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人口老龄化、人口增长与经济增长
———来自中国省际面板数据的实证证据
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【内容摘要】利用一个包含人力资本的柯布 － 道格拉斯生产函数，从索洛增长理论入手，分析人

口老龄化和人口增长率对经济增长的影响，理论模型的推理结果表明人口老龄化和人口增长对经济

增长均产生不利影响。再根据理论模型的结果构造了人口老龄化和人口增长影响经济增长的实证模

型，收集和使用中国 1990 ～ 2008 年的省级面板数据对理论模型的推理结果进行实证检验，证实了理

论模型的推理结果。实证研究还表明: ( 1) 初始的人均 GDP 对经济增长的影响为负，说明中国的区域

经济发展出现了条件收敛的情形; ( 2) 人力资本投资、储蓄率和劳动参与率对经济增长有着显著的正

向促进作用。
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1 引言

正如恩格斯所言:“一切重要历史事件的终极原因和伟大动力是社会经济的发展”，人口老龄化问

题也是伴随着社会经济发展而出现的重要问题。如果说 20 世纪人口老龄化问题还只是发达国家才

需要解决的问题，那么 21 世纪，人口老龄化则是世界大多数国家都必须面对的问题。随着社会经济

的发展，人口发展一般会出现低生育率、低死亡率、低增长率以及高预期寿命的现象，这必然会导致人

口老龄化①问题的出现，可以说人口老龄化是经济社会发展的自然产物，同时人口老龄化又会对经济

社会发展产生显著影响。如何妥善解决经济增长和人口老龄化之间的关系是世界各国都必须严肃对

待的问题，这一点对于包括中国在内处于经济高速发展阶段的广大发展中国家来说显得尤为重要。
众所周知，在欧洲和日本，人口老龄化是一个比较严重的问题，所以大量的国外文献对欧洲和日

本的人口老龄化问题进行了集中的研究。国外的研究结果大多数表明人口老龄化对经济增长、储蓄

和投资 等 会 产 生 不 利 影 响 ( Faruqee and Muhleisen，2002; MacKellar，2004; Lindh and Malmberg，

1999) ，只有少数一些学者的研究结果表明人口老龄化会由于提高资本积累和劳均资本从而促进经济

增长( Groezen 等，2005; Futagami and Nakajima，2001) 。
由于中国是一个处于经济高速增长中的人口大国，自 2000 年中国进入人口老龄化社会②以来，中

国的人口老龄化问题受到国内外许多学者的高度关注。许多研究者的研究结果表明，中国在过去的

30 年时间里经济的高速增长在很大程度上取决于劳动力的充分供给。由劳动年龄人口份额比重上升

和人口扶养比下降所导致的人口结构变迁对中国经济增长的贡献度处于 1 /6 ～ 1 /3 之间。③ 随着人口

老龄化形势的日益严峻，中国劳动力无限供给的状况正在不断扭转，在未来数十年时间内，中国的经

济增长将面临人口老龄化和劳动力不足的威胁。许多研究表明人口老龄化将会给未来中国的经济增

长带来不利影响( 王德文等，2004; Tyers 等，2007; David 等 2007) 。
最近许多研究者在研究人口结构变迁对经济增长的影响时将注意力集中在劳动年龄人口份额或

人口扶养比对经济增长的影响上( Lee 和 Skinner，1999; Bloom 等，2000; 蔡昉，2004; Wang 和 Mason，

2005; Wei 和 Hao，2010) 。劳动年龄人口份额或人口扶养比很显然能够较好地刻画人口结构，因为他

们能够准确地刻画劳动人口与被扶养人口之间的比例关系。然而，在关注劳动年龄人口份额或人口

扶养比对经济增长的影响时，人们往往忽视另一个重要的问题，即人口增长率对经济增长的影响。
本文首先在一个索洛增长模型( Solow growth model) 的基础之上引入人口老龄化和人口增长率等

人口结构因素验证人口结构变迁对经济发展水平、储蓄率和经济增长率的影响。然后收集 1990 ～
2008 年的中国省级面板数据建立动态面板模型，以此验证人口老龄化和人口增长率对中国经济增长

的影响。从现有的文献来看，运用跨国面板数据模型验证人口结构变迁及老龄化对经济增长影响的

文献较多，而利用中国省级面板数据模型验证这个论题的文献还较少。相对于以往那些用跨国数据

验证人口结构对经济增长影响的文献而言，用中国的省级面板数据能够在很大程度上避免跨国数据

的不一致和不兼容的问题。此外，本文的实证模型采用了广义矩( GMM) 估计方法，这在一定程度上

能够克服人口结构变量中存在的内生性问题。

①

②

③

本文中人口老龄化指的是 65 岁及以上人口占总人口的比重，劳动年龄人口份额指的是 15 ～ 64 岁人口占总人口的

比重，人口扶养比指的是 65 岁及以上人口与 15 岁以下人口占 15 ～ 64 岁人口的比重，少儿扶养比指的是 15 岁以

下人口占 15 ～ 64 岁人口的比重，老年抚养比指的是 65 岁及以上人口占 15 ～ 64 岁人口的比重。
2000 年中国 65 岁及以上人口占总人口比重达到 7%，标志着中国正式进入人口老龄化社会。
例如蔡昉( 2004) 、Wang 和 Mason( 2005) 的估计结果表明人口结构变迁对中国经济增长的贡献度达到了 1 /3，而

Bloom 和 Finlay ( 2009) 、Zheng 和 Hao( 2010) 的研究结果则表明人口结构变迁对中国经济增长的贡献为 1 /6。
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2 理论模型

