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人口与社会

人口老龄化与宏观经济关系的探讨
*

翟振武 郑睿臻

【内容摘要】随着生育率的下降和平均预期寿命的提高，全球将不可逆转地进入老龄化社会。作为

最大的发展中国家，中国正在进入持续 40 年的高速老龄化时期。中国多数人的观点认为人口老龄化会

抑制中国经济的增长，甚至会导致经济的衰退。美国也同样面临老龄化的问题，但是美国国家科学院的

研究报告却对美国人口老龄化与宏观经济关系做出了不一样的结论。人口老龄化对政府开支会有显著

影响，但对劳动生产率和创新的影响很小，对资产价格也不会有大的影响。老龄化导致的私人资产积累

甚至有可能对经济产生积极作用。整体来说，人口老龄化对生活水平的影响是有限的，对于整个宏观经

济的影响是温和的。这些观点和结论对中国人口老龄化与宏观经济关系的探讨具有重要启发和借鉴。
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1 引言

全球几乎所有的国家，都正在步入老龄社会。发达国家已经进入老龄社会，发展中国家正在迈向

老龄社会。相较于人类历史上大部分时代人口结构比较年轻和寿命比较短来说，老龄化是一个新的

人口现象。人口老龄化主要是由于平均预期寿命的增加和生育率的下降造成的。随着出生率的降

低，年轻一代较年老群体的规模越来越小，人口的平均年龄也随之升高; 而随着预期寿命的提高，越来

越多的人能够活更长的时间，两种因素的共同作用，推动老年人口的比例不断上升。人口迁移等因素

虽然也会对人口老龄化产生影响，但是在国家层面上，在绝大多数国家中，它的作用是相当微弱的。
联合国的一份报告( United Nations，2001) 归纳了人类社会老龄化的 4 个特征: ( 1) 人口老龄化现

象是前所未有的，人类历史上没有发生过类似的情况。( 2) 人口老龄化是普遍性的，是影响每个人的

一种全球现象。( 3) 人口老龄化是深刻的，在人类生活的所有方面都产生重大的后果和效应。在经济

领域，人口老龄化将对经济增长、储蓄、投资与消费、劳动力市场、养恤金、稅收及世代间转接发生冲

击; 在社会层面，人口老龄化影响了保健和医疗照顾、家庭组成、生活安排及住房与迁徙。( 4) 人口老

龄化是持续的。在 20 世纪内，老年人的比例持续增长，这个现象在整个 21 世纪将继续存在。
老龄化究竟对经济增长产生什么影响? 目前各种理论分析和实证分析都很多，相当多的部分对

于人口老龄化，特别是中国老龄化对经济影响持非常消极的观点，认为人口老龄化必然会降低中国宏

观经济的增长，会导致经济的衰退。例如，王德文等( 2004 ) 通过对我国人口结构的预测分析，得出随

着人口老龄化速度的加快，2015 年后人口红利将消失、人口负债严重，人口老龄化会对中国经济的长

期增长产生不利影响。Tyers( 2006) 、侯立平( 2007) 等都发现人口老龄化带来的不利影响可归结为 4
个方面: 主要为 GDP 增长减缓、养老保障压力加大、财政负担加重、储蓄率降低。苏剑( 2013 ) 认为人

口老龄化造成劳动力的供给不足，会严重抑制中国经济的发展。此外，老龄化还将对资本积累、创新

能力等方面产生负面影响( 郭熙保等，2013) 。最近一段时间，随着中国经济进入新常态，又有很多分

析认为人口老龄化是导致中国经济进入新常态的最重要因素之一。
无独有偶，美国也处在人口老龄化的时期。美国政府和国会对历史上这种前所未有的人口转变

也非常关注，组织美国国家科学院国家研究委员会( National Ｒesearch Council) 进行了一项人口老龄化

长期宏观经济效应的大型研究。以罗纳德·李( Ｒonald D． Lee) 和罗杰·弗格森( Ｒoger Ferguson Jr． )

为共同主席，以几十名美国顶尖的经济学、人口学、社会学、医学、应用数学等相关学科的专家教授为

成员的课题组经过近 3 年详尽全面的研究，期间还经过广泛征求同行意见和评审，最终于 2012 年发

表了《老龄化与宏观经济: 老龄人口的长期效应》的研究报告( National Ｒesearch Council，2012) 。这是

继 1984 年美国国家科学院人口经济报告 30 年之后的又一极为重要的报告。
报告就人口老龄化对宏观经济的长期影响给出了许多与流行观点不一样的结论。报告认为，人

