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退休消费不等于养老消费

———— 樊　纲 ————

消费水平低是中国现在面临的很大问题。一方面，消费占我

们收入的比重太低，2012 年中国的家庭消费占 GDP 的比重只有

35%，其它大多数的国家都比我们高。现在这个情况不一样了，家

庭消费已经占到了 GDP 的 40% 以上，这个结构经过几年的调整有

所改变。但是就政府消费加上居民消费，现在大概的比重是 55%，

如果再增长十几个百分点，将来的市场会有多大？

另一个方面就是储蓄水平太高。GDP 从支出的角度分成两项，

要么消费要么储蓄，还有一项是外汇储备。中国储蓄率最高的一年

就是跟美国打贸易战的一年，他们把我们说成是汇率操纵者的那年。

2007 年，我们的储蓄率达到了 51%，同年我们的贸易顺差占 GDP

的比重达到了 11%。这些年我们努力调整，努力降低储蓄的比重，

提高消费的比重，政府也提高自身的消费，提高居民的消费，即便

如此，现在仍然有 45% 左右的国民储蓄率。其他国家都是百分之

十几、二十几的储蓄率，邻国日本韩国最高的时候也就百分之三十

几，我们现在仍然维持在百分之四十几，而且持续了十几年的时间。

这产生了一系列的问题。其中一个问题就是现在大家常说的：

中国人为什么这么多钱？有人常说货币多、货币超发，当然货币有
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货币的问题，但是这些钱都到谁手里了？都是通过人们的收入，然

后储蓄起来，放在了银行的账户上。中国还不仅有居民储蓄，企业

也储蓄，政府也储蓄。企业储蓄通常指的是没分配的利润，有时候

利润很高，但是它不分配。有些国有大企业的银行存款几百亿的现

金搁着，它不分红不给财政交钱，即便到国资委还是留在那做储蓄。

私人企业主也储蓄，政府也储蓄，所以我们攒了很多钱。

现在大家经常听到一些抱怨：没有投资对象。中国这两年正在

调整投资，机会不多。于是很多企业走出去，到外面看到了新的投

资机会，政府也开始走出去，这也是“一带一路”倡议背后的一个

最主要原因。我们的钱要投到外面去，不能投那些风险资金，最好

的办法是利用这个机会投基础设施，帮助周边的一些发展中国家，

建基础设施搞互联互通，将来为中国的经济发展创造更大的市场，

为整个发展中国家创造更大的空间。

在这样的背景下，我们的消费实际上是被压抑的。主动的压抑

还是被动的压抑？总的来讲，中国一方面财富的积累不断增长，很

多钱找不到投资机会，另一方面我们的消费水平很低。如何才能够

提高消费？这就涉及到消费增长的一些动力，一些决定消费增长的

因素。

首先还是收入的增长，这是最基础的，毕竟有钱才能消费，高

消费的国家一定是高收入的。经济学上说人类发展到最后就进入了

“高消费阶段”。我们现在还是一个中等收入国家，人均 GDP 只

有 8000 美元，按照购买力平均算也就一万多美元，美国现在 5 万

多美元，世界最高水平的挪威是 10 万美元。作为一个发展中国家

我们确实有待进一步增长。

其次是低收入阶层，如果他们的收入能够增长的话，消费会增

长得更快。因为低收入阶层的消费弹性比较高，他们现在挣点钱都

花了，所以收入多一点，往往花得会更多。而高收入阶层多点钱，
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可能花钱的地方还不是很多。