我们利用一个包含人力资本的柯布 － 道格拉斯( C． W． Cobb 和 PaulH． Douglas 简称 C － D) 生产函

数，从索洛增长理论入手，先从理论上分析人口老龄化对人均 GDP 和人均 GDP 增长率的影响。
2． 1 人口老龄化率对人均产出的影响

我们用 N 代表总人口，用 u ( 暂且称为人口老龄化) 代表 65 岁及以上人口占总人口的比重，用 h
代表少儿人口，即 0 ～ 14 岁人口占总人口的比重，于是 15 ～ 65 岁的劳动年龄人口的比例为 1 － u － h，

劳动年龄人口总数为 N( 1 － u － h) 。在这种假设条件下，生产函数形式如下:

Y = AKα ( Ep( 1 － u － h) N) β ( 1)

其中 Y 表示总产出; A 代表技术水平; K 代表总物质资本; E 代表人均受教育年限，用来衡量人力

资本存量; ( 1 － u － h) N 代表适龄劳动人口; E( 1 － u － h) N 用来表示劳动年龄人口形成的总人力资本

存量; P 表示总劳动力存量中真正投入到经济生产中的比例，也就是就业人口数量和劳动年龄人口的

比值，即劳动参与率。因为存在失业等问题，所以 P 是一个介于 0 到 1 之间的数。根据王小鲁等

( 2009) 的实证分析，在不考虑人力资本的溢出效应时，物质资本和人力资本是规模报酬不变的，在本

文中，我们不考虑人力资本的溢出效应，所以我们假设 α + β = 1。

令: k = K
p( 1 － u － h) N ( 2)

则: y = Y
N = AkαEβp( 1 － u － h) ( 3)

( 2) 式和( 3) 式分别表示劳均资本和人均 GDP。从表达式( 2) 和( 3) 简单的分析可知，人口老龄化

u 一方面提高了劳均资本，这有助于提高人均产出; 另一方面人口老龄化又减少了劳动人口在总人口

中的比重，这会降低人均产出。

通过简单的求导可知，y
u

= － AβpkαEβ ＜ 0，由此可以判断，人口老龄化对于人均 GDP 综合的影响

结果是负面的。
2． 2 人口老龄化对储蓄率和均衡增长路径上人均 GDP 的影响

前面简单的理论分析表明人口老龄化对人均 GDP 的综合影响是负面的，下面我们将继续分析人

口老龄化对储蓄率以及均衡增长路径上人均 GDP 的影响。

我们用 k( t) 和 N( t) 表示资本和总人口关于时间 t 的函数，简记为 k
·

= dk( t) /dt，N
·

= dN( t)
dt

①。

根据几个世纪以来全球人口数量增长的情形可知，人口增长与指数模型是非常相符的。为此假设 N

( t) = ent + c，其中 c 为常数，易知 N
·

= nN( t) 。令 s 表示储蓄率，ρ 表示资本折旧率，根据索洛增长理论，有

k
·

= sY － ρK ( 4)

我们记 Y1 为全部产出中用于养老的部分，Y2 为用于少儿扶养的部分，则总产出中用于适龄劳动

人口的部分为 Y － Y1 － Y2，定义养老水平为 t1 =
Y1 /uN
Y /N ，就是老年人口人均养老收入与总人口的人均

收入的比重，同样定义抚养少儿水平为 t2 =
Y2 /hN
Y /N 。假设劳动人口的储蓄率为 sL，而且进一步假定少

儿人口和老龄人口只消费不储蓄，则可得 sL ( Y － Y1 － Y2 ) sY。将 Y1 和 Y2 代入进一步整理可得 sL ( 1

① 后文中具有相同标记的符号与此意义相同。
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－ t1u － t2h) = s，可见当劳动年龄人口的储蓄率 sL 保持固定不变的时候，人口老龄化 u 越大，则储蓄率

越低，从而 GDP 中用于投资的部分越少，这必然对长期的经济增长潜力产生不利影响。
结合( 2) 、( 3) 、( 4) 式，通过简单的求导运算可得:

k
·

= sy
p( 1 － u － h)

－ ( n + ρ) k ( 5)

当经济达到均衡增长时，满足 k＆ = 0，则根据( 5) 式和( 3) 式可以解得:

k* = E As
n +( )ρ

1 /β

，y* = Ep( 1 － u － h) A1/β s
n +( )ρ

α /β

( 6)

从( 6) 可以看出经济达到均衡增长时，储蓄率与均衡的人均有效资本呈正相关关系，人口老龄化

率对处于均衡增长路径上的人均产出也具有负面的影响。
2． 3 人口老龄化和人口增长率对人均产出增长率的影响

上面我们分析了人口老龄化对人均产出的影响，下面我们继续分析人口老龄化、人口增长率与人

均产出增长率的关系。
由表达式( 6) 可知，

lny* － lny = lnE + 1
β
lnA + α

β
ln s

n + ρ
+ lnp + ln( 1 － u － h) － lny ( 7)

根据( 5) 式可知，
s

n + ρ
= k
·

n + ρ[ ]+ k × p( 1 － u － h)
y ，将其代入( 7) 式整理可得，

lny* － lny = α
β
ln k

·

( n + ρ) k[ ]+ 1 ≈ α k
·

β( n + ρ) k ( 8)

由( 2) 式可知，
dlny
dt = α k

·

k ，代入( 8) 式可得，

dlny
dt = β( n + ρ) ( lny* － lny) ( 9)

