
 

 1 

我国城镇职工基本养老保险基金 

可持续性研究 

——基于新冠肺炎疫情冲击的影响 

赵亮 李灯强
1
 

【摘 要】本文针对新冠肺炎疫情对我国城镇职工基本养老保险基金所产生的实际影响，对基金精算平衡模型

中的相关参数进行了估计与假设，进而对疫情冲击下我国城镇职工基本养老保险基金的可持续性进行预测与评估。

研究发现：受新冠肺炎疫情冲击以及相关政策的影响，2020年我国城镇职工基本养老保险基金当期收入大幅减少，

收不抵支，当期结余为负；在延迟退休政策如期执行的前提下，基金收入增长率受政策影响呈周期性波动，整体增

速呈放缓态势；随着疫情后相关政策的效应显现和经济复苏，2022年后基金当期收入缺口整体呈缩小趋势。因此，

建议增强基金自平衡能力，合理调节退休年龄，强化精算平衡，加力提效积极财政政策，应对新冠肺炎疫情所带来

的负面冲击，提升我国城镇职工基本养老保险基金的可持续性。 

【关键词】城镇职工基本养老保险 新冠肺炎疫情 可持续性 精算平衡 

【中图分类号】:F842【文献标识码】:A【文章编号】:1000-8306(2020)12-0118-12 

一、引言 

我国现已步入老龄化社会，随着经济增速放缓，部分省份基础养老金已出现当期收不抵支。截至 2019 年，我国 60 周岁及

以上人口已达到 2.53亿，占人口总量的 18.1%，而人口增长率呈逐年下降态势，由 2007年的 0.51%降至 2018年的 0.33%。 

据国务院印发的《国家人口发展规划（2016—2030年）》预测，我国 60周岁以上人口增速将在 2021—2030年再次提升，而

人口占比到 2030年将达到 25%左右。 

在现行“统账结合”基本养老保险制度模式下，面对如此庞大的老年人口规模，养老金将面临巨大的支付压力。我国城镇

职工基本养老保险基金支出占 GDP比重，已由 2005年的 1.82%上升至 2018年的 3.5%。 

据《中国养老金精算报告 2019—2050》预测，我国城镇企业职工基本养老保险基金累计结余将在 2027 年将达到峰值 6.99

万亿元，从次年开始，当期结余开始为负，直至 2035年将耗尽全部累计结余，未来我国城镇职工基本养老保险的可持续性面临

巨大挑战。
[1]
 

2020 年年初，我国遭受了新中国成立以来传播速度最快、传染范围最广、防控难度最大的重大突发公共卫生事件——新冠
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肺炎疫情。国家统计局相关数据显示，受疫情影响，城镇调查失业率急剧上升，第一季度我国 GDP同比下降 6.8%。 