口老龄化对政府开支会有显著影响，但对劳动生产率和创新的影响很小，对资产价格也不会有大的影

响。老龄化导致的私人资产积累甚至有可能对经济产生积极作用。整体来说，人口老龄化对生活水

平的影响是有限的，对于整个经济的宏观影响是温和的。虽然这份报告是针对美国的老龄化和美国

的宏观经济状况进行的分析，结论也只是针对美国的实际情况做出的，但很多的结论也可能具有一定

程度的“通用性”，是对人口老龄化与宏观经济发展之间一般关系和规律的认识与总结。理解和分析

这份报告的一些重要结论，对于我们深入理解和认识中国人口老龄化与宏观经济关系具有重要参考

和借鉴意义。在老龄化与宏观经济增长关系的讨论中，4 个重要的议题经常被提及: ( 1) 为减轻政府

的养老负担，鼓励老年人延迟退休的做法，是否会使就业难问题雪上加霜; ( 2) 更多高龄老人的出现，

是否会导致社会生产率的降低; ( 3 ) 随着年龄结构的老化，未来的老龄化社会是否会缺乏创新能力;

( 4) 随着老年人的不断增多，是否会造成储蓄率的降低，从而抑制经济的发展。美国老龄化报告恰恰
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对这些关键性问题，从尽可能多的角度去分析评估了其可能产生的影响，并给予了回答。

2 人口老龄化对劳动参与率和退休的影响

2． 1 工作岗位数量并非恒定

在应对老龄化的挑战中，延迟退休年龄，提高老年劳动参与率是常常被提及的应对措施之一。但

老年劳动参与率的提高会加剧就业难的困境吗? 目前文献上大部分观点( Martins P． ，Novo A． ＆ Portu-
gal，2009; 赵志泉，2012) 认为，鼓励老年人及时或提前退出劳动力市场是为了给年轻人腾出更多的工

作岗位。他们坚持认为老年人劳动参与率的提高会减少年轻人的就业率，并以此为由反对老年人延

长退休时间。美国国家科学研究委员会认为，这些观点的提出是从工作岗位数量一定的观点出发，即

认为劳动力市场的工作数量是恒定不变的，但这是有悖客观事实的。显而易见的是，在经济活动中，

工作岗位的数量并不是固定不变的。在过去的几十年里，随着广大妇女进入劳动力市场，许多国家的

劳动力规模都得到了大幅增加。例如，在 1960 ～ 2007 年之间，美国的女性劳动力增加了 4800 万人，从

原来占劳动力市场总数的 34%提高到了 46%。但这并没有降低同时期男性的就业率( Gruber，Milli-
gan and Wise，2009) 。美国国家科学研究委员会发现，除了经济周期发生比较严重的衰退时，工作岗

位的数量很大程度上是由劳动力的数量决定。老年劳动力数量的增加预计还会略微提高年轻人的工

资水平。
国际社会保障项目也运用了多种方法来评估老年人就业率提升对青年人就业率的影响，都得出

了一致的结论: 即使降低老年人的从业机会也不会给青年人创造更多的就业机会。从图 1 我们可以

看出在不同国家，税收强制退休和年轻人的失业率存在正相关关系。这些研究都证实了鼓励老年人

退休并不能够给年轻人释放更多的工作岗位。此外，通过丹麦施行提前退休计划前后的就业率对比可

以看出，鼓励老年人退出劳动力市场并没有降低青年人的失业率。从图 2，我们也可以看到在 1978 ～
1983 年之间，61 ～ 65 岁的老年人就业率下降了约 23 个百分点，而 20 ～ 24 岁青年人的就业率并没有因

此而得到提升，反而下降了约 4 个百分点。Gruber，Milligan 和 Wise( 2009) 采用了相似的自然实验法

对其他国家进行研究，结果表明提高老年人的就业率能够为青年人提供更多的就业机会，从而降低青

年人的失业率。此研究也进一步验证了之前学者们( Levine and Mitchell，1988) 的观点，即老年劳动力

和年轻劳动力是相互补充的关系，并不具有可替代性。

图 1 1995 年税收导致的退休人数( 55 ～ 65 岁) 比例和失业人数( 20 ～ 24 岁) 比例

Figure 1 Tax Force to Ｒetire，Proportion of Men Aged 55-65 out of the Labor Force
and Proportion of Youth Aged 20-24 Unemployed，Circa 1995