代入( 7) 式可得:

dlny
dt = ( n + ρ) ( βlnE + lnA + αlns － αln( n + ρ) + βln( 1 － u － h) + βlnp － βlny) ( 10)

从( 10) 式我们可以看出: 技术水平 A、储蓄率 s、平均受教育年限 E、劳动参与率 P 对人均产出增

长率产生正向的影响; 初始人均产出、人口增长率 n、人口老龄化水平 u 对人均 GDP 的增长率则有负

面的影响。

3 实证模型及数据

以上我们从理论上探讨了人口老龄化和人口增长率对经济增长的影响，下面我们主要收集中国的

省级面板数据验证人口老龄化及与人口老龄化相关的一些人口结构变量对中国经济增长潜力的影响。
3． 1 实证模型及指标说明

我们在方程式( 10) 的基础之上建立如下实证模型:

yit = α0 + α1yi，t － 1 + α2 lnpcgdpit + α3 lnpopit + α4 lnE + α5 lns
+ α6 ln( n + ρ) + ρ7 lnp + fi + εit ( 11)

方程( 11) 中，被解释变量是经济增长率，我们以 5 年期人均实际 GDP 的年均增长率作为经济增

长率( 1978 = 100) ①。由于经济增长往往表现出明显的滞后效应，我们的解释变量中包含了被解释变

① 本文中凡是用人民币元为单位的变量均为以 1978 年为基准年份的实际值，即 1978 = 100。



18 人口研究 36 卷

量的滞后一期值，这样，方程( 11) 式是一个典型的动态面板模型。
解释变量包含人均实际 GDP( 用 pcgdp 表示) ，根据理论模型的推导结果，人均 GDP 前面的估计

系数应该为负值，它反映了区域经济的发展满足条件收敛的情形。我们用 pop 来反映与人口老龄化

相关的一些人口结构变量对经济增长的影响，它主要包含两类: 第一类是理论模型中出现的劳动年龄

人口占总人口的份额，即 1 － u － h，它与人口老龄化成反向关系，当少儿人口份额保持不变时，人口老

龄化越严重，则劳动年龄人口份额越低。从理论模型的推导结果来看，1 － u － ρ 前面的系数应该为正，

它从侧面反映了人口老龄化对经济增长的负向影响; 第二类是人口扶养比 depend，即( u + h) / ( 1 － u
－ h) ，它与人口老龄化呈正相关关系，当少儿人口份额保持不变时，人口老龄化越严重，则人口扶养比

越高。从理论模型的推导结果来看，人口扶养比前面的系数应该为负，它从正面反映人口老龄化对经

济增长的负向影响。
式( 11) 中剩余的解释变量与理论模型中的变量完全一致，E 反映的是人力资本存量，在这里用平

均受教育年限来反映人力资本存量，根据理论模型的推理结果，人力资本存量前面的系数应该为正。
s 和 p 分别反映的是储蓄率和劳动参与率，本文中储蓄率用国民总收入( GNI) 减去总消费后与 GDP 的

比值来衡量; 劳动参与率用第一、二、三产业的总就业人口占劳动年龄人口的比值来表示，根据理论推

导结果，储蓄率和劳动参与率前面的系数均应该为正。n + ρ 是人口增长率与资本折旧率之和，从理

论推导结果来看，人口增长率和资本折旧率对经济增长的影响是负向的。从以往的研究文献来看，资

本折旧率 ρ 处于 5%至 17%不等①，本文中的资本折旧率取值 10%，作为稳健性检验，我们还分别对资

本折旧率取值为 5%和 15%的情况下进行实证模型的参数估计。
3． 2 数据来源及描述性统计

表 1 变量的描述性统计

Table 1 Descriptive Statistics of Variables

变量 观察值个数 均值 标准差 最小值 最大值

grgdp 392 10． 25 2． 35 4． 57 20． 22
pcgdp 532 3009． 29 3185． 24 408． 53 25038． 77

1 － u － h 532 69． 54 4． 12 60． 36 80． 18
depend 532 44． 29 8． 47 24． 72 65． 66

E 532 5． 98 1． 17 3． 72 9． 25
s 532 42． 69 9． 92 8． 84 65． 90
n 504 0． 01 0． 02 － 0． 10 0． 19
p 532 72． 06 9． 72 47． 42 98． 50

我们收集 1990 ～ 2008 年中国 28 省份②的省级面板数据进行实证研究，由于被解释变量是 5 年期

人均实际 GDP 的增长率，最终进入回归分析的有效样本期间是 1995 ～2008 年。如果不做特别说明，本

文中变量指标的数据主要来自《新中国 60 年统计资料汇编》、《中国人口统计年鉴》和各年度分省统计年

鉴。人力资本用各地区平均受教育年限来衡量，有关平均受教育年限指标，1998 年以前的数据来自胡鞍

①

②

到目前为止，有关资本折旧率的选择上存在较大的出入，Perkis( 1998) 、王晓鲁等( 2000) 取值是 5% ; Young( 2000)

则假定 6%的资本折旧率; 张军等( 2004) 计算的资本折旧率为 9． 6% ; 龚六堂和谢丹阳( 2004) 假定了 10% 的资本

折旧率; 黄永峰等( 2002) 估算出中国的设备折旧率为 17%，建筑折旧率为 8%。总的来看，我国目前测算的资本折

旧率处于 5% ～17%之间。
海南和西藏的数据由于有较大的缺失，故没有包含进来，重庆的数据并入到四川，这样，本文的数据样本所包含的

省份是中国大陆剩余的 28 个省、市、自治区。
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钢等( 2001) 的计算，1998 年以后的数据由笔者根据胡鞍钢( 2001) 的计算方法计算得出。本文中的储蓄

