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事件点评                                                    报告日期：2022 年 3 月 1 日 

 

要点： 

国家老龄事业“十四五”规划将使我国养老产业进入新的发展阶

段，养老服务产业将真正步入主体多元化、产业集群化发展时期。

在顶层政策设计进一步完善的背景下，政策支持方向更加明确，产

业发展环境趋向成熟，产业发展趋势愈发明显，促使养老产业链各

参与主体更加积极布局行业发展，驱动养老产业真正形成产业链发

展，步入新的发展周期，赋予行业新的发展机遇。结合养老现状与

《规划》内容来看，我们认为包括以第三支柱养老保险与照护险为

代表的养老金融服务、以养老器械为代表的的老年护理用品、以互

助养老院或社区养老为代表的养老地、以智慧健康养老为代表的服

务体系，及以康养旅居与老年文娱为代表的老年精神满足服务等领

域均将迎来中长期投资机会。 

 

一、 事件： 

 

为实施积极应对人口老龄化国家战略，构建和完善兜底性、普惠

型、多样化的养老服务体系，不断满足老年人日益增长的多层次、

高品质健康养老需求，2 月 21 日，国务院印发《“十四五”国家老

龄事业发展和养老服务体系规划》（简称《规划》）。 汇总了“十

四五”期间老龄事业和养老服务体系的各项具体任务，构建了“十

四五”期间养老服务体系的政策框架，明确发展壮大老年用品产业，

加强老年用品研发制造，广泛开发满足老年人衣、食、住、行等需

求的老年生活用品。同时要求强化支持老龄事业发展和养老服务的

资金保障。并设立了 9 项具体量化指标，包括：养老服务床位总量

达到 900 万张以上，新建城区、新建居住区配套建设养老服务设施

达标率 100%，养老机构护理型床位占比达到 55%等。 
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二、产业链初步形成，养老服务产业进入新发展阶段 

国家老龄事业“十四五”规划使养老服务产业将真正步入主体多元

化、产业集群化发展时期。产业政策促使养老产业各环节参与主体更加

积极，加速行业布局，驱动养老产业进入产业链发展周期，迎来新的发

展机遇。 

2.1 我国养老产业发展阶段 

我国老龄产业发展历史相对短暂，就过去发展阶段大致可以分为三

个阶段：第一阶段，1999 年以前，成立全国老龄工作委员会，首提老

龄产业概念，属于启蒙阶段。第二阶段，1999 年-2009 年，老龄人口占

比超过 10%，标志中国进入老龄化社会。此十年间，老年用品和为老服

务得到普遍关注，养老地产模式试水开启，部分保险公司，地产公司介

入其中。养老产业四大支柱体系中，养老用品、养老服务、养老地产三

大领域基本形成，而且养老金融雏形呼之欲出，老龄产业完成从“朝阳

行业”理念转化为市场行为。第三阶段，2010 年-2020，老龄产业协会

成立，政策法规体系不断完善，“9073 ”或“ 9064 ”的养老产业模

式提出，老龄产业迈上正轨发展。除老龄用品开发、生产、销售外，智

慧养老，医养康养等老龄服务成为增长点，各金融机构参与，老龄金融

产品服务不断升温，养老地产、养老社区进一步发展。 

2.2 过去养老产业发展面临的窘境 

回顾过去养老产业发展历程，随着“老龄化”社会进入“老龄”社

会，再迈入“超老龄”社会，老年人健康养老服务需求急速增加，但是

养老供需矛盾日益凸显，资源错配严重，对养老产业发展形成一定抑制。

一是，从政策角度来看，养老服务政策及相关的优惠扶持政策主要强调

服务活动的福利性和公益性，使民间投资的资本属性和养老服务业的产

业属性界定不够清晰，土地供给、融资、 税收、 政府补贴等方面的相

关配套政策不尽明确，部分涉及养老服务及运营公司的政策缺乏配套落

地指导等，使得养老产业无法趋向产业化发展。二是，从养老机构来看，
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供需不平衡，结构化差异明显，社会化养老机构供给格局呈现两头大、

中间小的“哑铃形”资源错配问题。处两端的豪华福利型养老机构和设

施简陋的救助型养老机构较多，而真正符合大多数老年人刚性需求的，

既能够满足基本生活照料又具有医养结合康复护理功能的中档养老机

构所占份额较低。导致“空床率过半与排队拥挤短缺并存”的结构性供

求矛盾。三是，从市场化专业水平来看，国内养老模式的发展处于困境

之中。由于国家养老供给在城乡区域布局上的错位，公私立机构非平等

性竞争乃至政策歧视性双轨制运行，导致了养老市场在不同供给主体间

形成扭曲割裂的状态。加之养老社保改革约束下的基本养老金低水平约

束等问题，使得养老产业发展受到牵制。四是，从企业融资角度来看，

融资渠道相对单一，大部分资金来自银行贷款。但由于养老社区具有建

设及维护成本较高、投资回收期长、运营过程中不确定性因素较多等特

点，使得养老社区开发领域出现融资瓶颈。五是，赢利模式和赢利结构、

运行机制和运作模式还不清晰，存在盲目发展倾向，赢利结构单一，资

金链设计缺乏科学安排，客户流、服务流、资金流和管理流框架模糊，

存在难于持续发展的隐患。 

2.3 “十四五”规划后养老产业进入新的发展阶段 

展望“十四五”规划，对于以养老保险、养老地产、养老服务、养

老用品为主的行业支柱体系实现全方位覆盖，有望针对养老产业发展困

境提出具体化解措施，引导产业链健康发展，缓解养老供需矛盾，凸显

银发经济贡献。主要表现在：其一,养老服务体系内涵发生变化,在强调

协调性的同时，结合医养康养助力养老产业的发展。对比十三五时期国

家提出的养老服务体系是“居家为基础、社区为依托、机构为补充、医

养相结合的养老服务体系”，“十四五”规划提出构建居家社区机构相

协调、医养康养相结合的养老服务体系。其二，完善养老模式，提出居

家养老、适老化改造、社区养老。“十四五”规划提出完善社区居家养

老服务网络，推进公共设施适老化改造，推动专业机构服务向社区延伸，

整合利用存量资源发展社区嵌入式养老。其三，养老参与主体持续多元，
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公办养老、共建民营、护理型养老、医养结合。“十四五”规划提出深

