以及发展缓慢的现状，从服务供给侧和养老支付端分
别阐述，当前制约养老市场发展的核心因素—— 1. 用户付费能力弱且付费意愿不足；2. 服务供应
商客单价高企却盈利空间有限。整体而言，消费者对于养老服务可接受的价格和养老服务提供商在
盈利状态下给出的定价不匹配。

SMS增长
阻碍

从需求侧入手，由老年人口增长趋势；家庭人口结构变化；居民养老需求迫切、养老财务准备不充
足、居民感知的人生风险压力较大等角度说明当前养老市场面临的需求庞大，并且未来也将持续高
速增长。

发展
诉求

测算商业养老市场整体规模、细分赛道规模、未来增长趋势以及一些服务供给缺口大小。基于前文
探讨的破局关键，从市场实践的成功案例模式出发，总结市场中已有的两大类成功商业模式，并从
金融机构角度探讨不同诉求下模式选择考量重点，总结各模式实现定价匹配且基本盈利的商业逻辑。

核心
模式

基于导致市场发展制约因素，结合成功的实践经验，探讨两个破局的关键点——政策与金融。政策
层面，地区政府基于当地养老市场发展阶段、服务商经营状况、当地常驻老年人口实情出台相应的
产业扶植政策。金融层面，投资机构可基于资金周期、收益、主业生态延展等投资目标，适当投资
商业养老服务领域，帮助产业更快进入卓越效能阶段。养老服务商也可根据主营业务形态、经营所
处阶段需求，在市场中寻求契合自身的优质社会资本，互利共赢。

困境
破局
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商业养老服务市场的概念定义

不依靠或阶段性依靠政府帮扶、具备自力更生能力的
民营养老服务厂商构成的市场。
商业养老服务厂商以商业盈利、规模化增长为最终经
营目标（不包括仅提供福利性医养服务的机构）

直接向老年人提供养老服务的厂商构成的市场：分为
居家养老、社区养老以及机构养老三个不同模式对细
分赛道。

养老服务市场

商业养老服务市场

养老产业

养老服务市场

商业养老服务市场

养老以及所有与养老相关的康养产业，包括养老服务、
养老地产、养老金融、智慧养老、老年辅助器材、养
老机构数字化管理等泛康养业态

养老产业

来源：专家访谈，艾瑞研究院自主研究绘制
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中国老龄人口抚养比(%)

家庭人口结构转变带来养老人手压力
老龄化与少子化带来老年抚养比上升，致使“养儿防老”模
式难以为继
步入21世纪以来，中国人口结构持续发生改变，65岁以上老龄人口数量逐渐增多、增速持续上升，近5年的年复合增长率
达到5.8%。依据当前55-65岁人口基数以及55岁之后各该年龄段内人口死亡率，预计未来10年65岁以上老龄人口可增长至
3亿人，占总人口比重也将持续攀升。与此同时，15岁以下少儿人口占总人口比例则呈现缓慢下降态势，“老龄化”与
“少子化”成为当前中国人口结构变化背景的关键词。从家庭单元角度来看，人口结构变化带来家庭抚养负担增加。一方
面2020年中国家庭总抚养比达45.9%创近20年内历史新高；另一方面中国老龄人口抚养比持续攀升，20年内增长近一倍。
随着中国家庭单元规模逐渐减少，家庭养老的人手压力逐渐凸显出来，传统的“养老防老”模式已难以为继。

来源：中国国家统计局，艾瑞研究院自主研究绘制 来源：中国国家统计局，艾瑞研究院自主研究绘制

2000-2025年中国65岁以上老龄人口数量及
增长率

2000-2025年中国65岁以上老龄人口、15岁以下少
儿人口占总人口比重及中国老年人口抚养比
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养老服务需求大，养老商业化提上日程
居民对养老服务的倚重程度增加，老年服务资源需求旺盛，
居民养老的名义需求存在市场缺口
根据中国老龄办2015年发布的抽样调查结果，全体老人需要照护的人群比例由2000年的6.6%上升至15.3%，其中80岁以上老人需要
照护的比例增至41.0%，较2000年上升近一倍。老年人需要照护比例的上升趋势迅猛。反观供给端，截止2021年，养老床位现存总
量813.5万张，每千名老人拥有床位张，与十三五规划目标仍有相当距离。且养老机构的床位空置率高达近50%，这也进一步压低了
市场的有效供给量。根据供需缺口试算结果，保守预估中国养老照护床位缺口约为85%。