率包含政府、企业和居民的储蓄率，由于无法收集到各省份储蓄额与 GDP 的比值，本文中的总储蓄水平

主要通过国民总收入( GNI) 减去总消费之后的余值来代替，所有变量的描述统计如表 1 所示。

4 实证结果及分析

式( 11) 的解释变量中包含了滞后一期的被解释变量，当滞后被解释变量被用来作为解释变量时，

模型的内生性问题难以避免。由于内生性是导致参数估计有偏最为常见的原因之一，此时，必须用工

具变量法来克服解释变量的内生性问题。为了得出一致的参数估计值，选择合适的工具变量是十分

重要的。工具变量的选择应当满足两个条件，其一是外生性，即相对于整个模型系统而言，它是由模

型之外其他因素所决定的; 其二是与代理变量之间高度相关。为了解决动态面板模型中由滞后被解

释变量作为解释变量带来的内生性问题，Arellano 和 Bond ( 1991 ) 提出了用一阶差分广义矩 ( first
differenced GMM) 估计方法来解决。其基本思路是首先对方程( 11) 式中各个变量进行一阶差分，然后

用滞后的解释变量和被解释变量的水平量作为差分方程中相应变量的工具变量。这种方法存在一定

的缺点，主要原因在于被解释变量进行差分后是一个接近随机游走的变量，水平滞后项作为工具变量

容易出现对未来信息传递不足而导致弱工具变量问题的出现。为了克服这种弱工具变量问题，Arella-
no 和 Bover( 1995) 以及 Blundell 和 Bond( 1998) 提出了另外一种更加有效的方法，即系统广义矩( Sys-
tem GMM) 估计方法。其具体做法是将水平回归方程和差分回归方程结合起来进行估计，这种估计方

法一方面使用一阶差分方法消除固定效应，并利用解释变量的滞后水平项作为差分项的工具变量; 另

一方面又通过引入水平方程的矩条件约束来增加工具变量的个数，以此来克服解释变量的弱工具变

量问题。由于系统 GMM 方法综合利用了水平变化和差分变化的信息，因此在小样本条件下，它的估

计结果要比一阶差分 GMM 方法更加有效。本文的分析主要建立在系统 GMM 估计结果上，作为对照，

我们还给出了面板数据的混合普通最小二乘法( OLS) 、固定效应法( FE) 和一阶差分 GMM 估计结果，

实证结果见表 2。
表 2 的最后三行给出了工具变量的有效性检验值，系统广义矩估计工具变量的有效性检验主要

包含两类( Arellano 和 Bover，1995; Blundell 和 Bond，1998) ，第一种是自回归( AR) 检验，主要用来检验

残差项 εit在差分回归和差分 － 水平回归中是否存在序列相关，第二种是工具变量的过度识别约束检

验，又称 Sargan 检验，用来判断在估计过程中所使用的矩条件工具变量是否总体有效。在过度识别检

验中，原假设是工具变量有效; 在自回归检验中，原假设是不存在序列相关，残差项允许存在一阶序列

相关，而不允许存在二阶序列相关。从检验结果来看，一阶差分 GMM 估计和系统 GMM 估计的 AR
( 2) 和 Sargan 检验值的伴随概率均在 0． 05 以上，说明本文所采用的工具变量是有效的①。

表 2 中的参数估计结果与前面的理论推导结果基本上是相符合的，模型 1、2、3、4 中反映人口老

龄化的解释变量是劳动年龄人口份额 ln( 1 － u － h) 。可以看到，劳动年龄人口份额对经济增长的影响

是正向的，而且均能够通过 5%的显著性水平检验。当少儿人口占总人口的份额保持不变时，人口老

龄化与劳动年龄人口呈负相关关系，劳动年龄人口份额对经济增长产生正面影响意味着人口老龄化

对经济将产生负面影响。模型 5、6、7、8 中反映人口老龄化的解释变量是人口扶养比 lndepend。可以

看到，人口扶养比对经济增长的影响是负向的，而且均能够在 1% 的显著性水平下通过显著性检验。
当少儿人口份额保持不变时，人口老龄化与人口扶养比呈正相关关系，人口扶养比对经济增长产生负

① 这一点与跨国面板数据模型的实证结果是有所不同的，在跨国面板数据模型中用广义矩估计时往往不能通过工

具变量的有效性检验。对于跨国面板数据来说，找到合适的工具变量是很困难的，这也从一个方面体现了用中国

省级面板数据来研究人口老龄化问题在一定意义上要优于跨国数据( Li 等，2007) 。
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面影响意味着人口老龄化将会对经济增长产生负面影响。实证研究的结果从正反两个方面证实了人

口老龄化对经济增长的负面影响，这与理论模型的推导结果是相一致的。
本文中另一个重要的解释变量是反映人口增长对经济增长影响的变量 ln( n + ρ) ，从估计结果可