资料来源: National Ｒesearch Council． 2012． Aging and the Macroeconomy． Long-Term Implications of an
Older Population． Committee on the Long-Ｒun Macroeconomic Effects of the Aging U． S． Population．
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图 2 1979 年丹麦实施退休工资改革前后的就业率比较

Figure 2 Ｒesponse to the 1979 Post-Employment Wage Ｒeform in Denmark

资料来源: 同图 1

2． 2 工作寿命延长的宏观影响

在过去 50 年里，死亡率的降低和平均预期寿命的增加是人类取得的巨大成就，但同时也给人类

带来了巨大挑战，即随着出生率降低，抚养比不断增大。不断激增的老年人数量，以及先进技术的投

入，都意味着未来医疗保健成本的增加。而这些不断增加的养老金和医疗保健成本将由日益缩小的

劳动力来承担。
那么如何适应老年人激增和年轻人萎缩的现状呢? 应对方式之一便是提高老年人的劳动参与

率。这样既能够增加劳动力数量，又能够降低退休人员所占的比例。有两个最重要的方法可以用来

延长老年人的工作寿命: 一是取消鼓励提前退休的社会政策; 二是改变工作岗位恒定的观点，即认为

老年人延长退休时间会挤压年轻人的就业机会。此外，必须理解工作设置的重要性，比如弹性工作时

间的设置会在很大程度上激发潜在的老年劳动力继续从事工作。但是，直到 20 世纪 90 年代中期，美

国老年人的就业率都是持续下降的，这就进一步增加了养老负担。从 1963 ～ 2003 年，美国老年人退

出劳动市场的时间中位数由原来的 13 年增加到 19 年。在其他的一些工业化国家，这种趋势似乎更

加极端。如图 3 所示，可以看到从 20 世纪 60 年代到 21 世纪早期，12 个国家 65 岁的平均预期寿命都

在增加，而随着平均预期余命的增加，60 ～ 64 岁劳动参与率反而出现了不同程度的降低。

图 3 1960 ～ 2000 年 12 个国家平均预期寿命的增加和劳动参与率的下降

Figure 3 Increase in Life Expectancy and Decline in Labor Force Participation in 12 Countries，1960s to early 2000s

资料来源: 同图 1
注: JP-日本，CA-加拿大，SW-瑞典，US-美国，UK-英国，SP-西班牙，IT-意大利，

GE-德国，DE-丹麦，NE-荷兰，BE-比利时，FＲ-法国

各国在面对平均预期寿命不断提高，而劳动参与率不断下降的状况时，都在积极主张提高老年人

的劳动参与率。老年劳动参与率的提高会带来什么好处呢? 首先，老年劳动参与率的提高会带来国
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内生产总值的增加。产值的增加会带来税收的相应增加，从而为社会保障和医疗保健提供可用资金。
同时，随着工作寿命的延长，个人储蓄也会增加。但是随着美国 401( K) 退休福利计划的施行( 个人储

蓄的大部分资金会进入个人退休账户) ，如果个人觉得自己退休后的预期余命不多时，就会选择减少

储蓄，相应地也会自行缩短工作时间。而在美国，医疗保健、养老金领域和未来对教育的投资都将需

要大量的资金来源。如果能延长工作时间，将会对以上问题起到很好的缓解作用。
此外，我们还需要权衡延迟退休这个问题。从健康和退休的研究数据来看，美国只有 1 /4 的 60 ～

61 岁的劳动力认为自己的健康状况制约了其工作能力。此时，可以适当提高退休年龄来增加劳动力

数量，对于身体状况较差未能达到退休年龄的老人可以通过寻求残疾保险获得养老保障。这样，即使

提高完全退休年龄也只会减少提前退休者的福利，却不会减少因身体状况较差而被迫提前退出劳动

市场者的利益( Government Accountability Office，2010) 。
自动调节社会保障福利也是应对人口转变的一个有效方式。许多分析人士建议退休年龄应该与

平均预期寿命挂钩。截至 2009 年，30 个经合组织国家中已经有 13 个国家在其公共养老体系中建立

了退休金与平均预期寿命相关联的体系( OECD，2009) 。瑞典和意大利，则将退休金与平均预期寿命、
抚养比和工资增长率关联起来。但是，我们也必须看到建立在平均预期寿命水平上的退休年龄将会

不同程度地减少低寿命人群的利益。

3 人口老龄化对生产率的影响

老龄化社会的一个重要议题便是人口老龄化对劳动生产率的影响。我国学者对此问题的研究并

未达成一致。许多研究认为随着人口结构的老化，劳动力的身体素质会产生相应的退化，直接减少劳

动力的有效供给，不利于社会总产出的增加。因而人口老龄化会降低社会生产率、抑制经济的发展

( 熊必俊，2002; 杨道兵等，2006) 。较低的社会生产率，意味着较少的物质资本和较低的生活水平。
美国科学研究委员会认为生产率的增长对于未来生活水平的提高有着至关重要的作用。即使生

