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[Table_Summary] 报告摘要： 
 

 2020年出生人口同比下降 

根据公安部数据，2020 年出生并已经到公安机关进行户籍登记的新出生人口共 1003.5 万

人，而 2019 年这个数据为 1179 万人。已知 2019 年新出生人口为 1465 万人，按此比例

推算，2020 年新出生人口大约为 1246.9 万人，相比 2019 年下降 14.9%。自 2016 年以

来，新出生人口持续下降，人口政策是否需要调整引起社会讨论。 

 近几年来育龄妇女人数下降是新出生人口下降主要原因 

近几年来新出生人口下降的一个重要原因在于育龄妇女人数明显下降，特别是生育率最

高的25-29岁妇女人数明显下降。2015年，我国25-29岁的女性有6300万，到了2020年，25-

29岁女性只有4600万，同比下降27%。与之相对应的，2015年新出生人口为1655万，2020

年我们预计为1250万左右，同比下降24.4%。近几年来育龄妇女人数下降是新出生人口下

降主要原因，随着未来育龄妇女人数进一步下降，假如生育政策不变，我们预计新出生

人口将进一步下降，到2033年之后逐渐稳定在每年新出生1000万人左右。 

 女性教育水平提升导致晚婚晚育 

综合来看，90年代以来生育率小幅下降的主要原因是20-24岁年轻女性生育率下降所致，

曾经作为生育主体的20-24岁女性生育率几乎下降了一半，而30岁以上的女性生育率反而

有提高的趋势。说明随着女性教育水平提升，女性有晚婚晚育的趋势，一方面使婚育年

龄延后，另一方面也使二孩和三孩的比例下降。参考西方国家经验，观念变化导致的生

育率下降，靠人口刺激政策很难逆转。 

 从人口红利到人才红利 

虽然近几十年来新出生人口逐渐下降，但人口素质却在同步提高。从入学率来看，无论

是小升初入学率、初升高入学率，还是本科或研究生入学率均明显提高。如果说人口红

利支撑了过去几十年劳动密集型产业的快速崛起，那么人才红利将能支撑未来几十年技

术密集型产业的发展。中国完全可以凭借世界上最庞大的理工科人才储备，实现产业升

级的目标。 

 风险提示： 

生育率下降超预期、生育政策变动超预期、婚育年龄推迟等。 
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1 近几年来新出生人口为何下降？ 

1.1 2020 年新出生人口预计在 1250 万人左右 

2020 年出生人口同比下降。根据公安部数据，2020 年出生并已经到公安机关进行户

籍登记的新出生人口共 1003.5 万人，而 2019 年这个数据为 1179 万人。已知 2019 年新出

生人口为 1465 万人，按此比例推算，2020 年新出生人口大约为 1246.9 万人，相比 2019

年下降 14.9%。自 2016 年以来，新出生人口持续下降，人口政策是否需要调整引起社会

讨论。 

图 1：2020 年出生人口预计在 1250 万人左右 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

1.2 中国人口结构存在不平衡问题 

人口政策变动导致人口结构存在不平衡问题。60 年代人口政策较为宽松，鼓励生育，

因此 60 年代至 70 年代初新生人口较多，70 年代中期人口政策开始收紧，出生人口迅速

下降。但由于人口惯性的原因，进入 80 年代之后出生人口再次迎来高峰，直至 90 年代中

后期才重新回落。因此当前中国 1965 年至 1974 年出生的人，以及 1985-1994 年出生的人

较多，其他年龄段的人相对少一些，人口结构存在不平衡问题。 
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图 2：60-90 年代出生人口波动较大 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

图 3：中国人口结构存在不平衡问题 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

1.3 近几年来育龄妇女人数下降是新出生人口下降主要原因 

近几年来育龄妇女人数下降是新出生人口下降主要原因。研究发现，近几年来新出生

人口下降的一个重要原因在于育龄妇女人数明显下降，特别是生育率最高的 25-29 岁妇女

人数明显下降。2015 年，我国 25-29 岁的女性有 6300 万，到了 2020 年，25-29 岁女性只

有 4600 万，同比下降 27%。与之相对应的，2015 年新出生人口为 1655 万，2020 年我们

预计为 1250 万左右，同比下降 24.4%。近几年来育龄妇女人数下降是新出生人口下降主

要原因，随着未来育龄妇女人数进一步下降，假如生育政策不变，我们预计新出生人口将
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进一步下降，到 2033 年之后逐渐稳定在每年新出生 1000 万人左右。 

图 4：随着育龄妇女人数下降，未来十年出生人口或进一步走低 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院 

  

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

出生人数(虚线为预测值）万人



 
宏观专题研究 

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明                                                   证券研究报告 6 

2 近几十年来新出生人口为何下降？ 

2.1 新出生人口下降不代表生育率同步下降 

近几十年来我国总生育率下降幅度不大。新出生人口=育龄妇女×生育率，育龄妇女

的多少是既定事实，如果是育龄妇女人数下降引起的出生人口减少，光靠改变生育政策很

难有效起到促进新生人口增长的目的。但如果是生育率下降引起的出生人口减少，那改变

生育政策就能有效缓解新生人口下降的趋势。因此需要研究过去几十年生育率的变动情况。

近几十年来看，我国总体生育率下降幅度并不大，从1994年的5.7%下降至2019年的4.3%，

且近十年来有一定回升。 

图 5：近几十年来我国总生育率下降幅度不大 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

2.2 各年龄段妇女生育率变动情况 

25-29 岁妇女生育率并未大幅下降。25-29 岁妇女是生育中坚，生育人数占社会总生

育人数 30%以上，因此具有一定代表性。可以看出近几十年来 25-29 岁妇女生育率总体变

动不大，近几年甚至有上升趋势，2015 年之后 25-29 岁妇女无论是一孩、二孩、三孩生育

率均有所提升，并未出现普遍的“高房价大幅压低生育意愿”的现象。 
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图 6：25-29 岁妇女生育率走势 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 

30-34 岁的妇女生育率不降反升。近几年 30-34 岁的妇女生育孩子人数也在上升，特

别是 2015 年放开二孩政策后在，这一年龄段的妇女二孩生育率大幅飙升。说明二孩政策

起到了立竿见影的效果。相比十多年前，30-34 岁妇女一孩生育率也在上升，主要原因是

现代人结婚和生育年龄推迟所致。很多女性年轻的时候更追求事业，因此选择晚婚晚育。 

图 7：30-34 岁妇女生育率走势 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 

35-39 岁的妇女生育率不降反升。35-39 岁的妇女生育率也呈逐年上升的趋势，特别

是在 2015 年放开二孩后，出现了一波生育二孩的高峰，但之后有所回落。近几十年来随

时社会进步，女性平均婚育年龄推迟，35-39 岁女性生育率呈上升趋势。 
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图 8：35-39 岁妇女生育率走势 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 

20-24 岁的妇女生育率下降拖累总生育率。几十年前，20-24 岁的妇女曾是生育主体，

生育人数占比在各年龄段中最高。但随着时代的进步，特别是高等教育的普及，女性平均

婚育年龄明显推迟，20-24 岁女性生育率逐渐走低，25-29 岁女性生育率则成为各年龄段

中最高。 

图 9：20-24 岁妇女生育率走势 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 

2.3 长期来看生育观念变化是生育率下降的主要原因 

女性教育水平提升导致晚婚晚育。综合来看，90 年代以来生育率小幅下降的主要原
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