第三要有好的社会保障。比较健全的社会保障有利于消费支出，

你的后顾之忧比较少，就可以借助社会的力量来促进你未来的支出，

你未来存的钱可以少一点，当前的消费就可以更高一点。这也是我

们这些年为什么着重搞社会保障体制改革的原因。

第四就是信贷消费、信贷金融的发展。这个互联网起到了很大

作用，我们有了 P2P、互联网金融以后，信贷金融有了很大的发展。

一方面是房贷，一方面是互联网做的短期的小额的消费信贷。比如

说大学生买手机，很多都是消费信贷买的，他就是分期付款。这些

都算做消费信贷的话，我们消费信贷已经超过了工业贷款，成为整

个银行系统中比重最大的一个部门，占到 26% 左右，这个确实对

消费有积极的影响。

第五就是互联网电商。总有人说互联网服务业没有增加消费，

其实不然，人们在电商买了东西，快递不仅满城跑，甚至跑到乡下

去了。这些送货的快递车里边装的什么？不都是中国制造嘛！不都

装着这些消费品嘛！这种业态的变化表明了消费的增长。

我们在促进消费的过程当中，该往哪些方面去做文章？

现阶段的消费增长会有一些特点。首先是中国人的物质消费还

远远没有满足，服务性消费已经开始增长。什么叫物质消费？就是

买买买这个过程还远远没有结束。可能中产阶层、收入高的阶层，

现在买买买已经少了，据说有钱人出国已经不再买东西了。但是前

赴后继新一批的有钱人又来了，第一次出国的人又来了。我们在国

内也是买买买，这个远远没有尽头。随着收入的不断增长，越来越

多的人开始买东西，开始有更多的钱买东西。在这个意义上，不要

小看中国这个实体经济，实体产品的消费，从长远来讲是基础，现

在也是增长最快的部分。

一个产业一个方向，也许在这个产业里你的企业可能并不好，
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但是不等于这个产业不好，也许你的订单已经跑到别人的企业去

了，但是产业的增长，物质消费本身在增长。与此同时服务性消费

现在也开始大幅增长。服务产业已经是中国的第一大产业，已经超

过 50%。这几年大家越来越多地买教育买健康买医疗买体育买旅游，

多元化消费向服务业转变正在开始，而且这个势头今后会越来越强

劲。

第二就是传统消费和新型消费同时增长。我们很多基本的需求

还没有满足，从住房到家庭生活这些基本的必需品还没完全满足。

毕竟我们还有 70% 的人是低收入阶层，还有百分之三四十的人是

农民。在这样一个经济结构当中，等到这些人收入逐步增长以后，

他们的大量需求还属于最基本的需求，传统的需求，买房子买家具

买汽车等。当然大家在互联网的消费也会越来越多。

总有人说中国经济为什么低增长？是因为房地产的需求都没

了。以前靠的是房地产的发展，房地产是最大的产业。中国人的住

房自有率都是百分之七八十，农民 80% 以上也都有宅基地，小城

市 70% 以上，大城市也是 70% 以上。那么为什么房子的需求又起

来了？仔细想一想，这就是城市化的进程，在城市化进程中发生什

么呢？发生了人口的迁移。

农民在农村有房子，但是他们现在要到县城买房子了，县城的

人想到地级市去买房子了，地级市的进了省级市，省级市的人很多

要进特大城市，所以你别看有住房自有率，人们在逐步换房，人们

在迁移，人们的移动需求在发展。这个过程当中也解释了为什么最

终我们大城市房价飙涨，三四线小城市房子卖不出去。一个很重要

的原因是因为人的迁移是有规律的，人们为什么迁移啊？要找更好

的工作。哪里有更好的工作呢？当然是大城市了。所以小城市房子

建完了会发现人没了！在大城市和小城市的发展过程当中，我们要

注重人的行为规律，注重消费变化、消费需求的变化过程。
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当然了，你还要看人到哪里去了。现在深圳是住房率最高的，