为应对疫情带来的不利影响，我国政府积极介入，稳民生，促就业，颁布与施行了一系列相关政策。2020 年 2 月，相关部

门联合发布了《关于阶段性减免企业社会保险费的通知》，各地区可根据自身情况，对部分企业阶段性免征、减征与缓征，基本

养老保险、失业保险、工伤保险三项社会保险单位缴费部分。 

2020年 4月，人社部和财政部发布《关于 2020年调整退休人员基本养老金的通知》，明确从 2020年 1月 1日起，调整企业

和机关事业单位退休人员的基本养老金水平，按照 2019年退休人员月基本养老金的 5%上调。 

2020 年 5 月，全国“两会”政府工作报告中提出，要稳定现行征缴模式，进一步下调企业缴费比例，同时继续上调退休人

员基本养老金，提高城乡居民基础养老金最低标准，确保养老金按时足额发放。 

新冠肺炎疫情冲击与相关政策所带来的多重影响，对我国城镇职工基本养老保险基金的可持续性提出了新的挑战。本文试

图通过构建精算模型，对模型中的相关参数进行假设，对疫情后基金中短期的收支平衡与可持续性进行评估。 

文章的剩余部分安排如下：第二节为文献综述；第三节构建精算模型；第四节从经济与政策两个层面展开，分析新冠肺炎

疫情对城镇职工基本养老保险所带来的实际影响，并对相关重要变量进行假设与评估；第五节对实证结果进行分析；第六节为

结论与政策建议。 

二、文献综述 

党的十八届三中全会通过的《中共中央关于全面深化改革若干重大问题的决定》中首次提出了社会保障要“坚持精算平衡

原则”。城镇职工基本养老保险作为中国社会保障体系中的重要组成部分，对其收支状况进行准确预测与评估，探寻精算平衡的

条件与路径，是基本养老保险制度可持续发展的重要前提。 

随着全球范围内人口老龄化程度的加剧，越来越多的学者开始对养老保险基金的可持续性进行评估与预测。世界银行通过

研究人口老龄化趋势及其对养老金收支的影响，开发出了养老金预测模型工具包 PROST（Pension Reform Options Simulation 

Toolkit）。[2] 

在中国，随着养老保险制度的不断发展，对未来基金收支缺口进行测算，是判断养老保险基金可持续性的重要方式。王晓

军对未来养老保险收支进行了长期测算，认为在 2060年我国赤字将达到 67.3万亿元，制度的可持续性面临巨大挑战。[3] 

杨再贵和石晨曦通过对 2015年企业职工统筹账户和个人账户养老金财政负担进行测算后认为，为避免在职人员达到退休年

龄时出现养老金支付危机，需提前采取有效措施。[4]很多相关研究成果，在现阶段都已经通过实际数据得到了证实。 

以 2015 年为例，我国共有 23 个省（自治区、直辖市）出现收不抵支的现象，国家财政对基本养老保险基金的补贴数额已

达到 16.1%，整个基本养老保险制度的可持续性已面临巨大风险。在对基金未来收支缺口进行预测并分析其可持续性时，需对基

金真实收入进行合理的甄别。 

由于我国政府对基本养老保险具有兜底责任，将基本养老保险与国家财政紧紧地捆绑在一起，所带来的效应是基本养老保

险制度缺乏自我平衡的动力。[5]因此，为了更加准确地判断基金的可持续性，需对基金自身的平衡能力做出评估，所需要坚持的

精算平衡，并非仅仅只是预算上的平衡，基金收入的认定应被框定在制度范围内。 
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而财政补贴作为一种基本养老保险制度外的基金收入来源，在对基金的可持续性做出判断时，应被剔除。有学者就认为，

财政一般无须介入社会保险，财政补贴只是基于制度运行成本以及转轨成本的内部化。[6] 

精算平衡的准确性则取决于对模型中的相关参数进行合理的假设与估计。江正发等从人口、参保人数、缴费工资以及城镇

职工基本养老保险基金收支四个方面展开，通过生育率、性别比、征缴率、覆盖率与工资增长率等多项指标，构建了比较系统

与全面的精算模型，提供一个较好的研究范式。[7] 

