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摘　 要:在国内大循环体系中储蓄和消费是经济增长的重要动力。 中国人口老龄化加深,在世代交叠收入再分

配条件下,会使劳动力的代际再分配增加,但储蓄会减少吗? 这是值得具体研究的问题。 依据生命周期均衡再

分配原理,构建人口老龄化、再分配及储蓄结构变动评估数理模型,研究人口老龄化、再分配及储蓄结构变动规

律,探索人口老龄化背景下经济增长动力。 研究发现:(1)人口老龄化上升,代际再分配增加,储蓄率不一定减

少,应对老年养老风险的储蓄增加,到 2035 年社会养老储蓄增加 11. 87% ,存在人口老龄化背景下再分配增加和

养老储蓄增加的同向结构变动;(2)代际再分配增加,老年消费增加,到 2035 年老年消费增加 13. 13% ;(3)中国

近远期养老储蓄投资和消费是经济增长重要动力,到 2035 年对经济增长贡献度达到 0. 54 个百分点。 研究结果

对于积极应对人口老龄化战略实施具有参考价值。
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Population aging,the increase in redistribution and changes in savings syructure

MU Huaizhong, MENG Wanrong, CHEN Xi
(School of Public Management of Liaoning University, Shenyang 110036, China)

Abstract: In the domestic economic cycle framework, savings and consumption play a crucial role as the driving forces

propelling economic growth. As China experiences a deepening population aging process, within the context of
overlapping generations where intergenerational income redistribution occurs, the intergenerational redistribution of the

labor force is bound to increase. Nevertheless, a question arises: will savings decline? This is a specific and thought-
provoking issue that merits in-depth exploration. Adhering to the principle of balanced redistribution across the life
cycle, this paper establishes a mathematical model for the evaluation of population aging, income redistribution, and

variations in the savings rate. It undertakes a comprehensive study on the changing trends of population aging, income
redistribution, and the changes in savings structure, with the aim of delving into the driving forces behind economic

growth under the circumstances of population aging. The research findings are presented as follows: (1) In the face of
population aging and the growth in intergenerational redistribution, the savings rate does not necessarily experience a
downward trend. On the contrary, savings targeted at mitigating the pension risks faced by the elderly witness an

increase. By 2035, social pension savings are projected to rise by 11. 87% . (2) As intergenerational redistribution
expands, the consumption level of the elderly also ascends. By 2035, social elderly consumption is expected to increase

by 13. 13% . (3) In both the short and long term within China, the investment and consumption derived from pension
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savings constitute significant driving forces for economic growth. By 2035, their contribution to economic growth is

anticipated to reach 0. 55 percentage points. The research outcomes hold valuable reference significance for the

implementation of strategies to actively respond to population aging.

Key words:population aging; Income redistribution; save; Drivers of economic growth