产率的微弱增长也会随着时间的推移在很大程度上提高人们的生活水平。目前已有的研究中，仅有

少数研究关注年龄结构变化对整体经济生产率的影响。事实上，可以运用年龄分布的改变作用于生

产率。比如，每一个任务的绩效在整个生命周期中的不同阶段是不一样的。但是，实际生产率并不只

是完成一项简单的任务，现实中实际生产率的衡量通常会很复杂，需要考虑到经验、工作技能、健康状

况、工作转换以及其他一些潜在的因素。美国科学研究委员会预测在未来 20 年里，年龄结构变化对

生产率的净影响将会非常小。
生产率的增长通常用每单位投入的产出来衡量。在分析生产率的增长时，通常把决定劳动生产

率增长的因素分成两部分: 一个是所投入的劳动力的数量和质量的增长; 另一个是技术的改变亦或产

品、工艺的改进。从第一个因素来看，要提高劳动生产率，应该提高教育水平和劳动技能获取的能力、
加大培训力度，同时还应该增加资本和物质投入。第二个关键因素便是技术进步。从长远来看，技术

的进步来源于新的科学技术、工程知识的产生和发展，同时也依赖于生产流程的改进和社会先行资本

的投入。此外，组织结构、经营方式的创新、法律环境的改善都可以促进生产率的提高。毫无疑问，劳

动生产率的提高除了受当地劳动力个体素质技能的影响外，更为主要的是受全球技术、工艺进步与创

新等因素的影响。
老龄化对个人生产率的影响是微弱的。不同年龄的个体和测量方式的不同都会使个人生产率产

生巨大差异。Avolio 和 Waldman( 1994) 经过对众多测量方法与相关工作技能的评估后，最后选用一

般能力倾向测验( GATB) 方法对 16 ～ 74 岁的 25000 多名员工进行生产率测试。研究发现在控制了工

作经验、教育水平、职业类型后，年龄对于生产率的影响微乎其微，65 岁以前各年龄组的差异都相当

小。也有研究发现生产率会随着年龄与度量标准的不同而变化。有学者通过雇主与雇员的匹配数据
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发现，年龄与个人生产率之间存在复杂的关系。大多数研究表明个人劳动生产率的顶峰在 40 岁，也

有一些研究认为个人劳动生产率的顶峰要在更大年龄时才会出现。Kotlikoff 和 Wise ( 1989) 以大型保

险公司销售人员为研究对象，发现个人劳动生产率与年龄之间存在正相关关系。Boersh-Supan，Du-
ezguen 和 Weiss( 2008) 与 Boersch-Supan 和 Weiss( 2011) 通过多年来对一家德国制造企业生产工人的

研究，也得出了相似的结论。他们发现，老年劳动力由于身体机能的衰退，会出现较多的小错误，但是

由于经验丰富会避免出现一些较大的失误，从而比年轻劳动力拥有更高的个人生产率。
影响生产率的第二个重要因素便是劳动力质量和科技人员分布的交互作用。其中，最为关键的

是影响个人生产率的年龄分布。这可以被称为“年龄结构效应”。有两种方式去估计年龄结构效应。
第一种方法是考察收入的年龄分布，并假设收入与生产率成比例; 第二种方法是直接看年龄结构对劳

动生产率的影响。教育提升、培训、劳动技能获取以及资本和资源投入都会对生产率产生影响。美国

国家科学研究委员会认为个体劳动力具有不同的生产率，因此关注于劳动力构成对生产率的影响。
在人力资本模型中，生产率是人力资本积累的一个函数。人力资本在整个生命历程中是不一样的。
大量研究表明收入分配与年龄、工作经验以及教育程度有关。劳动者的工资是依据教育程度、工作经

验等来定级; 其次，直到工作寿命的晚期，工资的增长率才会出现递减趋势( Ｒubinstein and Weiss，
2006) 。为了估计年龄分布变化对于生产率的影响，美国国家科学研究委员会使用 1999 ～ 2001 年的