6.6% 8.0% 6.2% 5.1%

21.5%
15.3% 14.2% 16.5%

11.2%

41.0%

全体老龄人 城镇老龄人 农村老龄人 80岁以下老龄人 80岁及以上老龄人

2000（%） 2015（%）

2000 & 2015年中国老龄人口分布情况

2011-2020年每千名60岁以上老人养老床位数量及增长率

来源：国家统计局，全国老龄办《第四次中国城乡老年人生活状况抽样调查 》，中国老龄科学研究中心《中国养老机构发展研究报告》

2021年养老
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居民养老准备尚不充足 (1/2)
居民养老财务过于倚重社会养老保障第一、二支柱，实际养
老准备不足，居民主观养老准备意识仍需市场化引导
从已退休人群与未退休人群的资产分配来看，老龄人群为主的已退休人群受收入、健康等因素影响，在应急、养老、遗产方面的财富
资产分配多于未退休人群，而未退休人群的资产分配则主要集中于日常生活等方面。从居民养老财务准备方式来看，社会基本养老保
险是未退休居民在财务方面最主要的养老准备方式。同时受居民财富分配结构影响，固定资产增值、银行储蓄也成为居民储备养老财
富的次优选方式。整体而言，未退休人群养老准备仍然极为依赖社保第一支柱，养老准备资产组合相对单一，这与已退休人群真实的
养老财务储备需求差异较大。未老人群的养老意识成熟

来源：清华大学老龄社会研究中心&腾讯金融研究院《2020国人养老准备调研报告》，艾瑞研究院自主研究绘制。
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7.7%
4.9%
2.5%
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社会基本养老保障
固定资产

银行储蓄、国债
企业年金或职业年金

银行理财产品
股票、公募基金

个人商业养老保险
养老目标基金

投资连结性保险(含万能险)
信托或私募基金

其他
以上均没有
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19.0%
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社会基本养老保障
固定资产

银行储蓄、国债
企业年金或职业年金
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股票、公募基金
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2020年未退休人群的养老财务准备 2020年已退休人群的养老财务储备 未退休人群有关养老的财务准备较为简单主要仍
然依靠社会养老保险：
在未退休人群中，社会基本养老保险这一养老储
备途径使用率极高，接近80%。而企业年金、个
人商业养老保险、养老理财等方式使用率与之相
差较远，约20%-25%。未步入老龄阶段的居民
针对养老的主要经济储备仍极度依赖社会养老保
障的第一支柱，二、三支柱仍未被充分重视。

已退休人群有关养老的财务储备相对多元，社会
养老保险难以完全覆盖已老人群需求：
从已退休人群正在采用的养老储备方式来看，他
们对社会基本养老保障的依赖程度并不深，而对
企业年金、养老目标基金等方式青睐度有所提升。

资
产
分
配

2020年已退休人群与未退休人群资产分配对比

19.0%
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22.1%
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16.0%

15.4%

14.1%

9.6%

17.9%

14.7%

已退休群体

未退休群体

日常支出 子女教育 买房购车 应急备用金 遗产 养老

未退休人群与已退休人群的经济资产分配存在较大差异：
未老人群均未退休、身体健康、寿命预期乐观、收入持续稳定且具有增加的可能
性，他们与已老群体的心态不同。未老人群更愿意在子女教育、买房购车方面投
入，在遗产保留与应急准备方面需求较低，提前为养老储备的动力尚不足够。而
已老人群则更愿意在应急准备、遗产保留、养老准备等方面配置较多资产。由此
可以看出，两类群体的经济生活是截然不同的。
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居民养老准备尚不充足 (2/2)
老年家庭面临风险较多，养老忧虑成为居民的最大人生压力
老龄人作为行动能力较弱、生命健康水平较低、无确定收入来源的特殊群体，他们面临的风险种类更多、发生风险可能性更大。由此，
老年人占比高的家庭，其风险压力也相对较大。从居民主观认知中面临的人生风险压力来看，关于养老和医疗方面支出的顾虑已经成
为居民最大的人生风险压力来源。一方面当前社会居民普遍面临较重的赡养负担，未来随着中国家庭规模不断缩小，居民照护长辈的
压力仍有上升可能。另一方面，由于居民过度倚重社会养老保障第一支柱，中国居民养老财务准备整体仍不充分。随着社会经济发展
不断提速，叠加疫情冲击反复，市场通胀压力预期较高，居民认为自身步入老龄阶段后面临的资金压力也相对较大，他们预期未来养
老金水平难以满足老年生活富足的需求水平。

来源：艾瑞研究院根据市场调研数据自主研究绘制
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财产安全/债务纠纷

子女成长培育经费

因突发事故中断家庭收入

意外伤害造成大额支出

自己及家庭成员意外大病带来巨额治疗费用

为长辈或自己养老的压力

中国居民认为自己面临的人生风险及压力
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