　 　 在国内大循环体系中储蓄和消费是经济增长

的动力。 中国人口老龄化加深,在代际交叠收入

再分配条件下,代际再分配增加,劳动力的劳动收

入会相对减少,但储蓄会减少吗? 劳动收入再分配

进一步转化为老年消费,这种储蓄和消费对经济

增长的贡献水平是多少? 这是中国经济发展中值

得研究的现实问题。 本文对这一现实问题,进行

理论分析和数量研究[1]。
关于人口老龄化、收入分配与经济增长的关

系,学术界给予了关注。 国际资本的流动、经济增

长转变为消费驱动型会缓解老龄化对经济增长的

负向影响[2 - 3]。 人力资本提高会推动收入增长,
减轻老龄化对经济的冲击[4]。 技术进步与全要素

生产率,可以推进收入增长,缓解老龄化对经济增

长和收入分配的负面影响[5 - 8]。 当然,要将创新

驱动与扩大内需战略结合,构建创新动力和传统

动力相互促进的增长方式[9]。 另外,从传统动力

上看,老龄化通过收入效应和价格效应两个渠道

影响消费需求结构,进而影响服务业和经济发

展[10];养儿防老通过影响出生率进而影响经济增

长潜力[11];采用财政补贴方式弥补养老基金缺口,
生存概率上升和生育率下降均提高经济增速[12]。

关于人口老龄化与储蓄的关系,学者研究发

现,我国个人生命周期储蓄率整体偏高,甚至出

现老年人资金积累率高于中年人资金积累率的

情况[13] ,这一现象被学术界称为“老年人资金积

累之谜”。 从未来 20 年我国国民储蓄率的发展

趋势看,我国高储蓄率的情况不会发生大的改

变[14]。 究其原因:由寿命延长带来的“未雨绸缪”
的储蓄动机可以解释中国储蓄率上升趋势[15];机
关事业单位养老保险制度并轨显著提升了机关事

业单位参保家庭的储蓄率[16];延迟退休政策显著

地降低了城镇家庭的储蓄率,主要影响途径为家

庭的可预期收入增加[17]。
再进一步具体研究,通过微观家庭数据研究

发现预期寿命每延长 1 岁,城镇居民家庭储蓄率提

高 3. 7% [18]。 人口老龄化对自然利率的影响是有

效劳动增长率、总人口增长率、养老金以及人口政

策调整 4 个渠道综合作用的结果[19]。 未来在我

国,家庭养老方式不会被替代,家庭养老方式与社

会养老方式可能长期互补并趋于融合,因此需要

重新评估养老体系转型对储蓄率的影响[20 - 21]。
另外,养老保险缴费率和替代率都对居民储蓄具

有重要影响 [22 - 24]。 实际上,由于中国社会保障制

度还不完善,中国在很长一段时间内将是高储蓄

国家[25]。
国外学者研究证实人口年龄结构变迁与家庭

储蓄倾向存在显著关联。 生命周期理论认为老年

人口抚养比与储蓄率具有负相关关系,这被称为

“年龄结构效应”(age composition effect) [26]。 进一

步研究发现养老保险缴费率的上升会使个人养老

金增加,导致储蓄率降低,影响经济增长[27]。 老年

人口抚养系数的提升与居民储蓄率存在显著正向

关联[28 - 29]。 同时,居民储蓄行为与家庭决策者生

命周期呈现显著非线性关联[30]。 进一步具体研究

发现,居民存在目标储蓄动机来预防潜在的大额

医疗支出风险[31]。 实际上,不仅仅是中国,东亚地

区的高储蓄率与年龄结构变化有关[32]。 在日本,
遗产动机对老年人的储蓄率有正向影响,而预防

性储蓄动机则没有显著影响[33]。
从基于生命周期假说的储蓄减少的判断,到

微观数据老年储蓄增加的验证,已有研究在不断

深入。 但是,基于生命周期假说的储蓄减少的判

断,立足点是研究代际交叠中劳动力收入和储蓄

减少,缺少对老年人养老储蓄需求水平综合分析,
同时未涉及老年人养老储蓄适度水平研究。 基于

微观数据老年储蓄增加的验证,重点研究了老年

人的储蓄状态,缺少对老年人储蓄状态与养老制

度结合具体分析,也未涉及老年人养老储蓄适度

水平研究。 从学术研究进展看,目前研究尚存在
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未说明的问题,如中国养老保险制度下劳动收入