然而，现实中，这些指标大部分易受到外生因素影响，例如工资增长率与经济增速显著正相关、征管机构变化对征缴率的

影响等。但目前，大多数精算平衡的测算是基于保险基金处于一个相对稳定状态下运行的前提假设，对相应参数与指标的调整

并不全面，且主要针对于政策层面的影响。 

而实际上，很多外部因素对基金的收支平衡状况与可持续性都能带来不可忽视的影响，诸如突破性的科技变革、经济的急

剧变化以及重大的公共事件等。 

在面临这些外部冲击时，对养老保险基金可持续性的衡量，需要从基金自平衡能力出发并结合外部环境，对相关参数进行

相应的调整与估计，以期能够更加真实地反映基金的实际收支状况，使研究更具现实意义。 

所以，养老保险的精算分析与研究是动态且不断发展的。基于此，本文试图从经济与政策两个层面，分析新冠肺炎疫情对

我国城镇职工基本养老保险所带来的真实冲击，并结合我国现行基本养老保险制度、征缴体制以及降费环境，对疫情后我国城

镇职工基本养老保险基金中短期的收支平衡状况与可持续性做出一定的预估。 

三、精算平衡模型的构建 

我国城镇职工基本养老保险收支的精算平衡是其可持续性的基础与关键。基于数据的准确性、目标需求及现实的条件约束，

本文只分析基金自身的平衡能力，即收入端只考虑征缴收入与累计结余增值收入，不考虑政府财政补贴以及社会捐赠等其他补

充形式的收入来源；支出端不涉及相关制度转轨成本。本文主要对我国城镇职工基本养老保险短、中期平衡与可持续性进行预

测，测算区间为 2020—2035年，时长 16年。 

目前，我国城镇职工基本养老保险的筹资模式为“统账结合”模式，但由于个人账户并未完全做实，其本质仍是以现收现

付式运转。
[8]
现收现付制的主要目标是实现年度收支平衡，即某一时期内，养老保险基金总收入与同时期基金累计结余之和等于

该时期的基金支出。基于此原则，参照曾益测算方法，[9]城镇职工养老保险收支平衡需满足以下等式： 

 

其中，(AI)t与(AC)t分别为 t年城镇职工基本养老保险基金收入和支出，it为 t年基本养老基金收益率（一般为当年银行

年利率），Ft为 t年末基金的累计结余，T和 T'为依次起始与终止时间。当等式（1）的左边大于右边时，在 T'年末基金账户产

生结余；当等式（1）的左边小于右边时，在 T'年末基金账户出现赤字。 

（一）收入模型 

根据养老保险基金收支原理，第 t年基金收入=t年参保缴费人数×t年法定缴费基数×名义费率×征缴率。具体表达式为： 
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其中，j=1,2,3分别代表男职工、女职工和女干部，Njt,x为 t年 x岁的第 j类的参保职工人数，aj为第 j类最初参保的起

始年龄，btj 为 t 年第 j 类参保职工的退休年龄，wˉt为 t年城镇职工基本养老保险的法定缴费基数，zt 为 t年城镇职工基本

养老保险征缴率，ks为 s年法定缴费基数增长率，R为 T年至 T'年城镇职工基本养老保险的名义费率。 

（二）支出模型 

t 年城镇职工基本养老保险基础养老金支出=参保退休职工人数×基础养老金计发比例×增长系数×计发基数，个人账户养

老金支出=参保退休职工人数×12×增长系数×个人账户储存额/计发月数。具体表达式为： 

 

其中，ctj 为 t 年第 j类职工的终极年龄，Gˉjt,x 为 t 年 x岁的第 j 类参保职工基础养老金的计发基数，sjt,x 为 t 年 x

岁的第 j类职工基础养老金的计发比例，t'为 x 岁的职工退休年份，mjt'为 t'年第 j 类参保职工个人账户养老金的计发月数，

R2为城镇职工基本养老保险的个人缴费率，gs为 s年基金增长率。 

四、新冠肺炎疫情冲击影响的评估与相关参数假定 

（一）新冠肺炎疫情冲击对我国城镇职工基本养老保险的影响分析 

根据新冠肺炎疫情实际状况与发展趋势，本文从经济和政策角度，探寻疫情对我国城镇职工基本养老保险所产生的实际影

响。 
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图 1 2020年 1～8月我国城镇调查失业率 单位：百分比 

1.经济层面影响。 

（1）失业率。近年来，随着市场经济的不断发展，我国产业结构与就业格局也发生了明显变化，新的就业形态与模式开始

不断涌现，尤以第三产业发展带来的变化最为明显。 

在第三产业中云集了大量劳动密集型的中小微企业，吸纳了大量的就业人员，在体验性消费行业的城镇私营企业和个体工

商户中就业的职工就已达 4000 多万人，占城镇私营企业和个体工商户就业人数总和接近 20%。[10]在新冠肺炎疫情冲击下，城镇

企业开始出现用工需求减少，部分招聘延迟或取消，居民就业压力明显加大。 

国家统计局相关公告及数据显示，自 2020年 2月份起，受疫情冲击，服务业几乎全部停滞，制造业企业大范围停工停产，

当月城镇调查失业率同比环比均上升 0.9%；随着复工复产加快，3 月份城镇调查失业率逐渐开始回落，3 月环比回落 0.3%（见

图 1）。 

第二季度，随着疫情影响减弱与相关就业政策的陆续施行，失业率开始逐月回落。截至 2020年 6月，城镇就业总量较 2020

年 2月份增长超过 19%，就业人数已超过 2020年 1月份，且多数行业就业水平均已达到疫情前。 

虽整体经济与就业水平呈逐步复苏态势，但有外国专家指出，新冠肺炎疫情相对于对于人力资本造成的影响将远超于整体

经济。尤其是对城镇职工而言，这一次危机可能对其造成永久性损伤，雇员与雇主之间形成持久雇佣关系的能力可能会减弱，

进而面临更大的再次失业风险，且这种影响将持续很久。
[11] 

