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老龄化的成本

老龄化的代价      
随着人口的老龄化，各国必须寻找新的养老办法

罗纳德·李、安德鲁·梅森

今年全球人口总计将达到 70 亿，预计 2050 年将超过 90 亿。在人口总

量增长的背后，将是人口年龄结构的重大变化。随着老年人口比例的大幅增

加，富裕工业化国家以及部分中低收入国家的人口老龄化问题也将日益凸显。

然而出人意料的是，人口老龄化是生育率较低导致的，而非寿命延长所

致。低生育率导致进入劳动力市场的年轻人减少，老年人口数量不断上升。

与此同时，人们的寿命也在延长，从而进一步加剧了低生育率所带来的影响。

预计从目前到 2050 年期间，全球人口中将增加大约 10 亿成年劳动年龄人口

以及 12.5 亿 60 岁以上的老年人口，而 25 岁以下年轻人的数量仍将保持在

30 亿左右（UN，2009 年）。

上述变化将对政策制定者和个人造成众多不利影响，这是因为绝大多数

的老年人已不再参与就业，而其消费必须由年轻的家庭成员、公共或私人养

老金或者其个人积累的资产提供资助。随着老年人与劳动年龄人口比例的上

升，通过公共或私人转移支付为这些老年人的消费提供资助将更加困难，而

其个人积累的资产又往往不够。

我们分析了不同国家的养老方式，并讨论人口老龄化将对这些不同的养

老体系造成何种影响。在新的人口结构状况下，过去的养老方式未必能够发

挥其作用。

老年人口数量增多

老年人口的增速高于劳动年龄人口的增速，其原因何在？在 20 世纪下

半叶，世界各国的儿童数量异常增多。第二次世界大战后，很多高收入国家

经历了“婴儿潮”，而低收入国家由于婴幼儿死亡率快速下降，导致存活儿

童数量大幅增加。随着时间的推移，这一部分人首先成为劳动年龄人口，随

后步入老年行列。其中年纪最大的“婴儿潮”时期的孩子现已到了退休年龄。

“婴儿潮”在 20 世纪 60 年代结束，东亚和欧洲地区的生育率现已处于

低水平，在某些国家和地区甚至处于极低水平。不过，发展中世界的情形存

在显著的差异。目前，全世界的生育率总体下降，但仍有例外。在非洲，总

生育率仅略低于平均每个妇女生育五个孩子的水平。在亚洲，巴基斯坦的生

育率为 4，印度和孟加拉国接近 2。相反，中国的生育率已降至极低水平——
平均每个妇女生育大约 1.5 个孩子。
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各国的人口老龄化比率各不相同：