是否会相对减少,且减少多少为适度水平;人们的

储蓄是减少还是增加,如果是增加,那么增加的适

度区间是多少。 本文沿着养老制度与收入分配以

及与储蓄关联的分析,进一步研究人口老龄化背

景下劳动收入再分配适度水平,以及养老储蓄适

度水平和老年消费适度水平等,以便对中国人口

老龄化背景下收入再分配、储蓄、消费状况提供进

一步判断。
本文的边际贡献是:①在理论上,已有研究从

生命周期假说得出人口老龄化使储蓄减少的结

论,微观数据研究得出人口老龄化背景下储蓄增

加的结论,本文依据中国养老保险制度设计框架,
提出人口老龄化趋势下居民储蓄水平可能不会无

限减少,也可能不会无限增加,这里有个适度水平

问题,本文还依据生命周期均衡分配原理,提出老

年期再分配适度水平、养老储蓄适度水平、老年消

费适度水平理论框架,并将人口老龄化背景下再

分配增加和养老储蓄增加概括为同向结构变动,
丰富了关于人口老龄化对储蓄和消费影响定位及

其经济发展效应理论;②在研究方法上,在原有代

际交叠模型基础上,构建纵向生命周期交叠均衡

分配模型,并选择老年期年数占生命周期总年数

比重系数为参数,研究人口老龄化背景下劳动期

收入再分配、养老储蓄和老年消费适度水平,丰富

了老年期收入再分配和养老储蓄适度水平研究方

法;③研究发现,在中国人口老龄化趋势下,劳动

收入会相对减少,但养老储蓄会相对增加,到 2035
年养老储蓄适度水平将达到 12. 17%左右,养老消

费水平将达到 13. 13% ,将会形成新的经济增长动

力,人口老龄化既有挑战又有机遇;④在战略选择

上,在人口老龄化初期,现收现付再分配与养老储

蓄之间存在替代性选择,而随着人口老龄化程度

加深,当现收现付再分配达到适度水平以后,现收

现付再分配与养老储蓄之间存在互补性选择。 研

究结果对于积极应对人口老龄化战略实施,具有

参考价值。

一、理论分析和模型构建

(一)理论分析

1. 人口老龄化对储蓄影响的理论解释

人口老龄化对储蓄的影响,主要有两种理论

解释:一是依据生命周期假说,人们在工作期进行

储蓄,退休后使用储蓄,实现一生消费的平滑,所
以人口老龄化可能导致总储蓄水平降低,这是生

命周期年龄结构效应;二是依据人口预期寿命延

长,以及出于对下一代的利他遗赠动机,在整个一

生中增加储蓄,所以人口老龄化可能增加储蓄①,
这是寿命延长的行为选择效应。

在此基础上,本文增加养老制度推动效应分

析。 在以人为本和老有所养的制度安排下,中国

养老保险制度框架设计包括以基本养老保险为核

心的多层次养老保险体系,其中个人账户、企业年

金(职业年金)、个人养老金制度安排属于储蓄性

养老制度。 在中国养老制度安排下人口老龄提升

可能会推动养老储蓄增加。 这是社会养老制度推

动效应。
2. 人口老龄化,生命周期均衡收入再分配与

劳动期的劳动收入相对减少

在经济运行过程中,老年人口增多,劳动力收

入份额中用于给老年人的收入再分配比重逐渐增

多,在经济收入的核算体系中人口老龄化程度加

深就意味着劳动力的收入用于老年人的收入再分

配的份额增加。 这在中国养老收入再分配框架内

是现收现付代际转移再分配。
人的生命周期均衡再分配适度水平。 在理性

人假设条件下,人的生命周期要实现均衡再分配,
在生命周期交叠再分配过程中实现人的老有所

养。 人的生命周期可以分为劳动前期(包括少儿

期和青少年读书期)、劳动期、老年期。 在生命周

期交叠中,劳动期和老年期的收入分配和再分配

水平,应该与劳动期年数和老年期年数占生命周

期总年数的比重系数相一致,也就是存在理性人

的生命周期均衡再分配。
中国养老收入再分配制度,包括现收现付养
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老再分配和生命周期养老储蓄。 生命周期养老储

蓄与现收现付养老收入再分配存在互动关系。 在

代际转移现收现付养老保险制度条件下,老年期

养老储蓄就会减少;在没有代际转移现收现付养

老保险制度条件下,养老储蓄就会增加。 这种生

命周期养老储蓄与现收现付养老收入再分配之间

的互动关系,本文将其概括为人口老龄化背景下

再分配与储蓄替代性结构变动规律,也可以称为

替代效应。
在生命周期均衡再分配和代际交叠再分配互

动关系中,处于劳动期的劳动年龄人口的劳动收

入要向处于老年期的老年人口的养老金转化,也
就是现收现付养老保险收入再分配。 在人口老龄

化背景下,人的寿命逐渐延长和老年人口逐渐增

多,劳动期的劳动收入向老年期转移,进而使劳动

期的代际再分配增加。
3. 人口老龄化、生命周期养老储蓄增加

生命周期养老再分配适度水平,是现收现付

养老再分配和养老储蓄之和。 老年期收入再分配

水平减去现收现付养老再分配水平,就是生命周

期老年期的养老储蓄适度水平。
随着人口老龄化快速上升,现收现付再分配

出现缺口,养老储蓄作为现收现付养老给付的补

充,也是作为个人养老的理性选择,应该是逐渐增

加,以备老年期生活水平不降低。
老年人口增多、养老储蓄增加,进而社会总储

蓄就会相对增加。 所以,在人口老龄化趋势下,现
收现付养老再分配会增加,同时养老储蓄增加会

使社会总储蓄相对增加。 在人口老龄化背景下再

分配与储蓄存在替代效应基础上,还存在同向结

构变动规律,也可以称为互补效应。
从战略选择上看,在人口老龄化初期,现收现

付再分配与养老储蓄之间存在替代性选择;随着

人口老龄化程度加深,当现收现付再分配达到适

度水平以后,现收现付再分配与养老储蓄之间存

在互补性选择。
4. 人口老龄化、养老储蓄、老年消费与经济增

长动力

人口老龄化联动养老再分配水平变化,而养

老再分配水平变化联动养老储蓄水平变化,同时

养老再分配又进一步转化为老年人的消费。 这

样,人口老龄化上升会联动经济增长动力变化,总
体看养老储蓄和老年消费上升,由此会形成新的

经济增长动力。
(二)数理模型构建

1. 人口老龄化、生命周期均衡收入再分配数

理模型

本文在养老供需平衡模型基础上,以生命周

期的劳动期年数和老年期年数为主要变量,构建

生命周期养老供需平衡模型,见式(1)。 其中,NLR
代表生命周期劳动期年数占生命周期总年数的比

重系数;NOR 代表生命周期老年期年数占生命周

期总年数的比重系数;CR 表示缴费率(养老金供

给);PR 表示养老金给付替代率(养老金需求);
“NLR × CR”表示养老金供给系数;“NOR × PR”表
示养老金需求系数;W 代表工资总额。

NOR × PR × W = NLR × CR × W (1)
在寿命既定条件下,依据国民财富生命周期

均衡分配原理,可以将老年期年数占生命周期总

年数的比重系数设定为养老保障缴费率适度水平

系数,见式(2)。 将式(2)代入式(1),通过推导,
得出养老保障给付替代率适度水平系数是劳动期

年数占生命周期总年数的比重系数,见式(3)。 其

中,NO 代表生命周期老年期年数,NL 代表劳动期

年数;NS 代表生命周期总年数。
CR = NO / NS (2)

PR = NL / NS (3)
将式(2)和式(3)代入式(1),得到生命周期

养老均衡再分配适度水平的数理模型,见式(4)。
NOR × (NL / NS) × W = NLR × (NO / NS) × W

(4)
式(4)两边除以 W,简化为式(5)。
NOR × (NL / NS) = NLR × (NO / NS) (5)

评估价值:老年人在老年期的养老金需求系

数,也就是式(1)中“NOR × PR”,在现实生活中会

转换为老年储蓄和消费,进一步拉动经济增长。
养老金的供给系数,也就是式(1)中“NLR × CR”,

11
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在现实生活中会形成对劳动期劳动收入的挤出,
使劳动力的劳动收入相对减少,并进一步形成对