年龄—经验曲线作为年龄-生产率的关系，并结合 2010、2020、2030 年的预测数据等，得出 3 条不同的

经验曲线，表 1 展示了大学毕业生和高中毕业生年龄结构变化对生产率的影响。可以看到每年的变

化在 － 0． 013 到 0． 024 个百分点，年龄结构对于生产率增长的影响在 2010 ～ 2020 年和 2020 ～ 2030 年

之间是微乎其微的。

表 1 年龄结构变化对不同群体生产率的影响预测( 2010 ～ 2020 年，2020 ～ 2030 年)

Table 1 Projected Impact of Changing Age Distribution on Productivity for Two Education

Groups，2010-2020 and 2020-2030

年龄结构变化对生产率的影响( 百分比 /年)
不同教育群体

2010 ～ 2020 年 2020 ～ 2030 年

高中

模型 1( 4 次项函数)

模型 2( 线性函数)

模型 3( 2 次项函数)

0． 020
0． 023

－ 0． 013

0． 005

0． 004

0． 006

大学

模型 1( 4 次项函数) 0． 006 0． 011

模型 2( 线性函数) － 0． 003 0． 009

模型 3( 2 次项函数) － 0． 010 0． 024

资料来源: 同图 1

此外，也有研究指出年龄结构变化会对相对工资产生影响。Card 和 Lemieux 发现在给定教育程

度和队列的情况下，同一队列中劳动力增加 1 个百分比，其他劳动者的收入将降低 0． 2 个百分点。而

Carneiro 和 Lee( 2011) 认为其他劳动者的收入会降低大约 1 /2。在此种情况下，美国国家科学研究委

员会在允许不完全替代关系存在的情况下，将劳动力分成 6 组，来研究年龄和生产率的关系。发现如

果假设不同年龄组之间可以完全替代，那么在 2010 ～ 2030 年每年将提高 0． 01 ～ 0． 02 个百分比的劳动

生产率。从上述研究可以看出，即使在所有因素都起作用的情况下，这种替代影响也非常小。
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有学者通过对个人生产率及其行为的研究指出老龄化会对劳动力个体的生产行为产生影响。但

是，这些微观层面的结论并不能用来说明老龄化对整个社会实际生产率的影响，因为这些研究大部分

都是基于横截面数据，且没有考虑到职业、劳动力市场以及人员流失的变化。加之，个体生产率的决

定因素极其复杂，不可能被完全捕获。在整个生命历程中，职位、技能的变迁，个人重要的技能组合很

难被精确测量。而且，随着团队作业的出现，个体属性的度量也就大打折扣。鉴于以上原因，美国国

家科学研究委员会倾向于使用基于市场的度量方式，或者市场收益、生产率的聚合指标等来评估老龄

化对生产率的影响。
因此，美国国家科学研究委员会( 2012) 用收入作为生产率的衡量指标进行研究，发现年龄结构变

化对于生产率的影响非常小。这个结论可以用表示大学毕业生收入函数的二次方程来解释。美国国

家科学研究委员会的预测显示，从 2010 ～ 2030 年劳动力平均年龄间隔会增加 2 年。估算出在目前平

均经验下，取对数后的大学毕业生经验曲线的斜率为 1． 2%，20 年后，其斜率为 0． 12%。所以在目前

劳动力的平均年龄下，收入曲线的斜率几乎为 0。换句话说，未来 20 年年龄结构的变化对美国劳动生

产率的影响将会非常小。
目前有关年龄结构变化对生产率的影响研究非常少。早在 1990 年 Cutler 等( 1990) 运用 1960 ～

1985 年的跨国数据对劳动力增长率与生产率的关系进行研究，伴随着平均年龄的增高，较低的劳动力

增长率会带来较高的劳动生产率。美国国家科学研究委员会使用 Feyrer 数据集，通过 3 个模型估计

了平均年龄多项式的改变对全要素生产率的影响( 见表 2) ，发现二次函数方程最优，即在未来 20 年

里，年龄结构的变化会使每年的生产率大约降低 0． 1 个百分点。虽然这些估计存在一些不确定性，但

是美国国家科学研究委员会所有的估计都表明，未来 20 年年龄结构的变化对于美国劳动生产率的影

响将会非常小。

表 2 年龄结构变化对生产率的影响( 3 个聚合模型)

Table 2 Projected Impact of Changing Age Distribution on Productivity Using Three Aggregate Productivity Estimates

生产率的估计

年龄结构变化对生产率的影响

( 每年改变的百分比)

