
 

曹远征：老龄化引发的三
个热点问题 

  



 

 - 2 - 

【财新网】（作者 曹远征）联系人口增长趋势及结构变化来讨论经济

问题及政策应对，具有十分重要的意义。回顾经济学说史，可以看到，现

代经济学是 18 世纪工业革命后发展起来的。此前的传统农耕经济是“马尔

萨斯”陷阱的社会，人口增长长期停滞。工业革命提高了劳动生产率，物

质产品逐渐丰裕，使人口突破了马尔萨斯陷阱，不仅正增长，而且增速加

快。工业经济以人口，进而劳动力增长为先决条件，开启了亚当·斯密以分

工理论为核心的微观经济学，也肇始了凯恩斯以充分就业为目标的宏观经

济学，同时推动着政治经济学的发展。从政治经济学角度观察，技术的进

步，产业的升级意味着整个社会资本有机构成的提高，意味着“机器取代

劳动”。在劳动力持续增长的条件下，这不仅会恶化就业，而且会积累贫

困。在这个基础上，马克思发现了资本积累规律，成为科学社会主义的基

石。 

由此，人口，进而劳动力增长是现代经济学发展的背景，成为其暗含

前提。那么这个背景和前提的改变，将使整个经济学讨论的基础及政策应

对发生重大变化。而当下，中国乃至世界都开始面临这一挑战。 

人口老龄化，首先是劳动人口负增长，已成为不争的事实，长期看，

人口还会负增长。这些已开始改变经济发展的条件，进而改变经济发展的

状态与趋势，当然也需要新的应对。例如，2008 年的金融危机是不同于传

统生产过剩式经济危机的新型危机。它是资产负债表衰退危机，与人口老

龄化所预示的代际更替问题高度相关。说穿了，就是因为少子化，金融市
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场担心父债子偿还不起了。显然，应对这种新型危机的办法也就不同于以

往，由此改变了宏观经济政策尤其是货币政策的逻辑。传统货币政策是基

于市场的利率传导机制，调控利率。但在快速去杠杆的情况下，会因市场

的流动性极其短缺，引发系统性金融风险。为防止金融系统崩溃，央行必

须履行最后的贷款人职责，不得不向市场注入大量流动性，进而使利率直

降为零。此时货币政策就只能用扩表，缩表控制，成为区别于调控利率的

第二种政策，目前又演变为发货币买国债的财政货币一体化的第三种货币

政策。 

过去我们讨论美国次贷危机、欧债危机以及日本失去三十年时，基本

是在学理层面，并无亲身体会。但是，第七次全国人口普查给我们敲响了

警钟，人口老龄化正是我们面对的现实，而且比发达国家还严峻。结合人

口的变化趋势来梳理中国经济发展思路，不仅重要，而且急迫。 

由于人口老龄化是人类面临的新问题，基本特征是少子化，老龄化，

长寿化，因此，我想结合人口结构的这些变化来讨论当下人们关注的三个

热点问题。即：居民收入差距变化，国家资产负债能力建设及潜在增长率

下行。 

第一，居民收入差距变化。 

自 2012 年开始，中国的劳动人口就开始大幅下降，新进入市场的劳

动力，每年下降 200 万-300 万，加上退出市场的劳动力，中国劳动人口

10 年累积下降近 4000 万。同期中国的基尼系数也开始下降，由 2008 年
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的 0.491的历史高点下降到 2019年的 0.465，十年下降近 0.03个百分点。