劳动期储蓄和消费的挤出,这可以被看作人口老

龄化对劳动收入和经济增长的负向影响。
2. 生命周期交叠养老收入再分配适度水平数

理模型

在式(1)和式(5)的基础上,依据生命周期交

叠均衡分配原理,以老年期年数占生命周期总年

数的比重系数为养老再分配适度水平,结合劳动

期年数占生命周期总年数的比重系数,构建生命

周期交叠养老收入再分配适度水平数理模型,见
式(6)和式(7)。 式(6)代表基于供给侧缴费率的

生命周期交叠养老再分配适度水平;式(7)代表基

于需求侧替代率的生命周期交叠养老再分配适度

水平;OWR 代表生命周期交叠均衡养老再分配适

度水平。
OWR = NLR × CR = (NL / NS) × (NO / NS)

(6)

OWR = NOR × PR = (NO/ NS) × (NL / NS)
(7)

生命周期养老收入再分配适度水平数理模

型,是基于养老保险供需一般均衡模型,将生命周

期老年期年数占生命周期总年数的比重系数作为

生命周期养老收入再分配适度水平标准而构建的

一般性理论模型。 依此可以测定生命周期个人养

老收入再分配适度水平。 在此基础上,加入社会

平均寿命和劳动前期年数等参数,得到社会平均

劳动期年数和社会平均老年期年数,可以进一步

转化为生命周期社会平均养老收入再分配适度水

平测度模型。 在现实中社会养老收入再分配水平

受劳动力供给(NLR)和养老保险制度条件(CR)影
响。 如劳动人口受教育年限延长,参加工作时间

相对延后,劳动力供给(NLR)相对降低,养老保险

缴费时间减少,进而使社会养老再分配水平相对

降低。 同时,如果养老保险缴费率(CR)降低,社会

养老再分配水平也会相应降低。
3. 人口老龄化、养老储蓄适度水平数理模型

依据生命周期均衡再分配原理,即以生命周

期老年期年数占生命周期总年数的比重系数作为

老年期收入再分配适度水平标准,构建生命周期

老年期收入再分配适度水平数理模型,见式(8)。
OW = NO / NS (8)

老年期收入再分配适度水平是养老保险缴费

适度水平和养老储蓄适度水平之和,所以养老储

蓄适度水平也是老年期养老收入再分配适度水平

与养老保险缴费适度水平之差。 这样,在式(6)和
式(10)基础上,构建生命周期交叠养老储蓄适度

水平数理模型,见式(11)。
OSR = OW - OWR (9)

在此基础上,加入社会平均寿命和社会平均

受教育年限等参数,得到社会平均劳动期年数和

社会平均老年期年数,可以进一步转化为生命周

期社会平均养老储蓄适度水平测度模型。 在现实

中社会养老储蓄水平也受劳动力供给(NLR)和养

老保险制度条件(CR)影响。 如劳动人口受教育年

限延长,社会养老再分配水平(OWR)相对降低,为
了保证老有所养,养老储蓄水平(OSR)就会相对增

加。 同时,中国多层次养老保险体系不断完善,企
业年金和个人养老金水平逐渐提升,养老储蓄水

平(OSR)会逐渐增加。
4. 人口老龄化、养老储蓄、老年消费与经济增

长数理模型

在国内大循环背景下,生命周期劳动期个人

劳动收入减少,减少部分进一步转化为老年人的

养老金;老年人的养老金又进一步转化为老年消

费。 在生命周期交叠劳动收入再分配水平等于老

年消费水平条件下,老年消费会形成新的经济增

长动力。 社会养老储蓄会进一步转化为社会投

资,也会形成新的经济增长动力。
依据生命周期交叠养老收入再分配转化为老

年消费,建立养老再分配与老年消费转化数理模

型,见式(10)。
OCR = OWR (10)

中国社会养老储蓄和老年消费是社会总储蓄

和总消费的组成部分,同时社会总储蓄和总消费

是推动和拉动经济增长动力。 养老储蓄乘以储蓄
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投资(在此选择储蓄等于投资)对经济总量的贡献

率,再乘以经济增长率,得到对经济增长的贡献

度,见式(11)。 老年消费乘以消费对经济总量的

贡献率,再乘以经济增长率,得到对经济增长的贡

献度,见式(12)。 其中,SGR 代表储蓄对经济增长

的贡献度;S / G 代表储蓄对经济增长的贡献率;S
代表社会总储蓄;G 代表经济总量;CGR 代表消费

对经济增长的贡献度;C / G 代表消费对经济增长

的贡献率;C 代表社会总消费;EGR 代表经济增

长率。
SGR = OSR × (S / G) × EGR (11)

CGR = OCR × (C / G) × EGR (12)
在式(11)和式(12)的基础上,结合储蓄和消

费对经济增长贡献率以及经济增长率,构建人口

老龄化背景下养老储蓄和老年消费对经济增长贡

献度(百分点)数理模型,见式(13)。 其中,OGR
代表养老储蓄和老年消费对经济增长的贡献度。

OGR = OCR × (C / G) × EGR + OSR ×
(S / G) × EGR (13)