化公办养老机构改革,提升服务能力和水平，完善公建民营管理机制，

支持培训疗养资源转型发展养老，加强对护理型民办养老机构的政策扶

持，开展普惠养老城企联动专项行动。加强老年健康服务，深入推进医

养康养结合。其四，健全养老服务综合监管制度,这是在国务院“放管

服”改革背景下对养老服务监管的新举措。其五,强化老年人保障、发

展银发经济，“十四五"规划提出构建养老、孝老、敬老的社会环境，

强化老年人权益保障，发展银发经济，开发适老化技术和产品，培育智

慧养老等新业态。 

我们认为，现阶段养老产业进入新的发展时期。随着国内经济发展

进入“十四五”时期，开启全面建设社会主义现代化国家新征程时期，

国家把积极应对人口老龄化上升为国家战略，在《中华人民共和国国民

经济和社会发展第十四个五年规划和 2035 年远景目标纲要》中专门做

出部署之际，养老产业进入新的发展时期。老龄工作“十四五”规划出

台，以加快完善社会保障、养老服务、健康支撑体系为重点，把积极老

龄观、健康老龄化理念融入经济社会发展全过程。并将进一步加大制度

创新、政策供给、财政投入力度，推动老龄事业和产业协同发展，系统

整体推进老龄事业发展。在广泛普惠、扩大供给、共建共享等原则框架

下，进一步健全社会保障制度、建立基本养老服务清单制度、建设普惠

养老服务网络、强化居家社区养老服务、完善老年健康支撑体系、大力

发展银发经济、促进老年用品科技化与智能化升级、推动老年普惠金融

发展、丰富老年精神生活的全方位、多层次强力措施下，中国养老产业

将有望进入新的发展阶段，完整、高效、高附加值的养老产业链周期开

启，中长期产业投资机遇得到深化。 

综合来看，我国老龄事业和养老服务尽管还存在发展不平衡不充分

等问题，包括农村养老服务水平不高、居家社区养老和优质普惠服务供

给不足、专业人才特别是护理人员短缺、科技创新和产品支撑有待加强、

事业产业协同发展不足等。但是随着养老“十四五”规划出台，将进一
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步完善夯实养老服务体系的顶层设计，从国家战略高度推动养老事业与

养老产业协同发展，引导鼓励养老产业多元化、集群化发展。大力推动

银发经济增长，重新赋能养老产业经济发展，促使产业链参与主体进一

步加速布局养老产业，打造多层次养老产品线丰富养老服务，为亿万老

年人老有所养、老有所医、老有所为、老有所学、老有所乐绘制了新蓝

图，养老产业链将被赋予新的发展机遇。 

 三、投资建议： 

从政策顶层设计来看，必然会加快养老产业发展，促使养老服务体

系中多元主体加速布局银发经济产业，产业链上各环节都将受益于市场

规模扩张带来的行业红利增长。 

养老金融：随着养老服务业发展需求逐渐增加，未来银行、保险、

证券机构有望获得新的业务空间。对于保险业来说，在基本养老金可能

面临巨额收支缺口下，第三支柱的商业养老保险有较大发展机会，以及

照护险等均将进一步提升保险市场份额。当前长护险试点周期将于2022

年结束，长护险有望进一步扩大试点规模或进行全国性推广，为经办商

业保险机构带来增量机会。重点关注：中国平安、中国太保等。 

养老地产：在扩大普惠型养老服务覆盖面上，《规划》提出支持社

会力量建设专业化养老机构，综合运用规划、土地、住房、财政、投资、

融资、人才等支持政策，引导各类主体提供普惠养老服务。通过强化政

策支持鼓励社会资本加大普惠养老服务投入，有望降低相关康复、养老

服务提供商的运营成本，以吸引更多主体进行养老基础设施方面的投

资。重点关注：保利地产、招商蛇口、万科 A等。 

老年用品：在大力发展银发经济方面，《规划》提出发展壮大老年

用品产业，强化老年用品研发制造，促进优质产品应用推广。银发群体

作为中国消费的新势力，多元化、升级型的消费特点将带动银发经济增

长贡献占比。工信部消费品工业司预测，到 2025 年，中国老年用品产

业总体规模超过 5万亿元；中国社科院《中国养老产业发展白皮书》预
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计，至 2030 年中国养老产业的规模将达到 13 万亿元。重点关注：双箭

股份、埃斯顿、中新药业、奥佳华、汤臣倍健、鱼跃医疗、悦心健康、

创业慧康等。 

养老服务：《规划》鼓励养教结合创新实践，支持社区养老服务机

构建设学习点，促进养老和旅游融合发展，引导各类旅游景区、度假区

加强适老化建设和改造，建设康养旅游基地。鼓励企业开发老年特色旅

游产品，拓展老年医疗旅游、老年观光旅游、老年乡村旅游等新业态。

教育方面，随着新一代老年群体的互联网渗透率越来越高，未来线上老

年教育平台或具有较大的发展空间。重点关注：凤凰股份、新华锦等。 

 

风险提示 

政策落地不及预期，养老产业发展不及预期；养老产业发展周期和

投资周期较长，老年人口需求释放缓慢，养老产业投资回报率不及预期。 

 


