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【摘 要】城镇企业职工养老保险隐性债务显性化源于现收现付制向基金制的转轨

，而人口老龄化是隐性请务显性化的原动力。以嘉兴市本级为例，建构橫型测算出了

隐性债务显性化过程中的各年教据.并提出了化解养老保险隐性债务显性化部分的路

径：一是通过制度内参教的调整增收节支，缩小显性化债务规模或通过降低隐性债务

压力缓解显性化债务偿还压力；二是通过制度外广开财源等集显性化债务偿还资金。
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20 世纪 70 年代以来.受石油危机的冲击，西方发达国家经济发展普遍陷入滞胀；与此同时，随着经济

社会发展和医疗技术水平提高，大部分国家出现了低出生率和低死亡率并存的现象，世界范围内人口老龄

化趋势普遍加速。在此背景下，传统的以现收现付为核心的养老保险制度的支付危机在全球范围内日益显

现，因此，各国纷纷实行由现收现付向完全（或部分）基金积累制转轨的改革。然而，在向基金积累制转

轨过程中，一个无法冋避的问题就是全部（或部分）养老金隐性债务的显性化。因此，合理测算显性债务

规模，不仅有利于推进养老金融资改革，而且有利于各级政府科学化解企业职工养老保险制度运行中的显

性风险。

一、城镇企业职工养老保险隐性债务显性化的成因

现收现付融资模式是采用短期（通常为一年）平衡原则决定费率筹集养老金，当在职职工缴纳养老保

险时，他们期望得到确定的养老金收益，这种预期的养老金资格与政府承诺的隐性债务相对应。基金积累

融资模式采用长期（通常为从就业到死亡）平衡原则决定每个养老保险制度参加者的缴费率筹集养老金，

以使总的缴费额加上投资收益在任何时候均能以现金方式偿付显性养老金债务。由此可见，不同融资模式

决定了养老金债务的不同存在形式。我国城镇企业职工养老保险隐性债务显性化源于融资模式转轨，而之

所以要转轨则是因为人口老龄化程度的加深。

(一）养老金融资模式变化是隐性债务显性化的直接原因



养老金隐性债务的产生源于现收现付融资模式暗含的代际之间的契约关系，只有当现收现付融资模式

部分或全部转为基金积累融资模式时，偿还养老金隐性债务的资金才需要通过代际收入转移以外的途径解

决，即养老金隐性债务部分或全部显性化。我国养老保险体制转轨实行的是部分基金积累制，即统账结合

。按照新制度要求，实行“老人老办法，中人中办法，新人新办法”。统账结合政策下，“老人”“中人

”和“新人”的统筹部分（基础养老金）均由现收现付解决，基本不存在显性化问题；“新人”个人账户

基金累积部分完整，除投资收益外也基本不存在显性化问题。隐性债务显性化主要是“老人”和“中人”