二、数量分析

依据“十四五”时期和 2035 远景期,同时结合

我国在 2000 年进入人口老龄化阶段,以 2000—
2035 年为时段研究人口老龄化、收入再分配以及

储蓄、消费与经济增长联动关系。
(一)人口老龄化与生命周期均衡再分配适度

水平

本文从个人生命周期交叠均衡再分配和社会

生命周期交叠均衡再分配,对人口老龄化与养老

再分配适度水平进行数量分析。
1. 生命周期交叠个人养老再分配适度水平

据联合国《世界人口展望(2024)》中方案预测

中国人口平均预期寿命在 2030—2035 年将达到

80 岁。 依据中国退休年龄 60 岁(2035 年延长到

63 岁),并依据到 2035 年平均寿命 80 岁,本文的

人口寿命序列选择 60 岁、65 岁、70 岁、75 岁、80 岁

为代表。 选择 20 岁参加工作,60 岁退休,劳动期

40 年为典型案例作一般性分析,同时选择延迟退

休年龄到 63 岁作异质性比较分析。 将相关参数代

入式(5)和式(6),测算得到生命周期均衡再分配

适度水平,见表 1。
(1)生命周期老年期个人收入再分配适度水

平。 在个人寿命为 60 岁、65 岁、70 岁、75 岁、80
岁时,老年期个人收入再分配适度水平为 1. 7% 、
7. 7% 、14. 3% 、20. 0% 、25. 0% 。 在人的寿命为

80 岁时,生命周期老年期个人收入再分配适度水

平为一生收入的四分之一左右。
(2)在现收现付养老再分配制度下,存在生命

周期交叠养老收入再分配适度水平。 在个人寿命

60 岁、65 岁、70 岁、75 岁、80 岁时,生命周期交叠

养老收入再分配适度水平分别为 1. 13% 、4. 74% 、
8. 17% 、10. 66% 、12. 5% 。 这部分代际转移的劳动

收入再分配部分,就是人口老龄化背景下劳动人

口的劳动收入相对减少部分。
(3)延迟退休到 63 岁,个人的劳动期年数增

加,老年期年数相对减少。 测算结果表明,以人口

寿命 75 岁为例,延迟退休到 63 岁,劳动期年数增

加到 43 年,老年期年数减少到 12 年,老年期收入

再分配适度水平为 16. 0% ,劳动期收入适度水平

为 57. 3% ,生命周期交叠养老再分配适度水平从

10. 66%降到 9. 16% 。
表 1　 生命周期与个人收入再分配适度水平

寿命
/ 岁

劳动前期
年数

老年期
年数

劳动期
年数

老年期
再分配

适度水平
/ %

劳动期
收入分配
适度水平

/ %

生命周期
交叠再分配
适度水平

/ %
60 20 1 40 1. 7 66. 7 1. 13
65 20 5 40 7. 7 61. 5 4. 74
70 20 10 40 14. 3 57. 1 8. 17
75 20 15 40 20. 0 53. 3 10. 66
80 20 20 40 25. 0 50. 0 12. 50

2. 生命周期交叠社会养老收入再分配适度

水平

在生命周期个人养老收入再分配的基础上,
加入社会平均寿命和社会平均受教育年数等参

数,得到社会平均劳动期年数和老年期年数等参

数,可以将生命周期个人养老收入再分配适度水

平进一步延伸为生命周期社会养老收入再分配适

度水平。
中国 2000 年进入人口老龄化社会时平均预期

寿命 71. 4 岁,2000—2010 年平均寿命为 73 岁,
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2010—2020 年平均寿命为 76 岁,据联合国《世界

人口展望(2024)》中方案预测中国社会平均预期

寿命在 2020—2025 年平均寿命为 78 岁, 2025—
2030 年平均寿命为 79 岁,2030—2035 年平均寿命

将达到 80 岁。
中国孩子上学大多在 6 岁左右,加上受教育年

限,是生命周期的劳动前期的年数。 2000—2010 年,
劳动力人口平均受教育年限达到 9. 1 年。 2010—2020
年,中国劳动年龄人口平均受教育年限从 10. 2 年

提高到 10. 8 年,期间平均为 10. 5 年。 《中国教育

现代化 2035》提出 2035 年劳动年龄人口平均受教

育年限达到 12 年,平均 5 年增加 0. 4 年,因此本文

假设 2030—2035 年提高到 12 年。
选择年份分组和人口寿命序列及受教育年限

序列分组,并将相关参数代入式(5)和式(6),测算

得到生命周期社会养老再分配适度水平,见表 2。
(1)老年期个人收入再分配适度水平,2000—

2010 年为 17. 8%,2010—2020 年为 21. 1%,2020—
2025 年为 23. 1%,2025—2030 年为 24. 1%,2030—
2035 年为 25. 0%。

(2)在老年期个人收入再分配适度水平中,在
现收现付养老保险条件下,其中存在生命周期交

叠养老收入再分配适度水平,2000—2010 年为

10. 95% , 2010—2020 年 为 12. 07% , 2020—2025
年为 12. 68% ,2025—2030 年为 12. 99% ,2030—
2035 年为 13. 13% 。

(3)延迟退休到 63 岁,个人的劳动期年数和

劳动供给增加,老年期年数相对减少。 测算结果

表明,以 2030—2035 年为例,延迟退休到 63 岁,劳
动期年数增加到 45 年,老年期年数减少到 17 年,
老年期收入再分配适度水平为 21. 3% ,劳动期收