（2）国内生产总值（GDP）。经过数十年来的转型与发展，我国产业结构已经发生了明显变化，重点体现在第三产业的迅猛

发展。目前，第三产业已成为我国经济的主导产业，2019年我国第三产业产值占 GDP的比重高达 53.9%，较 2003年上升了近 12%。

由于第三产业多为劳动密集型，而新冠肺炎作为一种具有高传染性的呼吸性疾病，对其冲击最为明显。 

国家统计局公布的相关数据显示，2020年上半年，我国 GDP总量为 45.66万亿元，按不变价格计算，比上年同期下降 1.6%。

其中，第一产业增加值增长 0.9%；第二、三产业增加值分别下降 1.9%与 1.6%。在新冠肺炎疫情暴发之前，我国整体经济增速已

明显放缓，GDP增速已由 2003年的 10.04%降至 2019年的 6.1%。 

由于新冠肺炎疫情对需求端产生不可逆的影响，复工复产后也很难在短期追回，且随着国际疫情的发展，对外资外贸、产

业链等诸多层面带来的不利影响都将对中国经济带来冲击。针对未来中国经济走势，综合经多家机构与学者预测，我国 2020年

度 GDP增速最乐观情形将下行至 5.5%，最悲观情形将下行至 2.6%，居中为 3.5%。[12] 

2.政策层面影响。 

（1）减免政策。为缓解新冠肺炎疫情对企业带来的压力，相关部门联合发布了《关于阶段性减免企业社会保险费的通知》，

规定自 2020年 2月起，各省、区、市可根据自身实际情况，对相应企业予以三项社会保险单位缴费部分的缓征、减征与免征，

政策期限分别为 3～6个月。 

阶段性社保费的减免将有助于降低企业运营成本，推动疫情后企业有序复工复产，支持稳定和扩大就业，预计可为企业减

负 5000 亿元以上。2020 年 6 月，三部门再次发布《关于延长阶段性减免企业社会保险费政策实施期限等问题的通知》，分别将

相关减免征政策延长 2020年 6月底与 12月底，这意味着城镇职工基本养老保险基金收入将进一步减少。 
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（2）高等教育扩招政策与劳动参与率。近年来，我国劳动参与率呈持续下降趋势，其中 16岁及以上人口劳动参与率由 2000