·在低收入国家，人口的主要发展趋势是劳动年

龄人口数量的增长，而总体的赡养比率正不断下降。

在印度和撒哈拉以南非洲国家，上述情况在未来数十

年内仍将持续。

·在最富裕国家，人口的主要发展趋势是老年人

口数量的增长。尽管这些国家的人口已出现严重老龄

化现象，但人口老龄化最为严峻的阶段仍未到来——
预计到 2050 年，老年人口与劳动年龄人口的比值（即

老年人口赡养比率）还将增长近一倍。

·在很多新兴经济体中，目前劳动年龄人口的比

重已接近峰值。预计在未来的数十年内，这些国家将

出现高收入国家正面临的人口老龄化问题。这些国家

很可能会对人口长期发展趋势熟视无睹，但如果它们

现在不采取相应的对策，就可能导致经济出现衰退，

而这本是可以避免的。

·目前，人口老龄化问题在富裕的工业化国家最

为严重。不过，在东亚地区，由于其生育率提前大幅

下降，因此也将很快出现老龄化问题。在南亚和东南

亚地区，老龄化问题出现的时间将相对滞后。拉美地

区同样如此，不过在部分拉美国家，由于生育率低，

人口老龄化问题已开始出现。在非洲和中东的大部分

地区，由于生育率仍然较高，人口老龄化问题出现的

时间仍然较为遥远。

经济发展周期

由于一个人的生命周期内的经济活动存在根本性

的重大差异，人口年龄结构的变化至关重要。我们一

生当中都要消费，但仅在生命中有限的一段时期进行

工作，而且随着时间的推移，我们的消费量会大大超

过我们的生产量。

在大多数的中低收入国家，儿童的消费量相对较

低，而所有成年人的消费量则保持较为稳定的水平（见

图 1，上图）。

相反，在很多社会福利制度完善的富裕国家，老

年人的消费量大幅增加，尤其是超过 85 岁的老人。

不过，与其他很多高收入国家相比，德国老年人的消

费量增长速度相对较低。老年人消费量的偏高，很大

程度上是由用于长期医疗保健的公共和私人支出所推

动的。在富裕国家，就业人口的低收入加大了老年人

消费量偏高带来的影响。在高收入国家，工作者倾向

于提前退休，其部分原因在于他们有经济实力承担提

前退休的成本，同时也在于公共和私人养老金计划、

税收体系以及就业方式所包括的激励因素和阻碍因素

（Gruber和Wise，1999 年）。

在那些建立了大量公共养老金

计划的中等收入国家，如乌拉圭和

巴西，老年人的消费水平通常也很

高。

一国的人口总体生命周期取决

于其人均消费水平和劳动力收入状

况，以及人口年龄分布状况。该指

标显示的是某经济体按照年龄划分

的总体消费量和生产量。印度等年

轻人口比重大的国家的总体消费量

与德国等老年人口比重大的国家存

在很大差异（见图 1，下图）。

印度的状况主要是年轻人生命

周期缺口问题，即消费量和生产量

之间的缺口，而老年人生命周期缺

口问题则相对较小，其主要原因是

老年人口数量占人口总量的比重相

对较小。相反，德国的老年人生命

周期缺口问题要严重得多，与老年

人相比，年轻人消费的资源在总体

目前，人口老龄化问题在富裕的工

业化国家最为严重。不过，东亚地

区也将很快出现此问题。

图1

富裕国家在养老方面的支出相对更大
人均消费和劳动收入的人口年龄状况基本类似。不过，由于各国的年龄结构不同，印

度和德国等国的人口总体状况存在显著差异。

                          印度                                     德国
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资料来源：Lee和Mason（即将发表）；国家转移支付账户数据库。
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资源消费量中所占的比重相对较小。人均生命周期状