入适度水平为 56. 3% ,生命周期交叠养老再分配

适度水平从 13. 13%降到 11. 99% 。
另外,受劳动力市场供需状况影响,人们会选择

延长读书年数,增加市场竞争力。 在此条件下,如果

2025—2030 年平均受教育年限从 0. 4 年提高到 0. 5
年,生命周期交叠养老再分配水平降低 0. 096 个百

分点((53. 9% -53. 5%) ×24. 1%)。
中国 2019 年基础养老保险缴费率从 20% 降

到 16% 。 老年期再分配水平包含代际交叠现收现

付养老再分配和个人生命周期交叠养老再分配,
基础养老保险降费属于现收现付养老再分配部

分。 在养老保险缴费率降低 4% 条件下,2025—
2030 年生命周期交叠养老再分配水平降低 2. 16
个百分点(4% ×53. 9)。
表 2　 中国生命周期均衡分配与社会养老再分配适度水平

年份
寿命
/ 岁

劳动前期年数
(6 岁 + 平均
受教育年数)

老年期
年数

劳动期
年数

老年期
再分配

适度水平
/ %

劳动期
收入分配
适度水平

/ %

生命周期
交叠社会

养老再分配
适度水平 / %

2000—2010 73 15. 1(6 + 9. 1) 13 44. 9 17. 8 61. 5 10. 95

2010—2020 76 16. 5(6 + 10. 5) 16 43. 5 21. 1 57. 2 12. 07

2020—2025 78 17. 2(6 + 11. 2) 18 42. 8 23. 1 54. 9 12. 68

2025—2030 79 17. 6(6 + 11. 6) 19 42. 6 24. 1 53. 9 12. 99

2030—2035 80 18. 0(6 + 12. 0) 20 42. 0 25. 0 52. 5 13. 13

数据来源:(1)人口平均寿命,已有年份数据来自《中国统计年鉴》
相关年份;人口平均预期寿命预测,数据来源于联合国《世界人口
展望(2024)》中方案。 (2)劳动力人口平均受教育年限数据来源
于第六次、第七次全国人口普查数据和《中国统计年鉴》相关年份
数据。 劳动力人口平均受教育年限预测,“十三五”期间,中国劳动
年龄人口平均受教育年限从 10. 2 年提高到 10. 8 年。 《中国教育
现代化 2035》提出 2035 年劳动年龄人口平均受教育年限达到 12
年,平均 5 年增加 0. 4 年,以每 5 年提高 0. 4 年预测。
注:分组数据选择平均数。

(二)人口老龄化与生命周期均衡储蓄适度水平

1. 生命周期交叠个人养老储蓄适度水平

生命周期交叠个人养老储蓄适度水平,是人

在劳动期劳动收入中为老年期生活水平不降低进

行的适度储蓄水平。 随着人的寿命延长,生命周

期交叠个人养老储蓄水平会相对增加,这个增加

部分,也是储蓄的增加。
在表 1 基础上,将相关参数代入式(9),测算

得到生命周期交叠个人养老储蓄适度水平,见表

3。 统计结果显示:在人的寿命为 60 岁、65 岁、70
岁、75 岁、80 岁时,个人养老储蓄适度水平分别

为 0. 57% 、2. 96% 、6. 13% 、9. 34% 、12. 5% 。 这

说明当人的寿命到 80 岁时,个人养老储蓄将提

升到劳动收入的 12. 5% 。
延迟退休到 63 岁,个人的劳动期年数增加,老

年期年数相对减少。 测算结果表明,以人口寿命

为 75 岁为例,延迟退休到 63 岁,劳动期年数增加

到 43 年,老年期年数减少到 12 年,老年期收入再

分配适度水平为 16. 0% ,生命周期交叠养老再分

配适度水平从 10. 66%降到 9. 16% ,养老储蓄适度

水平从 9. 34%降到 6. 84% 。
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表 3　 生命周期均衡分配与养老储蓄适度水平
寿命
/ 岁

老年期再分配
适度水平 / %

生命周期交叠养老
再分配适度水平 / %

养老储蓄适度水平
/ %

60 1. 7 1. 13 0. 57
65 7. 7 4. 74 2. 96
70 14. 3 8. 17 6. 13
75 20. 0 10. 66 9. 34
80 25. 0 12. 50 12. 50