年的 78.76%降至 2018年的 70.31%。劳动参与率的整体下降，一方面与人口老龄化带来的变化有关，另一方面与 16～24岁年龄

段存在的与其他年龄段不可比拟的显著变化有关。 

而 16～24岁年龄段所发生的显著变化的主要原因，源于中等职业教育与高等教育招生规模的显著扩大。[13]2020年，我国

高校毕业生总量已达到 874 万人，就业形势不容乐观。为应对新冠肺炎疫情，缓解当前就业压力，教育部会同有关部门五措并

举，同比增加普通高校专升本扩招 32.2万，高校招生规模扩大 51.1万，硕士研究生扩招 18.9万，以上措施都将对劳动参与率

带来影响。 

受疫情的影响，2020 年 2 月，我国城镇劳动参与率已达到历史低点。但随着企业的复工复产，截至 6 月，城镇劳动参与率

较 2月份已上升 10%左右，相比于 2020年 1月份，约增长 0.6%，已接近去年同期水平。 

（3）养老金计发政策与降费政策。为应对疫情影响和保民生、兜底线，2020年 4月，财政部与人社部联合发布《关于 2020

年调整退休人员基本养老金的通知》（人社部发〔2020〕22号），要求对基础养老金水平在上一年的基础上上调 5%。同时，针对

基本养老保险费，2020年政府工作报告指出：“将继续执行去年出台的下调企业养老保险费率政策，新增减税降费可共计达到约

5000亿元”。 

多省在 2020年政府工作报告中也予以回应：“要持续巩固和拓展降费成效，助力稳增长、调结构，推动经济高质量发展”。

养老金水平的提升与降费政策的进一步落实，将对养老金的收支平衡带来压力，使城镇职工基本养老保险基金的可持续性受到

挑战。 

新冠肺炎疫情对我国经济带来了巨大冲击，使当前经济与制度环境发生转变，对我国城镇职工基本养老保险基金收支平衡

与可持续性造成直接影响。对此，本文运用精算模型，对新冠肺炎疫情冲击下我国城镇职工基本养老保险基金的收支平衡与可

持续性进行分析与预测。 

（二）相关参数的设定与假设 

1.人口预测。人口预测中本文采用队列组元法，参考王翠琴相关研究成果，[14]通过预测模型对人口进行预测： 

（1）初始人口以 2010年“六普”相关数据为基础，排除各年龄的死亡人口，增加上一年度的新增人口。 

（2）出生人口数决定于育龄妇女人数和生育率水平的总和生育率，这由出生人口数及其存活率决定。综合考虑积极的生育

政策及“全面二孩”政策的落地与推广所产生的影响，参考 2017年联合国居中假设下的中国人口预测数据以及曾益测算结果，
[9]本文假设，城镇和农村妇女总和生育率分别为 1.34和 1.78。 

（3）根据《中国人口和就业统计年鉴 2019》，2018年城镇新生儿男女数量分别为 214万与 316万人，性别比约为 0.68。从

2011 年至今我国新生儿男女性别比整体呈下降趋势，随着传统重男轻女的封建思想逐渐被摒弃，未来新生儿的男女比例更加随

机。因此，假设从 2019年开始新生儿男女性别比为 0.92。
①
 

（4）根据队列要素法，结合第六次全国人口普查数据和 2018 年 1%的人口抽样调查数据预测未来人口数量。当年度人数等

于上年度人数乘以对应生存概率，当年度新生人数等于当年度育龄妇女人数乘以对应生育率，以上均按照城乡、年龄、性别的

类别进行对应运算。同时，考虑迁移人口的变动，通过城镇化率计算出城镇实际人口数量，以 22岁作为平均入职年龄，进而确

定城镇职工基本养老保险的新增参保人口可推算未来各年的参保职工人数。 
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（5）死亡率。随着人口老龄化程度的持续提高，2018年以后我国人口死亡率还会持续上升，将由 2018年的 6.22‰上升至

2025年的 7.01‰，直至 2035年达到 8.8‰。[13]其中，60周岁以上人口死亡率，参考第六次全国人口普查数据，保守假设为 13‰。 

（6）迁移率。通过 Logistic曲线回归拟合方法并参考邓大松的预测结果，[15]表 1为 2019—2035年综合评估后的人口城镇

化率。 

表 1基于 Logistic增长模型的城镇化率预测结果 

年份 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 

城镇 

化率％ 
60.60 61.63 60.60 63.56 64.46 65.32 66.14 66.93 67.67 68.37 69.03 69.66 70.24 70.80 71.31 71.80 72.25 

 