2010 ～ 2020 年 2020 ～ 2030 年

模型 1( 一次函数) 0． 60 0． 25

模型 2( 二次函数) － 0． 06 － 0． 14

模型 3( 三次函数) 0． 09 0． 04

资料来源: 同图 1

4 人口老龄化对发明创新的影响

老龄化会严重影响到一个社会的整体活力、创新意识和创新动力吗? 美国国家科学院的报告给

予了否定的回答。他们认为，事实上人口老龄化很难阻挡人类发明创新的脚步。这是因为发明与创

新是一个公共物品。无论新的技术产生于哪里，它都会被陆续应用于全世界。如果说美国和其他高

收入国家在过去一个世纪引领了世界革新活动的话，那么未来这些国家的收入和生产率仍将快速地

增长。因为在日益全球化的时代，国家不再是一个个孤立的技术个体。随着其他国家发明创新能力

的增长，美国也将从中获益( Jones and Ｒomer，2010) 。
当然，未来生产率的长期增长在很大程度上取决于前沿技术的扩散与应用。知识和技术在国家

内的扩散要远远高于不同国家之间的扩散速度。而新技术的采用率则取决于许多非年龄的因素，比

如贸易的开放程度、资本的流动速度、国内市场结构的竞争性、盈利能力、监管结构等。而年龄结构因
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素的影响主要体现在对需求结构的变化上。比如说，步入老龄化的人口对公共医疗卫生服务的数量

和技术的采用都存在强劲的需求。美国绝大多数学者通过对生产者的年龄分布研究发现，科学生产

力的高峰主要集中于 30 ～ 40 岁的生产者( Lehman，1953; Simonton，1988 ＆ 1991) 。Jones，B． F． ( 2010)

发现个人在一生中取得最大成就的年龄为 39 岁( 见图 4) ，此外，还发现在整个 20 世纪，发明创新者的

年龄都在不断地增加。诺贝尔奖获得者的年龄中位数每个世纪大约增加 2 岁，平均年龄则增加 8 岁。
这是由于近年来获取知识难度的增加和获得最终学位时间的延长所导致的( National Ｒesearch Coun-
cil，1990 ＆ 1998) 。

图 4 伟大发明家和诺贝尔奖发明者的年龄分布

Figure 4 Age Distribution of Great Inventors and Nobel Prize Winners

资料来源: 同图 1

专利是衡量创新产出的又一指标，并且与经济活动联系紧密。Jones( 2009) 通过对 20 世纪专利获

得者的研究发现，发明创造者的年龄、专业化程度以及规模都在逐渐扩大。这是由于随着人类认知能

力和知识水平的不断提升，人们对于科学创新的要求也愈加严格。加之，发明者要把伟大发明转换成

专利，也需要相当长的时间。相关研究显示，把知识转化为专利的时间通常要比转化为科学和伟大发

明的时间晚十年。虽然年龄是发明创新的一个重要决定因素，但是它对于实际社会绩效的解释微乎

其微。相对而言，教育、支持体系、经济社会的奖励、宗教机构等都决定着科学成果的实际分配，显得

尤为重要。这可以用上个世纪化学和物理诺贝尔奖获得者的例子来说明。假设诺贝尔奖的分布应该

与天赋成比例，而具有天赋的人也均匀分布于世界各地，那么诺贝尔获得者的人数应该与不同国家的

人数成比例。但事实上，出生于非洲和印度的诺贝尔奖获得者人数远远低于西欧和北美。美国只有

世界 5%的人口，但是却有超过 2 /3 的诺贝尔奖诞生于美国。其中，30% 的诺贝尔奖获得者出生于其

他国家，这进一步说明了科研环境对于发明创新的重要性，并非老龄化因素。老龄化并不会阻碍人类

发明创新的脚步。

5 人口老龄化对储蓄和退休保障的影响

储蓄是关系个人经济福利和国家经济增长的一个关键因素。从宏观经济层面来看，国民储蓄有

助于增加用于生产的原始资本，能够促进经济的增长。随着人口老龄化的加剧，居民储蓄和消费模式

在很多方面都会发生变化，国民储蓄也会相应地发生变化。事实上，当人们意识到自己的预期余命还

有很长时间时，会主动调整其储蓄与消费行为。有学者认为随着老龄化进程的加快，我国未来的国民

储蓄将会出现负效应，政府提供退休保障的压力巨大( 王德文等，2004) 。陈彦斌等( 2014a) 认为，中国
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的国民储蓄率将从 2015 年开始在未来的 20 年内出现明显下滑，虽然与其他国家相比仍然处在较高