因为人口增长最快。人到哪儿去了，消费市场就会到那里去。新的

消费、娱乐、文化、精神上的消费也会加快增长，甚至比收入的增

长更快。

中国人历来重视教育，现在越来越重视健康。最近流行的一个

笑谈是保温杯。拿着保温杯说明人已经到一定年纪了，但是保温杯

里边是什么呢？里边装着枸杞啊中药啊，它就是养生。总之跟健康

相关的需求，会有大幅度增长。然后就是中高阶层中高收入者。中

高收入人群当然是消费的主力，但是中国 14 亿人口，70% 是低收

入阶层，70% 是一半农民工一半农民，你不要小看这一块市场啊！

这就是刚才说的传统性消费，基础性消费，物质性消费。这些都是

70% 的人未来支出的市场，这块市场可能很大，增长速度可能很快，

其实在一定意义上小米就是看准了这一块市场。中国是发展中国家，

我们不能光看到那些高端的市场，低端的市场也有可做，这是我们

发展中国家市场的特点。

再说一说高端市场。高端市场就更侧重于服务了，更侧重于休

闲旅游文化娱乐健康养老等等。未来消费的提高，大概很大程度上

是服务业的提高。据国际信用卡公司提供的大数据，高端服务业的

增长是未来的趋势。中国旅游者出国往往住着最廉价的酒店，吃着

方便面，晚上也不去看 SHOW，就爱去商店买买买。而发达国家，

收入比较高的国家，人们住的往往是最好的酒店，吃高档餐厅，晚

上去看音乐剧，但不买东西。

中国高端人群现在开始不买东西，更多偏重于服务了。高消费

往往都是服务业的高消费，更加多样化、精细化、功能化和仪式化。

比如仪式化，参加一个晚会穿什么衣服，记得我当年出国留学的时

候，他们穿的衣服比我们好，质地比我们好，这些我都知道。然而

当时真正让我震惊的是，大家都干一件事穿一种衣服。我们到中国
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的旅游景点观察，百分之七八十的人穿的是平常上街买菜的衣服在

旅游点玩。当然现在大家搞运动都知道穿专门的运动服了，这就是

变化。在什么样的场合去干什么事，你都有不同的服装。这种精细

化、专业化、功能化、仪式化，就会创造大量的需求。中国人现在

越来越重视这个了。

最后，要特别强调也特别指出的是中国的“退休消费”刚刚开始。

现在人们多数用的词叫做“养老消费”，这个可以研究研究。现在

老龄化了，从退休到养老是有一段很长的时间的，也许 80 岁才开

始养老，60 岁到 80 岁有 20 年时间，正是有钱又有闲可以玩的时

候，可以消费的时候，这时候是退休了但是不养老。我们上一辈的

退休者没钱，他们一辈子没挣过什么高工资，也没有高消费的习惯，

通常不会开车，也没有世界旅游的习惯。他们就是习惯攒钱，攒钱

给孙子买房子。而新一代的退休者正在形成，他们是我们这三四十

年来改革开放经济增长以后，挣了高工资的中产阶级。有了钱的中

产阶级现在开始退休了，退休后情况就不一样了，他们开始在计划

周游世界。他们退休前是有钱，但是可能没闲，没办法去做这些事

情。现在有钱又有闲，就要开始享受这些事情。前一段时间圈里有

朋友说，有个坐游轮从南极到北极的旅游项目，中途旅游参观多少

多少地方，一个挺好的项目。多少钱呢？也不贵，30 来万人民币。

于是大家说好啊，去啊！一问要多少天呢？回答说，88 天！大家

都不说话了。然后很多人就跳出来说，要是我退休之后第一个就要

去参加这样的活动，可见大家都在开始考虑这个需求了。

从这个意义上来讲，中国正在发生变化。我们说消费转型、消

费升级也正在发生，这个发生不是一天两天发生的，它是一个历史

的进程。从经济的增长逐步到中产阶层的形成，到各种消费的发展，

需要经历几十年的过程。希望大家在这个过程当中能够抓住机遇，

一方面使得我们的市场能够更好地发展，另一方面我们的企业也能
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够更好地发展，商业也能够更好地发展。

（本文根据樊纲院长在“中国消费经济转型升级”高峰论坛的

演讲实录整理，未经本人审阅）

樊纲  中国（深圳）综合开发研究院院长、央行货币政策委员会委员、

中国经济体制改革研究会副会长、国民经济研究所所长