数据来源:本文依据式(9)计算所得。

2. 生命周期交叠社会养老储蓄适度水平

生命周期交叠社会养老储蓄适度水平,是社

会劳动年龄人口在劳动期劳动收入中为老年期进

行的养老储蓄适度水平。 在表 2 的基础上,将相关

参数代入式(9),测算得到生命周期交叠社会养老

储蓄适度水平,见表 4。 统计结果显示:2000—2010
年社会养老储蓄适度水平为 6. 85%,2010—2020 年

为 9. 03%,2020—2025 年为 10. 42%,2025—2030 年

为 11. 11%,2030—2035 年为 11. 87%。
延迟退休到 63 岁,个人的劳动期年数增加,

老年期年数相对减少。 测算结果表明,以 2030—
2035 年为例,延迟退休到 63 岁,劳动期年数增加

到 45 年,老年期年数减少到 17 年,老年期收入

再分配适度水平为 21. 3% ,生命周期交叠养老再

分配适度水平为 11. 99% ,养老储蓄适度水平

为 9. 31% 。
另外,受劳动力市场供需状况影响,2025—

2030 年平均受教育年限从 0. 4 年提高到 0. 5 年,
生命周期交叠养老再分配水平降低 0. 096 个百分

点,如果实现老年生活水平不降低,相应养老储蓄

需要增加 0. 098 个百分点。
表 4　 中国近中期生命周期均衡分配与社会

　 　 养老储蓄适度水平

年份
寿命
/ 岁

老年期
再分配

适度水平
/ %

劳动期
收入分配
适度水平

/ %

生命周期
交叠养老
再分配

适度水平
/ %

养老储蓄
适度水平

/ %

2000—2010 73 17. 8 61. 5 10. 95 6. 85
2010—2020 76 21. 1 57. 2 12. 07 9. 03
2020—2025 78 23. 1 54. 9 12. 68 10. 42
2025—2030 79 24. 1 53. 9 12. 99 11. 11
2030—2035 80 25. 0 52. 5 13. 13 11. 87

数据来源:同表 2。
注:分组数据选择平均数。

2024 年正式实施中国个人养老金制度,多层

次养老保险体系中的第三支柱进入制度完善框

架。 中国养老保险第二支柱(企业年金和职业年

金)和个人养老金制度覆盖面较窄,如果养老保险

三支柱制度逐渐完善,到 2035 年养老储蓄达到适

度水平 11. 87% ,还有较大发展的空间。
(三)人口老龄化、养老储蓄、老年消费与经济

增长

生命周期劳动期个人劳动收入的减少,进一

步转化为老年人的养老金;老年人的养老金又进

一步转化为老年消费。 在生命周期交叠劳动收入

再分配水平等于老年消费水平条件下,老年消费

会形成新的经济增长动力。 在储蓄与投资相等条

件下,社会养老储蓄会进一步转化为社会投资,也
会形成新的经济增长动力。

储蓄和消费对经济增长的贡献,集中体现在支

出法国内生产总值统计中。 本文依据国家统计局相

关数据,选择支出法国内生产总值,对资本总量和最

终消费对经济增长的贡献率进行测算。 储蓄投资和

最终消费支出在国内生产总值(GDP)中所占的份

额,代表着储蓄投资和消费在整个经济总量中的贡

献水平,也代表着拉动经济增长的动力状态。
在表 2 和表 4 基础上,将相关参数代入式

(13),测算得到社会养老储蓄和老年消费对经济

增长的贡献度(百分点),见表 5。
(1) 养老储蓄对经济增长的贡献度,2000—

2010 年达到 0. 27 个百分点,2010—2020 年达到

0. 30 个百分点。 随着经济增长率的下降,2020—
2025 年为 0. 23 个百分点,2030—2035 年为 0. 21
个百分点。

(2) 养老储蓄和老年消费对经济增长的贡献

度,2000—2010 年达到 0. 87 个百分点, 2010—
2020 年达到 0. 83 个百分点。 随着经济增长率的

下降, 2020—2025 年为 0. 60 个百分点, 2030—
2035 年为 0. 54 个百分点。

在人口老龄化和养老保障制度既定条件下,
这种状态存在着稳态性。 中国老年人口稳定增

长,在共享发展理念和多层次养老保障制度下,养
老再分配和养老储蓄也在稳定增长。 同时,如果

受劳动力市场供需状况影响,人们选择延长读书

年数,加之基础养老保险降费,其发展状态会有所

变化。 测算结果显示:如果 2025—2030 年平均受

教育年限从 0. 4 年提高到 0. 5 年,生命周期交叠养

老再分配水平降低 0. 096 个百分点;基础养老保险

缴费率从 20% 降到 16% ,生命周期交叠养老再分
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配水平降低 2. 16 个百分点。 可以看出,在现有条

件变化背景下,人口老龄化、再分配与储蓄结构存

在着变动异质性,但养老消费和养老储蓄对经济

增长的拉动效应具有稳健性。
表 5　 中国社会养老储蓄、老年消费与经济增长

年份

社会养老
储蓄及

投资适度
水平 / %

社会养老
再分配及
消费适度
水平 / %

储蓄对
经济增长
贡献率
/ %

消费对
经济增长
贡献率
/ %

经济
增长率
/ %

社会养老储蓄和
老年消费

对经济增长
贡献度 / 百分点

2000—2010 6. 85 10. 95 40. 64 54. 76 10. 05 0. 27 + 0. 60 = 0. 87
2010—2020 9. 03 12. 07 43. 91 54. 04 7. 67 0. 30 + 0. 53 = 0. 83
2020—2025 10. 42 12. 68 42. 18 55. 33 5. 27 0. 23 + 0. 37 = 0. 60
2025—2030 11. 11 12. 99 41. 10 56. 14 4. 83 0. 22 + 0. 35 = 0. 57
2030—2035 11. 87 13. 13 40. 02 56. 95 4. 35 0. 21 + 0. 33 = 0. 54