这两者之间是有紧密联系的。 

新进入市场劳动力下降首先表现为农村剩余劳动力充沛程度的减弱。 

目前，15-45 岁的农村青壮劳动力大多外出打工，致使城市化率已呈

现出放缓的态势，由过去 1.5%下降到目前 1%以下，意味着农村劳动力转

移从过去的存量增量共同转移，变成了纯增量转移。在用工需求稳定增长

的情况下，农村剩余劳动力供给的减少，使最低工资水平持续提高。过去

十年，全国所有省市最低工资水平每年平均有 10%左右大幅提升。在发达

地区和中心城市提高幅度又高于全国平均水平。年均 10%上涨，意味着其

收入在 6-7 年内翻番。农民的务工收入是家庭可支配收入中最主要的组成

部分。一般看来，农民家庭来自城市的收入，约占其可支配收入的 70%以

上，其中务工收入又占了 50%以上。最低工资水平的持续提高使低收入的

农民家庭成为过去十年中收入改善最快的群体。由此，农民年均收入增速

高于 GDP 的年增速，不仅构成了告别绝对贫困的重要基础，而且成为改

善基尼系数的主要途径。 

新进入市场劳动力下降，其次表现为城市就业压力的缓解。 

过去十年调查失业率始终未超过 5%，同时，市场求人倍数始终大于 1，

这都表明就业岗位供略大于需，进而促使平均工资水平持续上升。于是，

我们看到了一组经济现象：在过去十年中，十一五规划所提出的“两个提

高，两个同步”，即在初次分配中提高工资所占比重，并与劳动生产率提
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高相同步；在国民收入中，提高居民收入所占比重，并与 GDP 增长相同步，

始终维持。与此前居民收入增长低于 GDP 增长的情况相比，这一态势明

显改善了初次分配中资本和劳动的比例关系。 

过去十年，因 GDP 和居民收入同步增长，不仅居民收入实现倍增，而

且预示中国经济很可能已经到了库兹涅茨倒 U 型曲线的顶点，开始过拐点，

进入后半段。从过去十年总合生育率的变化来看，中国劳动人口仍在下降

之中，这表明未来工资水平还会持续提高，初次分配改善将更加明显，从

而为共同富裕开辟了更大的空间。这意味着只要经济持续增长，就业持续

扩大，在更多的低收入阶层就有更好收入增长机会的同时，初次分配中资

本和劳动的剪刀差也会改善，从而能有效地缩小收入分配的差距，而不必

过度依赖通过二次分配、三次分配。 

我们注意到，这方面改善，既有劳动人口下降而就业压力不大的条件，

同时也有城市化的潜力。从全球情况看，当人均 GDP 达到一万美元时，城

市化率约为 65%，而中国目前只有 60%出头，即距发达国家城市化率平均

75%-80%的水平相差较大，而且也未达到人均 GDP 一万美元时的世界平

均水平。因此，如果持续深化改革，加速城市化的进程，使更多人受惠于

城市化，就能缩小收入差距，特别是在少子化促使库兹涅茨倒 U 曲线后半

段变得更加陡峭的情况下，做大蛋糕更成为走向共同富裕的基本路径。 

第二，国家资产负债能力建设问题。 

以 2012 年为分水岭，中国人口抚养比开始再次上升，与此相适应，
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中国经济宏观杠杆率也由先前的下降转为上升。更为深刻的是，与 20 世纪

80 年代以前抚养比较高的年代相比，那时抚养人口主要是少年儿童，而现

在主要是老年人.这种结构性的变化不仅意味着人口红利的减退，而且造成

家庭资产负债表维持的困难。并由于这种困难，国家不得不承担起养老的

责任，也就是福利国家问题。 

回想起来，十年前，第六次人口普查的结果，使经济学家大跌眼镜，

促使我们开始研究中国国家资产负债能力问题。在这期间我曾与蔡昉有过

很多讨论，其中最重要的问题发现就是“未富先老”，特别是养老金的可

持续性安排。坦率地说，在现行体制下，养老金缺口很大。例如，东北三

省养老金早已经入不敷出。但是从国家资产负债表的角度观察，中国还有

能力维持养老金的可持续性，因为还有一个资产，就是国有资产可以填补

这个缺口。实践中也是这样做的。自 2003 年起，凡国有企业上市，就要

将流通股 IPO 市值的 10%折合成股份划归社保，2018 年，又要求将国有

股权的 10%划归社保。 

2012 年，在我们编制当年的国家资产负债表时，曾对社保这一缺口及

其弥补做过测算，按 1992 年中国资本市场市值计算，2020 年中国社保缺

口的弥补需要将 30%的国有工业企业上市公司的股权划入。从那时算起，

八年下来，目前累计划入社保的国有资产的数额与我们当时预计数基本相

符。仅 2020 年就将金融机构和 93 家央企国有资本总额中的 1. 68 万亿一

次性划转社保。 
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