的个人账户基金累积：“老人”在新制度实施前退休，没有个人账户基金累积；“中人”在新制度实施前

就业、实施后退休，进人新制度前没有个人账户累积。因此，当“老人”和“中人”领取退休金时，缺少

一笔个人账户基金累积支付的退休基金。由此在每年支付养老金时，就会产生养老金的缺口，并且这个数

额是可计 fi的，即显性化的。因此，养老金融资模式变化是隐性偾务显性化的直接原因。

（二）人口老龄化是隐性债务显性化的原动力

从财富分配的角度看，现收现付养老模式实质上是一种代际转移分配的养老模式，向年轻人收费以用

于老年人养老金的支付。因此，人口年龄结构基本稳定便成了现收现付模式稳定运行的基本条件。[2]随着

人口老龄化程度的加深，而在职人数规模相对缩小，退休人数规模相对扩大，在不降低退休金水平前提下

，要么增加缴费，要么增加财政供款，当缴费和财政供款增加到一定程度时，模式难以为继，迫使政府改

变养老金融资模式，即由现收现付制转变为部分积累制或完全积累制，从而引发隐性债务显性化的问题。

因此，人口老龄化是隐性债务显性化的原动力。

二、城镇企业职工养老保险隐性债务显性化的构成

根据养老保险隐性债务显性化成因分析，新建立的养老保险制度实行社会统筹和个人账户相结合的部

分基金制，社会统筹部分保留现收现付制，因而“老人”和“中人”所积累的隐性债务中对应于社会统筹

的这一部分在新制度中继续以隐性的方式存在，仍由后代的部分缴费所覆盖。因此，显性化的隐性债务就

是应由“老人”和“中人”的个人账户基金累积支付而没有累积的部分（“老人”和“中人”过去的工作

年限视同缴费年限所得到的个人账户补偿金及利息）。显性化数量具体可以按新制度下养老金计发办法确

定的计发数量加以测算。新制度养老金计发办法实行“老人老办法，中人中办法，新人新办法”，即：“

老人”养老金按原规定发放；“中人”养老金等于基础养老金加过渡性养老金加个人账户养老金；“新人

”养老金等于基础养老金加个人账户养老金。“老人”养老金隐性债务显性化部分即为计发养老金扣除统

筹覆盖部分（20%)，“中人”养老金隐性债务显性化部分即为计发的过渡性养老金。据此：

“老人”养老金隐性债务显性化部分=

“老人”养老金一基础养老金=“老人”最后工资 x(“老人”养老金发放的平均替代率-20%);

“中人”养老金隐性债务显性化部分=过渡性养老金。



三、城镇企业职工养老保险隐性债务显性化部分测算

养老保险隐性债务显性化部分的测算实际上是着眼于未来选择参数，确定的模型是一种前瞻式的动态

指标，收集有关基础数据后，可测算出未来各年显性化债务规模的大小，说明养老保险隐性债务显性化的

趋势和政府财政面临的风险，为长期偿还计划的制定提供依据。

(一）养老保险隐性债务显性化部分测算设计

1.测算总体假设

第一，城镇企业职工基本养老保险制度在测算时点没有新加人者；第二，相同年龄的参保职工退休年

龄相同；第三，相同年龄的参保职工退休时在同一时刻领取的养老金额度相同。

2.测算时点选择

1997 年 7 月 16 日，国务院颁布《关于建立统一的企业职工基本养老保险制度的决定》（国发〔1997

〕26号文），标志着全国统一的“统账结合”的城镇职工基本养老保险制度的正式建立。考虑测算完整性

和方便性，本研究选取“统账结合”城镇企业职工基本养老保险制度趋于平稳运行的 1998 年作为制度的实

施元年，具体测算时点为 1998 年 1 月 1日。

3.测算人群确定

为了便于构建模型，本研究在区分闰发〔1997〕26 号文件实施前已经离退休人员和实施前参加工作、

实施后退休人员及假定 1998 年 1 月 1日为“统账结合”城镇企业职工基本养老保险制度实施时点的基础上

，将“统账结合”城镇企业职工基本养老保险制度实施前已经离退休的人员界定为“退休老人”，以嘉政

发〔2007〕14 号为依据，将浙政〔1997〕15号文件实施前参加工作、2010 年 12 月 31 日前退休且缴费年

限满 10年和 2011 年 1 月 1日后退休且缴费年限满 15年的职工界定为“中人”，并以 2010 年 12月 31 日

是否退休为依据，进一步将该制度实施前参加工作、实施后退休的人员区分为“退休中人”和“在职中人

”。具体而言：“退休老人”指 1998 年 1 月 1日前退休的城镇企业职工；“退休中人”指 1998 年 1 月 1

日前参加工作而在 1998 年 1 月 1日至 2010 年 12月 31 日间退休的城镇企业职工；“在职中人”指 1998 年

1 月 1日前参加工作而在 2011 年 1 月 1 日仍在职的城镇企业职工。

(二）养老保险隐性债务显性化的测算横型

1.“退休老人”养老保险隐性债务显性化的测算模型



2.“退休中人”养老保险隐性债务显性化的测算模型

3.“在职中人”养老保险隐性债务显性化的测算模型

(三）变量赋值

1.参保年龄、退休年龄、平均工作年限

本研究假定城镇职工参加工作年龄为 20岁，并假定职工自参加工作时就加人城镇企业职工基本养老保

险制度；根据《国务院关于工人退休、退职的暂行办法》（国发〔1978〕104 号文）规定，职工退休年龄



为男性 60岁，女性 50 岁；本研究假定职工自参加工作之时便连续不间断 T：作至退休，即男性平均工作

年限为 40,女性平均工作年限为 30。

2.职工生存极限年龄、生存概率

本研究设定生存极限年龄为 100 岁，生存概率按“嘉兴市国民生命表（分性别）”计算确定。

3.“退休老人”“退休中人”及“在职中人”