以看出资本折旧率与人口增长率之和对经济增长有着负向的影响，这一点与本文的理论模型的推导

结论也是一致的。许多文献研究的结果表明实物资本积累是促进经济增长的重要因素( 刘生龙等，

2009; Bai 等，2006) ，资本折旧率越高意味着实物资本积累速度下降，这对经济增长显然是不利的。人

口增长率提高意味着总人口的数量增加，虽然有利于总 GDP 的增加，但是对人均 GDP 的增长率却是

不利的( Romer，2002) 。这是因为一个社会的人口增长率增加主要由两个方面的原因引起，当生育率

保持不变时意味着人均预期寿命的延长，这就意味着人口老龄化加重，老年抚养比提高; 当人均预期

寿命保持不变时意味着生育率提高，生育率提高在相当长一段时间里意味着少儿扶养比提高。不论

是少儿扶养比提高还是老年抚养比提高，这对经济增长都是不利的。
自改革以来，中国经历了 30 多年经济的高速增长，这里面一个重要的因素很可能就是人口结构

变迁，即劳动年龄人口份额不断增加，人口扶养比不断下降，以及人口增长率不断下降所造成的。
1982 年中国劳动年龄人口份额为 61． 5%，而到 2008 年时中国劳动年龄人口份额达到了 72． 7% ; 与此

同时，中国人口扶养比则呈不断下降的趋势，人口扶养比在 1982 年和 2008 年分别为 62． 6% 和

37． 4%。中国的人口结构在很大程度上是由毛泽东时代的人口政策和改革开放初期的计划生育政策

所决定的。在上个世纪 50、60 年代，随着新中国的建立和医疗卫生条件的改善，中国的人均预期寿命

大大延长，与此同时，在“人多力量大”口号的感召之下，中国出现了建国后的第一次“婴儿潮”。随着

人口的迅速膨胀，到上世纪 70 年代，中国开始实行计划生育政策，鼓励一个家庭只生一个孩子。自上

世纪 70 年代以来，随着毛时代的婴儿潮逐渐进入劳动力大军，而新生儿出生率又不断降低，中国的劳

动年龄人口份额逐渐增加，尽管人口老龄化在 2000 年以后开始出现，然而由于少儿扶养比不断降低，

中国总人口扶养比不断降低。在这段时间里，由于中国人口数量巨大，而劳动年龄人口份额又不断上

升，中国出现了劳动力无限供给的情形。劳动力的无限供给使得中国的低劳动力成本扩张成为可能，

一方面劳动力的无限供给使得中国的实物资本投资能够很容易地与劳动力结合起来形成生产力; 另

一方面，由于企业能够雇用到廉价劳动力，这使得企业所生产的产品，尤其是劳动密集型产品具有极

强的低成本优势。这也是为什么中国这么多年以来一直依靠实物资本投资和出口贸易成为促进经济

增长主要驱动力的重要原因。
许多研究者的研究结果表明: 劳动年龄人口份额的提高和人口扶养比的下降是改革以来中国经

济增长的重要原因之一( 蔡昉，2004; 王德文等，2004; Wang 和 Mason，2005 ) ，本文的实证研究支持了

这一点。虽然中国自 2000 年以来仍然保持了较低的生育率，然而，随着人口老龄化的到来，中国的人

口老龄化正在迅速地改变这一有利的人口结构，使得未来的经济增长潜力遭受不利影响。因此，如何

应对未来人口老龄化对经济增长所带来的不利因素将是中国面临的一个重要课题。
表 2 中的其他一些解释变量的估计结果也基本上与理论推导结果是相符合的:

第一，初始人均 GDP 前面的系数为负，而且在所有的模型中都通过了 1% 的显著性检验，意味着

当其他条件不变时，落后地区的经济增长速度要高于发达地区的经济增长速度，出现了“追赶”情形，

说明中国的区域经济发展满足新古典经济学所预测的“条件收敛”。事实上，中国各地区间人均 GDP
差距缩小的趋势从 2004 年就开始出现，到 2010 年，地区间人均 GDP 的差异系数已经下降为 0． 56，据

估计到 2020 年将下降为 0． 40。
第二，人力资本前面的系数为正，这与通常的经济学直觉是完全相符的。许多研究者的研究结果

已经表明了人力资本投入对长期经济增长的促进作用，而且在人口老龄化的初始阶段加大人力资本
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投入使得单个人的劳动效率提高能够在一定程度上缓解人口老龄化所带来的冲击，这也意味着人力

资本投资可以成为将来应对人口老龄化的一条重要手段。

表 2 人口老龄化影响经济增长的实证结果

Table 2 Empirical Results of the Impact of Population Aging on Economic Growth

模型 ( 1) ( 2) ( 3) ( 4) ( 5) ( 6) ( 7) ( 8)

估计方法 /解
释变量

混合 OLS FE 差分 GMM 系统 GMM 混合 OLS FE 差分 GMM 系统 GMM

L． grgdp5 — — 0． 46 0． 72 — — 0． 48 0． 83
( 0． 02) ＊＊ ( 0． 02) ＊＊ ( 0． 03) ＊＊ ( 0． 02) ＊＊

lnpcgdp － 1． 4 － 11． 63 － 7． 39 － 1． 77 － 1． 39 － 11． 65 － 7． 36 － 0． 65
( 0． 21) ＊＊ ( 0． 61) ＊＊ ( 0． 28) ＊＊ ( 0． 20＊＊ ( 0． 21) ＊＊ ( 0． 61) ＊＊ ( 0． 32) ＊＊ ( 0． 09) ＊＊

ln( 1 － u － h) 5． 51 6． 72 5． 6 3． 27
( 1． 69) ＊＊ ( 1． 75) ＊＊ ( 2． 72) * ( 1． 53) *

lndepend － 1． 5 － 1． 94 － 1． 6 － 0． 6
( 0． 49) ＊＊ ( 0． 51) ＊＊ ( 0． 36) ＊＊ ( 0． 20) ＊＊