2.年龄参数。我国城镇人口平均退休年龄早在 2012年就已达到 56.1岁，人社部曾多次表明推迟退休年龄是必然趋势。2017

年公布的《人力资源和社会保障事业发展“十三五”规划纲要》提出，在“十三五”期间应制定出台渐进式延迟退休年龄方案，

而 2020 年为执行该方案的最后期限。按照其要求：从执行之日起，女性退休年龄每 3 年延迟一岁，男性退休年龄每 6 年延迟 1

周岁，直到 2045年同时达到 65周岁。 

以 2020年作为初始点，假设男职工平均退休年龄为 60周岁，女职工为 50周岁。参照《人力资源和社会保障事业发展“十

三五”规划纲要》中提出的延迟退休方案，截至 2035年，男职工的退休年龄将为 62.5岁，女职工的平均退休年龄为 55周岁。

综合考虑到我国法定成人年龄、高等教育的普及化及部分学者的研究成果，本文假设城镇职工平均最低入职参保年龄为 22周岁，

终极年龄为 100周岁。 

3.征缴率。自 2019年在征缴体制发生转变后，曾益通过对税务部门全责征收的实际能力量化，得出征缴体制转变将使征缴

率提升 20.3～25.2个百分点。[9]以 2018年作为基准点，当年实际征缴率为 64.25%，则征缴率可上升至 84.55%～89.45%。但 2019

年征缴体制改革仍处于过渡期，部分省份仍未将社保的征管工作完全移交至税务部门。此外，当征缴体制发生转变后，短期很

难实现税务机关机关征收能力的全部释放，税务与人社两部门仍需进一步加强沟通协作。 

同时，随着基本养老保险省级统筹的全部实现与基本养老费缴费标准的逐步统一，税务机关将充分发挥其征管能力。经过

2020年的磨合与协调，伴随社保阶段性减免政策对企业缴费遵从度的提升，征缴体制改革所带来的增益有望在 2021年全部得到

显现。因此，本文假定：征缴率从 2018的 64.25%增至 2021年的 84.55%，并达到稳定值。 

4.实际缴费基数。在新冠肺炎疫情暴发之前，城镇职工基本养老保险法定缴费基数的增长率与人均 GDP 增长率处于一个基

本持平的平稳态势。但随着经济新常态推进与发展，有学者认为缴费基数增长率在未来也会随之放缓，并预测 2019 年与 2020

年法定缴费基数增长率为 6.5%，每 5年下降 0.5%，直至降至 2%。[16] 

结合新冠肺炎疫情冲击与当前稳中向好的发展态势和积极有为的政策环境，结合部分学者的相关研究成果，本文提出假设：

我国 2020年度 GDP增速预计将下降 0.5%，降至 5.6%，对应的城镇职工基本养老保险法定缴费基数增长率也随之降至 6%，然后

每 5年下降 0.5个百分点，直至 2%趋于平稳。 

2019年实际缴费基数等于 2019年城镇职工基本养老保险征缴率与 2018年全口径就业人员平均工资（2019年法定缴费基数）

的乘积。基于前文征缴率从 2018的 64.25%增至 2021年 84.55%的假设，2019年的征缴率为 73.4%,2019年的实际缴费基数为 60491

元。 
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5.领取人口预测。以第六次全国人口普查数据和 2015年 1%的人口抽样调查数据作为基准，运用队列要素法，可预测未来人