况发挥着一定作用，但德国的人口年龄结构是实质性

的驱动因素。

总体经济生命周期的转变，对于认识人口结构转

变对经济发展的影响必不可少。印度年轻人存在的巨

大生命周期缺口，导致大量的消费支出从老年人群转

向年轻人群。从理论上讲，年轻人可以通过借贷来支

付消费和劳动收入之间的缺口。然而在现实生活中，

他们往往依赖于父母和祖父母的家庭转移支付以及纳

税人的公共转移支付来弥补其缺口。在中低收入国家，

家庭转移支付的额度常常大大超过公共转移支付，因

此家庭直接承担了这些年轻人的大量消费成本。

人口结构转变的终止标志是大量人口成为老年

人。不过，这种变化完全不同于消 费向下流向年轻人。

首先，在向上转移支付中，家庭所发挥的作用显著减

小，而公共部门发挥的作用越来越大。其次，老年人

的生命周期缺口问题可以通过资产（如退休计划、个

人储蓄、家庭、耐用消费品、企业等的资产）积累得

到解决。尽管年轻人普遍依赖于年长一代，但老年一

代未必依赖于年轻一代的赡养。

获得帮助

人口年龄结构的变化直接影响人们的生活水平。

如果劳动力（提高国民收入的群体）数量的增长速度

超过总体人口（消费群体）的增长速度，人们的总体

生活水平就将得到提高。

按照人口学家的定义，抚养率是指劳动力人口数

量除以总体人口数量。在假定其他情况不变的情形下，

一国总人口中的劳动年龄人口数量越多，则其人均收

入越高。

最近，很多低收入和高收入国家的人口抚养率日

益上升，促进了其经济增长。不过，人口老龄化意味

着高收入国家的抚养率开始不断下降（见图２）。预计

在未来数十年内，很多贫困国家也将出现抚养率不断

降低的状况。

预计 2010—2050 年期间，抚养率的降低将使日

本、德国和西班牙的年经济增长率下降 0.7%，中国台

湾省的年经济增长率下降 0.8%。在美国，由于生育率

相对较高、移民人口数量大量净增长以及人均预期寿

命总体相对较低，导致其人口老龄化进展速度相对更

为缓慢，其年经济增长率可能仅会因此下降 0.3%。

抚养率的变化也可能抑制中国的经济增长。在

1972—2012 年，中国每年的抚养率预计将增长 0.8% ；

而在 2012—2050 年，中国每年的抚养率预计将降低

0.4%。

不过，在很多贫困国家，由于生育率下降时间相

对滞后，目前尚未出现这种状况，而抚养率不断上升，

并促进了经济增长。比如，在印度，2040 年前其抚养

率将持续增长，到 2050 年前这种状况将推动其年人均

收入增长 0.2%。

谁来买单？

抚养率的变化只是人口老龄化的初期影响。而

人口老龄化对经济发展的整体影响将取决于一国的个

人、家庭和政府针对人口老龄化问题的规划和应对方

式。

全社会必须做出的一个重大选择是：如何为老年

人消费“买单”——通过推迟退休年龄、更多地依赖

于家庭、增加对老年人的公共转移支付，或者积累更

多的资产等。

生命周期缺口是指人口消费量及其生产量之间的

差额。各国对老年人的生命周期缺口的“买单”方式

各不相同（见图 3）。比如，菲律宾等国位于图中三角

在很多贫困国家……由于生育率下

降时间相对滞后，目前尚未出现这

种状况，而抚养率不断上升，并促

进了经济增长。

图2

抚养作用
老龄化正导致高收入经济体抚养率的下降。不过在未来的某

段时期内，低收入经济体的抚养率仍将上升。
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资料来源：Lee和Mason（即将发表）。
注：AUT=奥地利；BRA=巴西；CHL=智利；CHN=中国；
CRI=哥斯达黎加；DEU=德国；ESP=西班牙；FIN=芬兰；
HUN=匈牙利；IDN=印度尼西亚；IND=印度；JPN=日本；
KEN=肯尼亚；KOR=韩国；MEX=墨西哥；NGA=尼日利
亚；PHL=菲律宾；SVN=斯洛文尼亚；SWE=瑞典；THA=泰
国；TWN=中国台湾省；URY=乌拉圭；USA=美国。