lnE 3． 46 39． 77 26． 54 6． 52 3． 39 39． 85 26． 35 3． 23
( 1． 02) ＊＊ ( 2． 21) ＊＊ ( 0． 85) ＊＊ ( 0． 52) ＊＊ ( 1． 02) ＊＊ ( 2． 21) ＊＊ ( 1． 02) ＊＊ ( 0． 34) ＊＊

lns 4． 41 3． 06 0． 45 2． 84 4． 39 3． 05 0． 38 0． 35
( 0． 53) ＊＊ ( 0． 66) ＊＊ ( 0． 41) ( 0． 61) ＊＊ ( 0． 53) ＊＊ ( 0． 67) ＊＊ ( 0． 27) ( 0． 17) *

ln( n + ρ) － 0． 11 0． 02 － 0． 55 － 0． 69 － 0． 12 0． 01 － 0． 58 － 0． 76
( 0． 32) ( 0． 2) ( 0． 05) ＊＊ ( 0． 04) ＊＊ ( 0． 32) ( 0． 2) ( 0． 06) ＊＊ ( 0． 10) ＊＊

lnp 6． 51 3． 14 6． 38 2． 21 6． 42 3． 02 5． 79 1． 54
( 0． 72) ＊＊ ( 1． 00) ＊＊ ( 0． 78) ＊＊ ( 0． 81) ＊＊ ( 0． 72) ＊＊ ( 0． 99) ＊＊ ( 0． 97) ＊＊ ( 0． 29) ＊＊

Constant － 53． 71 － 29． 42 － 42． 11 － 31． 47 － 24． 15 6． 92 － 9． 76 － 6． 6
( 9． 40) ＊＊ ( 10． 53) ＊＊ ( 12． 74) ＊＊ ( 7． 81) ＊＊ ( 3． 09) ＊＊ ( 4． 15) ( 2． 93) ＊＊ ( 1． 21) ＊＊

Observations 392 392 336 364 392 392 336 364
R － squared 0． 31 0． 63 — — 0． 31 0． 63 — —
Abond test
for AR( 1)

— — 0． 012 0． 033 — — 0． 012 0

Abond test
for AR( 2)

— — 0． 289 0． 062 — — 0． 299 0． 122

Sargan test — — 1． 00 1． 00 — — 1． 00 1． 00

注: ( 1) 括弧中的数值为标准误差; ( 2) * 、＊＊分别表示在 5% 和 1% 的显著性水平下显著; ( 3 ) 资本折旧率取值

为 10%。

第三，储蓄率对经济增长有着显著的正向影响，而且在大多数情况下能够通过 5%的显著性检验。
人口结构变迁同样能够部分地解释中国改革以来储蓄率的变化情况，这是因为，一个人在劳动年龄时

期的劳动产出大于消费，这个时候储蓄增加，而到了老年时期由于不再进行劳动，成为纯粹的消费者，

这个时候储蓄减少。同样的道理，一个社会中劳动年龄人口份额增加时，储蓄倾向于增加。由本文的

实证研究可以看出，储蓄率增加有利于促进经济增长，这也符合改革以来中国的现实。
第四，劳动参与率对经济增长有着正向的促进作用，而且在所有的模型中都通过了 1% 的显著性

检验，这一点与惯常的经济学直觉是完全相符的。先前已有文献研究结果表明劳动参与率对经济增

长的正向影响( Fukuda，2006) ，这是因为劳动参与率其实反映的是真实就业率，当一个社会中劳动年

龄人口总额保持不变时，就业率越高意味着有效劳动投入量越大，而劳动投入是主要的生产要素之

一。因此，劳动参与率对经济增长有着显著的正向促进作用不足为奇。
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5 敏感性检验

在进行实证研究时我们一般希望得到稳健的回归结果，由前面的分析我们知道由于我国的实物

资本折旧率没有一个统一的标准，表 2 中资本折旧率选择了一个较为折中的水平，而这种选择多少带

有一定的随意性，为了防止这种随意性对整个模型的参数估计产生影响，我们分别选择在资本折旧率

较低( 5% ) 和较高( 15% ) 的情况下，人口老龄化对中国经济增长的影响。由于表 2 中已经给出了在采

用混合最小二乘法( OLS) 和固定效应( FE) 模型的估计结果，本节中的敏感性检验主要采用一阶差分

GMM 和系统 GMM 方法进行参数估计。表 3 给出了估计结果，最后三行给出了工具变量有效性的诊

断检验值，可以看到，AR( 2) 和 Sargan 检验值的伴随概率均在 0． 05 以上，说明工具变量是有效的。

表 3 人口老龄化影响经济增长的敏感性检验

Table 3 Sensitivity Test of the Impact of Population Aging on Economic Growth

模型 ( 1) ( 2) ( 3) ( 4) ( 5) ( 6) ( 7) ( 8)