口数量。以城乡、年龄、性别的类别分别进行相应运算，当年度人口数等于上度年人口数与对应生存概率的乘积，当年度新出

生人数等于当年度育龄妇女人数与对应生育率的乘积，结合对应的城镇化率，进而计算得出最终的城乡人口数量。由于前文假

设城镇职工平均最低入职参保年龄为 22 周岁，因此每年年满 22 周岁的劳动力为新增参保人口。参照以上方法，可得出未来各

年参保职工人数。 

6.失业率与劳动参与率。在新冠肺炎疫情之前，李建伟对我国失业率与劳动参与率进行过预测，认为我国经济活动人口的

自然失业率将由 2010年的 2.95%持续下降至 2021年的 2.79%，受人口老龄化的持续影响，2021年以后自然失业率将逐步提高，

直至 2050年达到 3.62%。 

同时，我国劳动参与率也将呈整体下降态势，其中 16岁以上人口劳动参与率将由 2018年的 68.72%下降至 2025年的 63.48%，

直至 2035年达到 55.72%。[13]受新冠肺炎疫情冲击，2020年上半年，我国城镇调查失业率增长十分明显，“稳就业”作为疫情后

“六保六稳”政府工作中的首要目标，对此从中央到地方政府出台了一系列的稳定就业政策，失业率的上升趋势已得到遏制。 

因此，本文针对未来城镇失业率提出假设：2020年当年我国失业率保持在 6%的水平，五年后逐渐恢复至 4.5%并保持稳定。

2019年，我国劳动人口参与率为 68.19%，为十年来新低。综合参考之前学者预测结果与当前制度环境，本文假设在测算区间内

我国劳动参与率为 61.96%。② 

7.减免政策资金缺口。据人社部快报，2020 年 2 月各省（自治区、直辖市）上报减免养老、失业、工伤三项社会保险费合

计 1239 亿元，1～2 月企业养老保险基金征缴收入同比减少了 23.3%；2～3 月企业减免的三项社保费合计 2329亿元，其中养老

保险减免 2184亿元，占比为 93.8%。 

截至 2020年 4月底，我国减免三项社保总量为 3402亿元。截至 6月底，政策共减免企业三项社保费合计 5769亿元，缓缴

社保费 431 亿元。人社部在第二季度网上新闻发布会中提出,③预计减免政策实施到年底，三项社会保险全年合计可为企业减少

成本 1.6万亿元。在此基础上，本文假设：2020年全年减免金额为 16000亿元，参考 2～3月企业养老缴费在减免总量中的实际

比例，2020年全年对应减免的缴费收入为 15008亿元。 

8.养老金给付标准与基金增值率。为应对新冠肺炎疫情和保民生，人社部发布了《关于 2020年调整退休人员基本养老金的

通知》（人社部发〔2020〕22号），要求对养老保险金计发水平在上一年的基础上上调 5%。2020年以前，我国退休人员基本养老

金调整水平一直保持上年的 5%左右的增长，结合疫情后的整体经济环境、财政压力与制度的稳定性，本文假设在测算区间内职

工基本养老计发标准继续保持每年 5%的增长率。 

基于《统一和规范职工养老保险个人账户记账利率办法》（人社部发〔2017〕31号）与相关学者研究成果,[17]本文将 2019年

及以后的个人账户记账利率设定为 5%。而城镇职工基本养老保险基金仍多以购买国债等低风险产品进行增值，2018年基本养老

基金投资收益率为 2.56%。至 2020 年年中，虽然多数省（自治区、直辖市）已签署基本养老保险基金委托投资合同，但由于参

与委托的资金量占比不大，所以将城镇职工基本养老保险基金保值增值率假定为 3%。 

五、实证结果 

通过相关假设与参数调整，本文通过精算模型对 2020—2035年城镇职工基本养老保险基金收支平衡与可持续性进行了预测。

经过测算，新冠肺炎疫情对我国城镇职工基本养老保险影响十分明显，在中短期对基金的可持续性有显著负向影响。 

通过表 2，可以观测城镇职工基本养老保险基金收支的整体变动趋势。2020年，受新冠肺炎疫情冲击，当期基金收不抵支，
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结余为负，但由于累计结余资金充足，能够较好地填补疫情所带来的收入缺口。 

在收入端，受失业率上升与整体经济波动的影响，基金收入在疫情前后变化明显，2020 年城镇职工基本养老保险基金收入

急剧缩减。但随着阶段性减免政策的结束，预计 2021年基金收入快速回升，随后基金收入增长率受延迟退休政策的影响，呈周

期性波动，但整体增速呈放缓态势，平均增长率由 2022—2028年的 4.42%降至 2029—2035年的 4.11%。 

在支出端，新冠肺炎疫情冲击对基金支出层面的影响并不显著，但随着人口老龄化的逐步加剧，基金的支出压力会越来越

大。与此同时，受宏观经济发展、征缴体制改革以及延迟退休等一系列政策的影响，基金收入当期缺口的增长率自 2022年后呈

逐步减小态势，其平均增长率从 2022—2028年的 20.1%逐步降至 2029—2035年的 11.4%（见图 2）。 

由于本文测算区间为中短期，主要考量新冠肺炎疫情冲击以及相关政策影响，诸如“全面二孩”等调整人口结构的长期政

策，在本文的测算区间内并未能得到充分体现。 

表 2城镇职工养老保险基金收入、支出、当期结余与累计结余 单位：亿元 

年份 基金收入 基金支出 当期结余 累计结余 

2020 28132.8 53431.4 -30738.4 25249.6 

2021 44896.7 63689.1 -18792.4 7214.7 

2022 46610.8 72291.9 -25681.1 -18250 

2023 49220.4 78750.1 -29529.7 -47780 

2024 50968.1 88672.1 -37704 -85483.6 

2025 52406.5 99286.9 -46880.4 -132364 

2026 56686.7 102877 -46190.3 -178554.3 

2027 58563.1 114462.8 -55899.6 -234454 

2028 60700.5 126391.7 -65691.2 -300145.1 

2029 63882.5 136306.1 -72423.6 -372568.7 

2030 65890.6 149976.9 -84086.3 -456655 

2031 67579.2 165360.7 -97781.5 -554436.4 

2032 72600.6 171352.4 -98751.9 -653188.3 

2033 74575.4 188198.3 -113623 -766811.3 

2034 76799.5 205698.6 -128899.1 -895710.4 

2035 80374 219484.6 -139110.6 -1034821 
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图 2基金收入增长率与当期缺口增长率 单位：百分比 