储蓄的水平，但从长远来看，人口老龄化将会明显拉低中国国民储蓄率。同时，巨大的人口老龄化压

力，会加大政府的财政支出，造成政府储蓄率的降低( 杨雪、侯力，2011 ) 。随着老龄化程度的加深，我

国将从 2020 年由高储蓄率国家转变为低储蓄率国家( 王刚，2006) ，从而严重制约我国社会、经济的

发展。
美国国家科学研究委员会( 2012 ) 通过对储蓄和财富模式的分析发现，当前私人储蓄和公共储

蓄可能都难以满足未来退休人员的物质资源需求。资源短缺将会给家庭、政府和宏观经济带来压

力，但是只要确保个人、家庭和政府之间公平地分担退休风险，就能满足未来退休人员的需求。最

近的金融危机和经济衰退都让美国的家庭财富和国民储蓄付出了巨大的代价。伴随着过去联邦政

府的较大赤字和公共储蓄的下降，总的国民储蓄净额也出现了大幅降低。由于美国房屋价格的急

剧下降，家庭财富也在降低。同时，由于较高的失业率，数以百万的美国人不得不开始挪用其退休

储蓄来维持生计。
从长远来看，预测老龄化对国民财富积累模式的影响很难。鉴于此，美国国家科学研究委员会用

简单的生命周期模型来预测人们在工作期间和退休后的储蓄情况。有人认为婴儿潮时期出生的退休

者将要出让其资产来用于消费，这将会导致市场的崩溃。而大部分学者则认为由于人口老龄化的可

预测性，流动资产的价格将会得到调节，以便使预期收益在未来保持正向增长。此外，新兴经济对于

资产的需求将会抵消老年人所出让的资产。目前，人口老龄化对青年人和中年人储蓄的影响还不确

定。当他们预期未来公共医疗保健、退休福利将会减少，而预期寿命又会延长时，他们将会更多地增

加储蓄以应对养老风险。但是当他们预期会工作更长的时间时，则会相应减少用于保障退休生活的

储蓄。
人口老龄化会影响财富的总持有量，资产的构成，以及社会对持有风险资产的倾向。经济理论表

明很多家庭都由于预防或者退休的原因而积累储蓄。如果老年人的人口比例增加了，而其他都不变，

一般的家庭将会有相对于收入更多的财富。例如，考虑到 2007 年财富的实际分配，预计的人口年龄

分布表明由于人口老龄化的机械效应，处于 20 ～ 64 岁的国民人均资产净值将会增长 25%。另外，如

果更长的寿命增加了退休年限，那么家庭就要积累更多的资产去维持退休后的生活水平，这样可能会

提高国家资产净值。这两个因素导致相对于收入更高的财富期望持有量。这可能提高资产收入，也

可能提高美国工人的生产力。
同样值得注意的是老龄化社会需要的储蓄类型将不同于其他任何历史时期 ( Mitchell et al． ，

2006) 。例如，这种长期的变动使老年人更倾向于养老金固定缴款计划而不是养老金固定收益计划，

从而使老年人尽可能地使用新方法去管理退休后的消费模式和收益状况。保证年金是其中一个较为

有吸引力的机制，从而使老年人可以更好地预见退休收益，以防范未来资产不足的情况( Chai et al． ，

2011) 。这些都为金融机构如何设计新的金融产品提供了挑战，因为他们不仅要预防风险，同时又要

保证收益。金融公司需要规避的另外一种风险来自于政治风险: 公共养老金存在巨大缺口，使得许多

退休医疗保健计划的既定福利和成本都更易于减少。这种不确定性也可能导致年轻人像老年人一样

采取预防措施，例如工作更长时间，储蓄更多钱，或者以较慢的速度变卖资产等。虽然没有确凿的证

据证明这种结论，但是早期的结果都表明这种模式在金融危机后就已经显现。
老龄化对国民储蓄的重要影响主要表现在其会导致家庭生活水平的差异。拥有较低人力资本和

较少终身收益的家庭几乎不会有所积蓄，只能依靠社会保障维持其生活水平。而拥有较高终身收益

的家庭则会通过自己的方式而非社会保障去提高退休后的生活水平。研究表明这些可能都已经发

生: 收入处于最高四分位点的家庭较上一代更少地依赖于政府福利计划提供的退休金 ( Purcell，
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2009) 。人口老龄化对于社会储蓄的挑战是: 随着平均预期寿命的增加，退休储蓄不足以支付其退休

后的生活，需要依靠社会保障来填补空缺( 见表 3 ) 。众多研究( Schieber，2004; Mitchell and Moore，

1998; Mc Gill et al． ，2010; Scholz，Seshadri and Khitatrakun，2006) 都表明有 1 /5 到 2 /3 的老年人存在退