数据来源:同表 2 和表 4。
注:(1)储蓄对经济增长贡献率,依据国家统计局《中国统计年鉴》相
关年份数据,2000—2010 年平均值为 40. 64%;2010—2020 年平均值
为 43. 91%;2020—2023 年平均值为 42. 18%。 2020—2035 年预测,
选择 2010—2020 年平均值 43. 91%与 2020—2023 年平均值 42. 18%
的差值 - 1. 73%,5 年平均增长 - 1. 08 个百分点(1. 73% ÷ 8 × 5),
2020—2025 年平均值为 42. 18% (选择 2020—2023 年平均值),
2025—2030 年平均值为 41. 10%,2030—2035 年平均值为 40. 02%。
(2)消费的经济增长贡献率,依据国家统计局《中国统计年鉴》相关
年份数据,2000—2010 年平均值为 54. 76%;2010—2020 年平均值为
54. 04%。 国家实施扩大内需策略以来,2000—2023 年平均值为
55. 33%。 2020—2035 年预测,选择 2010—2020 年平均值 54. 04%与
2000—2023 年平均值 55. 33%的差值 1. 29%,5 年平均增长 0. 81 个
百分点(1. 29% ÷ 8 × 5), 2020—2025 年平均值为 55. 33% (选择
2020—2023 年平均值),2025—2030 年平均值为 56. 14% ,2030—
2035 年平均值为 56. 95% 。 (3)GDP 增长率预测,2020—2035 年,
参考张晓晶等:《社会主义现代化远景目标下的经济增长展望———
基于潜在经济增长率的测算》,《中国社会科学》2023 年第 4 期,第
4 - 24 页。 (4)分组数据选择平均数。

三、基本结论与进一步思考

(一)基本结论

在理论上,本文依据中国养老保险制度设计

框架,提出人口老龄化趋势下居民储蓄水平可能

不会无限减少,也可能不会无限增加,这里有个适

度水平问题。 本文依据养老保险供需平衡和生命

周期均衡原理,构建人口老龄化、收入再分配及养

老储蓄适度水平评估数理模型,研究人口老龄化、
收入再分配及储蓄率变化规律,探索人口老龄化

背景下经济增长动力变化规律。 研究发现:①人

口老龄化背景下,养老再分配增加,应对老年养老

风险的储蓄增加,到 2035 年社会养老储蓄增加

11. 87% ;②中国人口老龄化背景下,养老储蓄增

长幅度快于再分配增长幅度,中国高储蓄率与人

口老龄化相伴随;③随着人口老龄化上升,老年消

费增加,到 2035 年老年消费增加 13. 13% ,中国近

远期投资和消费具有拉动经济增长效应,到 2035
年对经济增长贡献度达到 0. 54 个百分点,这说明

人口老龄化的挑战与机遇并存。 研究结果对于积

极应对人口老龄化战略实施具有参考价值。

(二)进一步思考

(1) 中国现收现付养老再分配与养老储蓄协

同发展。 从理论上分析,现收现付养老再分配与

养老储蓄之间存在替代效应,在中国人口老龄化

初期现收现付养老再分配水平很高,基础养老保

险缴费率达到 20% ,人们的养老储蓄经济实力较

低,个人账户存在空账运行,在制度层面存在现收

现付养老再分配对养老储蓄的替代效应。 随着人

口老龄化快速上升,现收现付养老金逐渐出现缺

口,第二、第三支柱逐渐提高到政策层面,进入现

收现付养老再分配与养老储蓄的互补性选择阶

段。 在此背景下,养老保险制度完善策略选择可

以从以前的现收现付对养老储蓄的替代策略,转
变为现收现付与养老储蓄的互补策略,实现养老

再分配与养老储蓄的协同发展。
(2)推进养老储蓄与养老资产资源互补替代。

2024 年 12 月在全国实施中国个人养老金计划,实
施效果有待检验。 前几年的试点经验证明,人们

对个人养老金计划响应不够积极,其原因除了税

收优惠力度不够外,还可能有养老储蓄和养老资

产资源互补替代问题。 城镇职工中如果有人拥有

两套房产,养老储蓄的积极性就低,如果养老资金

出现不足,可以出售房产应对养老风险,这对于有

养老储蓄的人来说是互补效应,对于没有养老储

蓄的人来说是替代效应。 但是对于农村老年人来

说,问题就更复杂,农村老年人储蓄很少,如果养

老金出现不足,农村老年人只有居住的房子,没有

房产可出售,没有养老储蓄和养老房产的互补替

代,养老保障风险较大。 所以,养老制度完善的重

点对象是农村老年人和城镇低收入群体,加大对

农村老年人和城镇低收入群体的养老金补贴,并
形成制度性安排,是积极应对人口老龄化的路径

之一。
(3)鼓励代际养老与代际抚养互补发展。 老

年人的养老消费来自自己的储蓄和年轻人的代际

转移再分配,同时中国老年人的消费,包括自己的

养老消费和向子女和孙子女的帮助性消费,如资

助孙子女读书、资助子女生育等。 中国老年消费

结构中体现着中华民族家文化传统,依此可以看

到老年人的养老金收入和养老储蓄,不仅用在自

身生活水平的提升上,还用在了子女和孙子女的
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人力资本投资上,也用在提高家庭生育水平和提

高儿童素质上。 所以中国的老年消费值得从经济

学和文化学角度关注,在政策和舆论上鼓励代际

养老与代际抚养互补发展是弘扬中华优秀传统文

化的发展策略之一。
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