六、研究结论与政策建议 

（一）研究结论 

本文通过精算模型的测算，对中短期城镇职工基本养老保险基金收支平衡与可持续性进行了有效的评估。测算结果显示，

新冠肺炎疫情冲击加大了我国城镇职工基本养老基金所承受的压力，同时在面临人口老龄化加剧等一系列问题，其可持续性愈

发脆弱，导致基金“穿底”提前，且疫情后基金收入能力的恢复存在一定的时滞性。在新冠肺炎疫情冲击下，2020 年我国城镇

职工基本养老保险基金当期收入大幅减少，收不抵支，当期结余为负；在延迟退休政策如期执行的前提下，基金收入增长率受

政策影响呈周期性波动，但整体增速仍呈减缓态势；随着疫情后经济的复苏与相关政策的深入，2022 年后基金当期收入缺口整

体呈缩小趋势。整体而言，新冠肺炎疫情对我国城镇职工基本养老保险基金的可持续性带来较强的负面冲击。 

（二）政策建议 

1.应增强基金自身平衡能力，加快相关配套改革进程。受新冠肺炎疫情冲击，基于稳定养老金支出与减轻财政压力的客观

需要，对基金自身的平衡能力提出了新的要求。基金自平衡能力的增强包含对征缴、统筹等多个层面的优化，是现阶段基本养

老保险制度改革的关键。增强基金自平衡能力，一方面需要进一步扩大职工养老保险的覆盖面，做到应保尽保，充分发挥保险

的共济职能；另一方面，应丰富与扩宽筹资来源，填补疫情带来的短时基金缺口。同时，随着征缴体制改革的逐步深化与落实，

应充分释放税务机关的征缴能力，做实缴费基数，提升遵缴率。此外，还需尽快提升基本养老保险的统筹层次，尽快实现全国

统筹。 

2.合理调节退休年龄，缓解基金支出压力。新冠肺炎疫情后，随着社会老龄化程度的加剧，需尽快落实“十三五”规划中

的延迟退休政策，对应的延迟退休方案应尽快落地与实施，以减轻当前养老金的支付压力。由于疫情冲击致使我国失业率在短

期内处于一个较高的水平，因此延迟退休方案设计需更加谨慎，对不同地区、类别与行业的职工应给予差异化的退休政策，真

正实现稳就业与保民生的良性互动。 

3.强化基金精算平衡管理，防范出现收支失衡风险。为了增加基金的可持续性，相应的保险精算与测算工作应更加具有针

对性，对基金可能的风险状况、运行状况都要有更加清楚的判断与认识。对外部环境与政策变化应及时纳入测算之中，以便能

够更加真实地预估基金实际的运营状况，为政策的制定提供有效参考。同时，需做好基金的预算工作，以支定收，避免基金对
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财政补贴的过度依赖，出现收支失衡风险。 

4.加力提效积极财政政策，增强微观主体获得感。企业是城镇职工基本养老保险中的重要主体，是经济复苏与发展的唯一

动力，保住企业才能够夯实费基，开源节流。为推进疫情后的经济恢复，稳定就业，帮助企业渡过难关，需继续深化积极有为

的财政政策，优化营商环境。同时，为填补新冠肺炎疫情冲击产生的当期收支差距，在短期内可阶段性提升针对基本养老金的

财政补贴，增强企业与职工的制度信心。 

注释： 

①取 2011—2018年的平均值 0.92。 

②取 2019年与 2035年劳动参与率的平均值。 

③数据来源：人社部各季度新闻发布会公开数据、公报数据及相关领导答记者问公布数据。 

④2020 年基金累计结余是在 2019 年累计数的基础上计算的。2019 年累计数中包含财政补贴、国企资本划拨与其他收入，

本文的测算的收入仅局限于实际征缴收入，故 2020后累计结余迅速变为负值。 
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