估计方法 /解
释变量

系统
GMM

一阶差分
GMM

系统
GMM

一阶差分
GMM

系统
GMM

一阶差分
GMM

系统
GMM

一阶差分
GMM

L． grgdp 0． 81 0． 43 0． 81 0． 43 0． 81 0． 44 0． 82 0． 44
( 0． 02) ＊＊ ( 0． 01) ＊＊ ( 0． 02) ＊＊ ( 0． 02) ＊＊ ( 0． 02) ＊＊ ( 0． 02) ＊＊ ( 0． 02) ＊＊ ( 0． 02) ＊＊

lnpcgdp － 0． 69 － 7． 42 － 0． 71 － 7． 45 － 0． 64 － 7． 39 － 0． 60 － 7． 39
( 0． 21) ＊＊ ( 0． 36) ＊＊ ( 0． 20) ＊＊ ( 0． 37) ＊＊ ( 0． 25) * ( 0． 29) ＊＊ ( 0． 32) ( 0． 28) ＊＊

ln( 1 － u － h) 2． 34 5． 64 2． 16 6． 00
( 1． 29) ( 2． 10) ＊＊ ( 1． 40) ( 2． 39) *

lndepend － 0． 66 － 1． 50 － 0． 60 － 1． 80
( 0． 16) ＊＊ ( 0． 70) * ( 0． 14) ＊＊ ( 0． 18) ＊＊

lnE 3． 16 24． 82 3． 24 24． 82 3． 09 26． 33 3． 00 26． 22
( 0． 68) ＊＊ ( 1． 19) ＊＊ ( 0． 73) ＊＊ ( 1． 18) ＊＊ ( 0． 76) ＊＊ ( 0． 94) ＊＊ ( 1． 16) * ( 1． 05) ＊＊

lns 0． 60 1． 23 0． 63 1． 32 0． 46 0． 65 0． 39 0． 81
( 0． 29) ( 0． 45) ＊＊ ( 0． 24) * ( 0． 49) ＊＊ ( 0． 32) ( 0． 35) ( 0． 21) ( 0． 49)

Ln( n + ρ) － 0． 38 － 0． 17 － 0． 38 － 0． 17 － 2． 39 － 1． 56 － 2． 39 － 1． 60
( 0． 04) ＊＊ ( 0． 03) ＊＊ ( 0． 05) ＊＊ ( 0． 03) ＊＊ ( 0． 16) ＊＊ ( 0． 11) ＊＊ ( 0． 13) ＊＊ ( 0． 12) ＊＊

lnp 1． 71 5． 84 1． 74 5． 56 1． 68 6． 35 1． 50 6． 17
( 0． 83) * ( 0． 83) ＊＊ ( 0． 57) ＊＊ ( 0． 85) ＊＊ ( 0． 53) ＊＊ ( 0． 86) ＊＊ ( 0． 51) ＊＊ ( 0． 72) ＊＊

Constant － 19． 35 － 38． 52 － 7． 06 － 7． 96 － 21． 46 － 45． 46 － 9． 18 － 12． 97
( 8． 19) * ( 10． 55) ＊＊ ( 2． 66) * ( 3． 05) ＊＊ ( 8． 13) * ( 12． 49) ＊＊ ( 2． 44) ＊＊ ( 2． 62) ＊＊

Observations 359 326 359 326 364 336 364 336
Abond test
for AR( 1)

0． 059 0． 001 0． 063 0． 011 0． 050 0． 015 0． 052 0． 014

Abond test
for AR( 2)

0． 090 0． 170 0． 093 0． 198 0． 132 0． 342 0． 124 0． 335

Sargan test 1． 00 1． 00 1． 00 1． 00 1． 00 1． 00 1． 00 1． 00
注: ( 1) 括弧中的数值为标准误差; ( 2) * 、＊＊分别表示在 5%和 1%的显著性水平下显著。

表 3 中模型 1、2、3、4 的资本折旧率为 5%，模型 5、6、7、8 的资本折旧率为 15%。从表 3 的估计结

果可以看出，当选择不同的资本折旧率时，劳动年龄人口份额对经济增长的影响仍然为正，只是显著

性水平上受到了一定的影响; 人口扶养比对经济增长的影响没有发生较大改变，它对经济增长的影响

仍然为负，而且均在 5%的显著性水平下通过了显著性检验。
表 3 中其他解释基本上与理论模型的推导结果相一致: 初始人均 GDP 前面的系数为负，而且在绝

大多数情况下都能够通过显著性检验; 人力资本、储蓄率和劳动参与率对经济增长有显著的正向促进



3 期 胡鞍钢 刘生龙 马振国 人口老龄化、人口增长与经济增长 23

作用，人口增长率和资本折旧率对经济增长有着显著的负面影响。总体而言，表 3 的参数估计结果与

表 2 基本上是一致的，只有少数一些解释变量参数估计的显著性水平存在一定的差别。
敏感性检验结果再次证明了人口老龄化将要对中国的长期经济增长潜力产生不利影响。此外，

由于中国人口增长率不断下降，而人口增长率对经济增长的影响是负面的，这就意味着人口增长率的

下降在一定程度上会缓解人口老龄化对中国经济增长的负面影响。

6 结论及政策含义

本文利用一个包含人力资本的 C － D 生产函数，从索洛增长理论入手，先从理论上分析人口老龄

化和人口增长率对人均 GDP 增长率的影响。理论模型的推导结果表明人口老龄化将会降低中国的

储蓄率并进而对人均 GDP 及其增长率产生不利影响。此外，理论推导结果还表明人口增长也将对经

济增长产生不利影响。在接下来的研究中，本文根据理论模型的推理结果构造了人口老龄化和人口

增长影响经济增长的实证模型，并收集中国 1995 ～ 2008 年的省级面板数据对理论模型的推理结果进

行实证检验，同时还对实证结果进一步进行了敏感性检验。实证结果和敏感性检验结果证实了理论

模型的推理结果，即人口老龄化将对中国的经济增长潜力产生负面冲击。理论模型和实证模型的结

果还表明: ( 1) 初始的人均 GDP 对经济增长的影响为负，说明中国的区域经济发展出现了条件收敛的

情形; ( 2) 人力资本投资、储蓄率和劳动参与率对经济增长有着显著的正向促进作用。
研究结果的政策含义十分明显，中国仍然是一个世界人口最多发展中国家，在相对较低的收入水