20
10
—
20
50
年
间
，
抚
养
率
的
年
增

长
率
（
百
分
比
）

人均GDP，2009年（对数刻度）

1,000 10,000 100,000
–1.0

-0.5

0

0.5

1.0
NGA

KEN

PHL

IND
IDN URY

MEXCRI

BRA
THA

CHN
CHL

HUN

USA

FIN

SWE

AUT
DEU

ESP

TWN
SVN

KOR
JPN



《金融与发展》2011年6月号10

形的顶点、在标为“资产”的坐标附近。在这些国家中，

老年人的生命周期缺口几乎全部依赖于资产。奥地利、

匈牙利、斯洛文尼亚和瑞典等国位于图中三角形的底

点、在标为“公共转移支付”的坐标附近。在这些国

家中，老年人的生命周期缺口依赖于公共养老金、公

共医疗保健和公共长期护理。不过，没有国家位于图

中三角形的“家庭转移支付”底点附近，这一点可能

令人感到不可思议，因为人们普遍认为，在传统的贫

困社会中，成年子女通常会赡养年老的长辈。随着图

中显示的从超过 18 个国家获得的相关数据，这一局面

可能发生变化。无论如何，该图显示在中国台湾省、

韩国和泰国等部分亚洲经济体中，除其他渠道外，老

年人确实获得其成年子女的重大资助。

位于图中三角形两个顶点连线上的国家，通过两

种渠道弥补老年人的生命周期缺口。绝大多数的国家，

如日本、美国、所有欧洲国家以及部分拉美国家，通

过资产和公共转移支付为老年人的生命周期缺口提供

资助，而很少依赖于家庭转移支付。在部分位于三角

形以外的右边区域内的国家，如墨西哥和巴西，老年

人将大量的资产净转让给年轻的家庭成员。

在老年人通过继续工作以支持其消费的国家，人

口老龄化对抚养率的影响相对较小。不过，老年人通

过劳动收入供养自己消费的比例很少超过其总消费的

1/3。老年人获得的资助来自于公共或私人转移支付的

比例越大，则其工作的比例越低。当老年人依靠成年

子女赡养时，老年人口数量越多意味着承担其赡养费

用的子女数量越少，每个子女的平均赡养负担也相应

更大。当老年人依赖于现收现付的公共养老金时，这

一情况也十分类似。在老龄化国家中，由于为老年人

养老补助基金纳税的劳动力数量减少，因此必须提高

税收或者降低养老金补助金的水平。

当老年人更多依赖于自身积累的资产养老时，对

年轻人口造成的负担将相应减轻。事实上，当老年人

拥有的资产所占比重偏高，人口老龄化将加大人均资

产持有率。在一个相对封闭的经济体中，上述状况将

提高劳动生产率和工资水平，但会降低资产投资回报

率。而在一个相对开放的经济体中，如果国内工资水

平上涨，利润率下降，资本就将转向国外进行投资，

从而提高本国的资产收入。人们将人口老龄化提高经

济体的资本强度或者提高资产收入的这种发展趋势称

为二次人口红利。

老年人口数量越多意味着承担其赡

养费用的子女数量越少，每个子女

的平均赡养负担也相应更大。

图3

如何支付超过收入的部分
很多经济体的老年人借助资产和公共转移支付养老。
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资料来源：Lee和Mason（即将发表）。
注：扣除劳动收入后由公共转移支付、家庭转移支付和资产资
助的消费部分。AUT=奥地利；BRA=巴西；CHL=智利；
CHN=中国；CRI=哥斯达黎加；DEU=德国；ESP=西班
牙；HUN=匈牙利；JPN=日本；KOR=韩国；MEX=墨西
哥；PHL=菲律宾；SVN=斯洛文尼亚；SWE=瑞典；THA=
泰国；TWN=中国台湾省；URY=乌拉圭；USA=美国。标
记的形状代表各经济体所处的洲。
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推迟退休年龄
一国人口寿命的延长，即人口生命周期末期（此

时，绝大多数的人不再工作，仅是大量消费）年份的增

加，意味着该国的消费增长速度将超过收入增长速度。不

过，由于老年人的总体健康状况不断改善，因而在帮助政

府重新保持其预算平衡方面，提高退休年龄可能成为一项

有吸引力的对策。

如果我们的目标是仅仅通过延长工作年龄来完全抵

消2010—2050年期间抚养率下降的状况，那么老年人的工

作时限必须延长多久？

在墨西哥和巴西等国，抚养率的小幅度净变化（见

图2），即将退休年龄分别推迟一年和三年就足以达到上

述目标。如此调整退休年龄在政治上也是可行的：由于人

们的寿命更长，因此也可以进一步延长其工作的时间。在

未来40年内将出现更多老龄人口的国家，芬兰、瑞典和中

国等将必须延长退休年龄六年，而美国则需延长七年。对

于那些老龄化发展速度极快的国家，将需要进一步延长退

休年龄：日本还需要延长退休年龄八年，德国需要延长九

年，西班牙和韩国需要延长十年。对于这些国家，推迟退

休年龄将必须成为其中的一项应对措施。

上述所有这些国家的人口老龄化不仅由于人口寿命

延长所致，同时也是由于低生育率（导致人口增长率相对

缓慢）所致。通过提高退休年龄来解决人口老龄化问题，

可能比仅仅预计人口寿命延长的影响大得多或者小得多。
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在假定其他方面不变的情况下，人口老龄化将降