假定“退休老人”“退休中人”及“在职中人”的分性别年龄人口分布与嘉兴市总人口分性别年龄人

口分布相同，本研究根据《基于人口、资源、环境约束的人口发展战略规划研究：以嘉兴市为例》中测算

的 2000 年嘉兴总人口分性别年龄人口分布和《嘉兴统计年鉴（1998)》中 1997 年分性别从业人员数据测算

得出 1997 年城镇企业职工分性别年龄分布情况（见表 1)，即可确定 1997 年“退休老人”（见表 2)、“退

休中人”“在职中人”（见表 3)分性别年龄人口数。

4.城镇企业职工养老保险覆盖率

根据嘉兴的实际情况，1997 年城镇职工企业养老保险覆盖率①为 87%，每年增加 1个百分点直到 2010

年的 98%。





5.“退休老人”年退休金给付额



《嘉兴市统计年鉴（1998)》显示，1997 年底职工平均人均退休金为 5539.31 元，为此本文设定“退

休老人’’年退休金给付额为 5539.31 元。

6.城镇企业职工工资增长率

根据《嘉兴统计年鉴（1996-2013)》有关数据计算，嘉兴城镇企业职工工资增长率为 12.95%，参见表

4(为数据采集方便，本研究以城镇从业职工工资代替城镇在岗职工工资），考虑到统计误差和我国经济发

展转型的实际情况，许多学者的研究均将我国城镇企业职工工资增长率定为 8%左右。据此，本研究设定城

镇企业职工工资增长率为 8%。

7.退休金增长率及调整率

退休金增长率按城镇企业职工工资增长率 8%计算；调整率参照高建伟在《中国隐性养老金债务精算模

型及应用研究》中将养老金按工资增长率的调整率定为

0.8 和国务院体改办宏观司在“中国养老保险隐性债务”课题中将其定为 0.6 的做法取中间值，设定

为 0.7。

8.养老金替代率

根据《嘉兴统计年鉴（1996-2013〉》的相关数据，可以计算出 1995—2012 年嘉兴城镇企业职工的养

老金替代率（见表 5)。现收现付制养老保险制度实施期间，城镇企业职工的平均养老金替代率为 0.71;“

统账结合”制养老保险制度实施以来，尽管城镇职工平均养老金替代率呈逐年下降趋势，但在整个“统账

结合”制期间，城镇企业职工的平均养老金替代率仍然维持在 0.52 的水平。参考国家关于城镇职工基本养

老保险制度改革的目标，本研究界定“退休老人”的养老金替代率为 0.71。



9.平均缴费指数、建立个人账户前的缴费年限

本研究参照申曙光和彭浩然“我国城镇职工基本养老保险缴费工资一般为职工平均工资的 70%”的研



究结论，平均缴费指数设定为 0.7;本研究假定“中人”改革前的连续工龄为其实际已工作年限，即有测算

时点职工建立个人账户前的缴费年限 TL=X-20-(2011-1998)=X-33。

10.过渡性养老金计发系数、过渡性养老金增长率

根据嘉政发〔2007〕14 号规定，过渡性养老金计发系数 e 的值为 1.4%，过渡性养老金增长率设定为

3%(相当于存款利率）。

(四）测算结果

1.“退休老人”养老保险隐性债务显性化的测算

根据上述参数陚值，运用测算模型计算出“退休老人”养老金隐性债务每年显性化的规模，见表 6。



2.“退休中人”养老保险隐性债务显性化的测算

根据上述参数陚值，运用测算模型可计算出“退休中人”养老金隐性债务每年显性化的规模，见表 7

。

3.“在职中人”养老保险隐性债务显性化的测算

根据上述参数賦值，运用测算模型计算出“在职中人”养老金隐性债务每年显性化的规模，见表 8。



4.养老保险隐性债务显性化总规模测算

根据上述计算，将“退休老人”“退休中人”和“在职中人”养老金隐性债务每年显性化规模加总，

就可得出养老金隐性债务每年显性化总规模，见表 9。



由表 6至表 8可见，“退休老人”“退休中人”和“在职中人”各年显性化的隐性债务量均呈先升后

降趋势，“退休老人”显性化的隐性债务 M2008-2011 年间达到高峰，随后呈逐年递减趋势，到 2047 年显

性化过程结束；“退休中人”显性化的隐性债务量 2020-2023 年间达到高峰，随后呈逐年递减趋势，到 2060

年显性化过程结束；“在职中人”显性化的隐性债务量 2038-2040 年间达到高峰，随后呈逐年递减趋势，

到 2077 年显性化过程结束。