平上就进入了老龄社会，遇到了类似于发达国家人口老化的挑战。“十二五”时期，随着第一个老年人

口增长高峰到来，2011 ～ 2015 年，全国 60 岁以上老年人将由 1． 78 亿增加到 2． 21 亿，平均每年增加老

年人 860 万; 老年人口比重将由 13． 3%增加到 16%。《中国老龄事业发展“十二五”规划》指出: 未来

20 年，我国人口老龄化日益加重，到 2030 年全国老年人口规模将会翻一番。随着人口老龄化程度日

趋严重，改革以来中国经济高速增长的势头很可能会受到人口老龄化的巨大冲击，这是因为人口老龄

化会改变改革以来中国经济高速增长的基础，即低劳动力成本优势将明显降低，储蓄率下降，投资和

出口也将遭受负面影响。在这种背景下，积极应对未来人口老龄化带来的不利影响，尽可能地降低人

口老龄化对经济增长的负面冲击。
综合本文的研究结论以及其他国情研究结果，提出如下“一揽子”的兼顾短期( 指 5 年) 、中期( 指

10 年) 、长期( 指 20 年) 和长远的应对老龄化挑战的政策思路。这包括:

( 1) 加快产业结构战略性调整。这是加快转变经济发展方式的主攻方向。我们认为，不断减少农

业劳动力，并转移到各种非农产业，农业就业比重从 2010 年的 36． 7% 减少至 2030 年的 16% ～ 17% ;

加快发展服务业，成为最大的就业部门，就业比重从 2010 年的 34． 6% 增加至 2030 年的 50% 以上; 知

识密集型和高技术产业增加值占 GDP 比重从 2010 年 25% 增加至 2030 年 35% 左右。这在一定程度

上可以相对降低对劳动力特别是对非熟练劳动力的需求。
( 2) 由要素驱动转向创新驱动经济增长。按照新古典增长理论的推理，经济增长最直接的动力是

技术进步。中国政府已经把科技进步和创新作为加快转变经济发展方式的重要支撑。中国科技投入

大幅度增长，到 2030 年中国全时研发的科学家和工程师是美国和欧盟( 27 国) 的总和，中国本国居民

专利申请量接近美国、欧盟( 27 国) 和日本的总和。科技实力和创新能力的提升将为中国经济的可持

续发展提供源源不断的动力。
( 3) 强化人力资本投资，发挥人力资源作用。这是中国在应对人口老龄化的基本对策。本文的实

证结果表明，人力资本投入对经济增长有着显著的促进作用。中国政府已经制定了《国家中长期教育

改革和发展规划纲要( 2010 － 2020) 》，到 2020 年高中阶段教育毛入学率达到 90% ; 高等教育大众化

水平进一步提高，毛入学率达到 40% ; 扫除青壮年文盲。新增劳动力平均受教育年限从 12． 4 年提高
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到 13． 5 年; 主要劳动年龄人口平均受教育年限从 9． 5 年提高到 11． 2 年，其中受过高等教育的比例达

到 20%，具有高等教育文化程度的人数比 2009 年翻一番。在人口逐步老龄化，人口红利效应逐步减

少时，教育、人才和科技领域的迅速发展，将会为中国带来新的附加值更高的红利形式，即人力资源红

利。人力资源红利实质上是高质量的人口红利，人力资源红利的边际效率要显著高于人口红利。
( 4) 稳健调整计划生育政策。早在 1980 年党中央《关于控制我国人口增长致全体共产党员共青

团员的公开信》就富有远见地提出:“到 30 年以后，目前特别紧张的人口增长问题可以缓和，也就可以

采取不同的人口政策了。”30 年后我们需要根据党中央的战略设想和对人民的政治承诺，适时、灵活、
稳健地调整人口生育政策，再花上一代人的时间，从“一对夫妇生育一个孩子”向“一对夫妇生育两个

孩子”软着陆和转变，从而使得我国的实际生育率略有上升接近人口生育更替水平，即妇女总和生育

率稳定在 2． 1 左右。从长远来看，可以逐步实现中国少儿人口、青年人口、劳动年龄人口以及总人口

规模的稳定。
( 5) 适时调整劳动就业政策。人才是我国经济社会发展的第一资源①，要“人尽其才”。随着人口

预期寿命提高，人口平均受教育年限提高，应适当延长退休年龄，并实行男女平等的退休年龄。可以

分步走: 第一步先在《国家中长期人才发展规划纲要( 2010 － 2020) 》所规定的各类人才试行②; 第二步

在所有正规部门职工实行; 第三步可以逐渐在全社会范围内实行。同时对非国有企业、单位的创业者

不做退休年龄的规定，鼓励他们在健康等条件下，继续创业，为社会创造更多的就业机会。
总而言之，人口老龄化很可能给我国未来的经济增长潜力带来长期的十分不利的影响，对此不可

低估。但是“办法总比困难多”，我们仍然可以千方百计寻找对策，积极应对。在加速转变经济发展方

式的背景下，将这一挑战转化发展与转型的新机遇，创造更多的红利，特别是人力资源红利、人才红

利、创新红利，是可以大大超过人口红利减少的影响。
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