低消费的可持续水平，导致抚养率不断降低（见图 2）。
但其他方面不可能保持不变。

首先，让我们来分析一下二次人口红利。在国民

储蓄率保持不变的情况下，伴随人口老龄化出现的劳

动力增长率越低，则每个工人的资本或资产收入越高，

从而抵消掉大部分增长的赡养负担。人口平均寿命的

延长，可能使个人和机构养老金的提供者提高生命周

期储蓄金，为老年人更长的退休期的消费“买单”。除

非这些老年人选择更晚退休，才可能弥补抚养率下降

的状况。由于子女较少的成年人往往将更多的支出用

于自身，并且希望即便在退休后也能保持同样的消费

水平，因此生育率的降低可能要求必须提高储蓄率。

不过，公共或私人转移支付债务的增加也可能导致国

民储蓄率的下降。

如果上述这些针对劳动力供应和资产的不同调节

手段不足以抵消抚养率下降的状况，就必须采取其他

调节手段。其中一个方案就是进一步减少消费，从而

提高储蓄率或者工人的纳税额。另外一个方案是通过

推迟退休年龄而进一步增加劳动力人口数量，以应对

公共养老金激励措施不断变化的状况，或者私人储蓄

更难以为个人退休提供理想供养水平的状况（见专栏）。

不过，还有一种可能性就是提高对工作者人力资

本的投资额度。低生育率是导致人口老龄化的主要驱

动因素。而理论和实证研究已发现，低生育率同时会

导致公共和私营部门增加对每个子女的人力资本投资

（Lee和Mason，即将发表，2010 年）。在此情况下，尽

管劳动力数量减少，但其生产率将得到提高。

毫无疑问，人口老龄化将在很多方面对公共和私人

预算构成挑战。不过，通过降低消费、推迟退休年龄、

增加资产拥有量以及加大人力资本投入等综合方式，完

全可以在不造成重大影响的前提下应对上述挑战。■
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老年“赖账者”
老年选民可能更加不愿偿还主权债务
阿里·阿里奇

随着世界各地的老年选民相对于青年选民数量的增

多，借款国家的信用度可能出现下降，导致对外贷款的下

降和拖欠主权债务情况的增加。

由于借款国在拖欠债务的情况下，贷款方不能轻易地

没收一国政府的资产，因此贷款方在决定是否提供贷款时

几乎必须完全依赖于主权国的信用度。现在，除了影响一

国信用度的其他众多因素，如宏观经济实力以及过去的还

债记录外，贷款方还必须加上老龄化这一因素。

研究显示，一国的偿付意愿与其是否具有偿付的资

源一样重要。随着众多选民的老龄化，这种偿付意愿将会

大幅降低，这是因为老年人从本国利用国际资本市场中受

益的时期相对更短，因此更有可能选择拖欠短期债务。此

外，老年选民通常更多地受益于公共资源（如养老金和医

疗保健福利），如果国家偿还债务，这可能会减少其享受

的公共资源。如果老年人口数量在一国总人口中占据多

数，这些老年人可能强迫要求拖欠还款，即便这并非整个

国家的最佳选择。贷款方将把这一因素考虑在内，从而减

少向老龄化国家新增加的贷款。

针对老龄化会增加拖欠主权债务概率的看法，目前已

得到部分实证支持，但要得出有说服力的结论，还必须开

展进一步的工作。阿里奇（2008年）对1975—2003年期间

至少出现一次拖欠主权债务情况的大约75个国家进行了研

究。研究结果显示，那些年轻人占据多数的国家（15—59
岁人口数量比重更高的国家）拖欠主权债务的可能性相对

更低。

如果老年人更加无私，且关心其子女的程度如同关

心自己，那么他们就不会投票支持拖欠还款，这是因为

拖欠还款将对其子孙后代带来负面后果。不过，Altonji、
Hayashi和Kotlikoff（1997年）的研究表明，利他主义在美

国并不占据主流地位——不过针对其他国家在此方面的研

究较少。

人口老龄化的国家如何才能改善其信用度？这些国家

可以利用贷款国或者第三国的资产，将其债务进行抵押；

降低对外债务的上限，从而减少拖欠还款的诱因；或者转

向一个全面的融资结构，减少社会保障以及养老医疗保健

福利金对公共资源的依赖性。

这些国家应该在其人口老龄化之前，尽快采取行动！

■
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