由表 9可见，养老保险隐性债务显性化总规模呈两个高点（2015-2017 年）和（2038-2040 年），第一

高点出现原因在于“退休老人”和“退休中人”养老保险隐性债务显性化的叠力口；第二高点出现则在于

“退休老人”“退休中人”和“在职中人”三者养老保险隐性债务显性化的叠加。总养老保险隐性债务显

性化部分到 2077 年结束，其意味着养老保险制度转轨过程结束，“统账结合”的新制度最终确立。从显性

化程度来看，假如不考虑货币时间价值，平均每年需要偿还的债务量为1.35亿元，2011-2034年和2038-2052



年间共有 39年的隐性偾务显性化量超出了平均水平，2038-2040 年间是偿还债务的髙峰期。

需要强调的是，尽管每年偿还的显性债务量不大（工资增长率较低水平下的测算），但考虑到养老金

支付标准的不断提高及“新人”个人账户（2028 年和 2038 年）逐渐兑现的显性债务(由空账引起），养考

金显性债务偿付将面临更大压力。

四、城镇企业职工养老保险隐性债务显性化部分的化解路径

合理化解养老保险隐性偾务显性化部分，既是做实“个人账户”、实现养老保险制度可持续发展的关

键，也是兑现政府承诺、切实保障城镇企业职工权益的客观要求。化解养老保险隐性债务显性化部分的路

径有两个。一是通过制度内参数的调整增收节支，缩小显性化债务规模或通过降低隐性偾务压力缓解显性

化偾务偿还压力，包括扩大养老金覆盖面、提高基金收缴率、适度降低养老金替代率和适当延长职工退休

年龄等。二是通过制度外广开财源筹集显性化债务偿还资金，包括加大政府财政投入、划拨部分国有资产

和提高养老金投资收益等。这类化解路径可参见《城镇企业职工养老金资金缺口测算及弥补对策研究——

以嘉兴市本级为例》，这里仅就加大政府财政投入作一说明。

政府是建立养老保险制度的主体，任何国家养老保险制度的建立与正常运转都离不开政府财政的支持

，法定的基本养老保险收支构成政府收支的重要内容，通过增加养老保险补助支出解决养老保险基金的不

足，是世界上各市场经济国家的通行做法，也是解决养老金隐性债务显性化部分最直接最简便的方法。第

一，增加财政投入的合理性。“退休老人”“退休中人”和“在职中人”养老保险隐性债务显性化部分的

养老金权益是在现收现付融资模式下形成的。在原体制下，在职城镇企业职工将其劳动收入的一部分以养

老保险金方式缴给国家供养退休企业职工，并换取了确保退休后养老金待遇的政府承诺。因此，当养老金

融资方式转型后，新制度统筹部分未覆盖城镇企业职工养老权益的部分由政府来兑现旧制度（现收现付制

）下积累起来的养老金承诺，是顺理成章的。第二，增加财政投入的可行性。根据穆怀中依据人口结构理

论和柯布-道格拉斯生产函数提出的养老金支出水平模型 S=C*Da*H(Da:老年人口比重；C:养老金占在职劳

动者总收入的.比重，取值 42%;H:表示工资收入总额占国内生产总值的比重，一般取值 75%)计算，嘉兴市

2009—2014 年养老金合理支出水平应为 5.95%、6.13%、6.33%、6.58%、6.84%和 7.16%，而嘉兴同期实际

的养老金支出水平仅为 2.87%、2.72%、3.00%、3.71%、4.28%和 4.74%，远低于养老金合理支出水平。养老

金支出水平偏低在一定程度上反映了增加养老金支出（尤其是财政投入）的可行性。第三，增加财政投入

的来源。一是在政策允许范围内，鉴于社会保障风险储备资金余额日益增大且投资渠道不畅、投资收益不

高的现实，根据养老保险隐性偾务显性化进程和偿付计划，安排部分社会保障风险储备资金偿付显性化债

务。二是调整财政支出结构，根据养老保险隐性债务显性化进程和偿付计划，适度增加社会保障支出比例

，预算安排资金偿付显性化债务。三是将部分具有变现能力或可交易性的国有资产变现“划资偿债”。

值得指出的是，尽管养老金隐性债务的总量很大，但只有部分且在一个相当长时期内逐年显现，因而

在寻求化解对策时，着眼于养老保险隐性债务显性化部分的偿还是一个长期的系统工程。同时，由于养老

金隐性债务是在相当长的时间内逐渐显性化的，存在诸多的不确定性，因此，养老保险隐性债务显性化部

分的测算应根据未来参数的实际变化趋势，定期修正显性化部分的债务量，并据此动态调整具体的化解方



案。
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