休储蓄不足的情况。

表 3 2004 年 51 ～ 64 岁人口家庭财富的分配( 以 2010 年美元价格计算)

Table 3 Distribution of Household Wealth of Early Boomers Aged 51-56 in 2004 ( in 2010 dollars)

财富十分位数
资 源

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 平均

养老金财富 2445 11531 33412 59120 108255 139015 206486 280263 402127 595128 178007

社会保障财富 65819 125364 163678 213629 211623 237545 248236 261890 285379 289698 208096

其他财富 6730 36034 81427 114054 180050 266219 345428 481462 700225 1544980 360822

财富总额 74994 172929 278517 386802 499927 642779 800150 1023615 1387731 2429807 746924

养老金财富占比 3 7 12 15 22 22 26 27 29 24 24

社会保障金占比 88 72 59 55 42 37 31 26 21 12 28

资料来源: 同图 1。

注: 财富十分位数中，1 代表最穷，10 代表最富，其中阿拉伯数字越大，财富程度越高。

总而言之，随着人口老龄化社会的到来，将会有大部分人口达到退休年龄，同时高龄老年人也会

相应增加。尽管如此，这些压力并不是无法战胜的。这些趋势将需要许多新的方法来确保退休储蓄

尽可能大地满足退休需求。尤其是，利用公共政策鼓励金融市场通过新产品来更有效地转移和分摊

风险。针对上述需求美国采用了一系列方式来提高退休保障，包括提高退休年龄、改善保险保障与长

期照料机制、改进社会保障和老年人医疗保险制度、创立一些私人市场的解决方式等( 比如刺激多储

蓄，传播理财知识，反向抵押贷款，和推广更好的长期照料和养老金产品等) 。虽然当下的养老保障形

势堪忧，但是只要尽快地实施解决方案，就能克服老龄化带来的消极影响。
在未来的几十年中，美国将经历一个比历史中任何时期都重要的人口转变，会对美国的经济和财

政产生重大的影响。总的来看，美国国家科学研究委员会一致认为: ( 1) 人口老龄化带来的财政影响

是否能够得到缓解，很大程度上取决于社会应对的方式与时间。( 2) 人口老龄化对宏观经济的整体影

响是温和的。虽然人口老龄化问题严重，但是并不是一个不能超越的挑战。从经济学的角度来看，将

来国民产出中的一大部分将用于老年人口的消费。同时，人口老龄化也会带来很多机遇，只要及早制

定和实施相关的应对措施，人口老龄化对未来宏观经济的影响将是温和的。

6 反思与启示

目前，国内学者对于人口老龄化对中国宏观经济的影响并不确定，但普遍持有悲观的态度，认为

人口老龄化会抑制中国社会经济的发展。在美国国家科学研究委员会的报告发布后，我国也有学者

就老龄化对未来中国宏观经济的影响进行了深入的分析，得出了与美国国家科学研究委员会相似的

结论，即人口老龄化对中国未来宏观经济的影响是温和的，并不是灾难性的( 陈彦斌，2014b) 。人口老

龄化对于未来的挑战更多的是一个社会问题，而不只是一个经济问题。
人口老龄化是一个全球性的问题，在某些程度上各国所面临的挑战具有一定的共性。就中国老

龄化对宏观经济的影响而言，目前尚不确定。但是，2012 年美国国家科学研究委员会的报告可以给我

们提供很好的研究思路与方法，可将宏观经济的影响因子( 人口健康状况、劳动参与率、劳动生产率、
发明创新、储蓄、退休保障、投资回报率等) 纳入到中国老龄化问题的研究中，并结合中国当前的社会、
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经济状况，就人口老龄化对未来中国宏观经济的影响进行深入详细的研究，以期更好地应对人口老龄

化所带来的巨大挑战。
美国国家科学研究委员会在 2012 年发布的报告中，就人口老龄化带来的影响聚焦于其对宏观经

济的影响，从而剥离于其可能带来的其他错综复杂的影响，从而使研究主题更加明确，能够更加深入

地就人口老龄化可能带来的经济问题进行层层剖析，逐一回答人口老龄化对每一个经济因子的影响。
在对每一个经济因子的研究中，运用了多种合适恰当的方法，更加侧重于老龄化对宏观经济的长期影

响，这使得研究更加具有科学性和针对性。报告通过美国自身不同时期历史数据的对比以及世界各

国数据的对比分析，从历史、国际、体制等多视角，探究了人口老龄化对宏观经济长期影响的关系和规

律，这将对中国老龄化问题的研究具有重要的借鉴意义。
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