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摘要：从 1981 年起，有近 40 个国家实施了公共养老金的系统改革。他们把现收

现付制全部或部分更换成了私人运营的缴费确定性积累制（FDC）。然而在过去的

10 年中，其中约一半的国家彻底或者部分终止了这项改革。本文将探索为什么

终止常常发生在发展中国家。我们首先建立了新的养老金制度改革模式的分类，

然后分析了导致发展中国家终止改革的四个因素：低覆盖率和激励不兼容、三重

负担、政府资源在解决转轨成本和缓解老年贫困之间的冲突，年金化的困境。 
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前言 

 

全世界的养老金专家们一直在努力寻找应对人口老龄化问题的良方。最近二、三

十年中，把公共养老金全部或部分私有化：即把现收现付制转化为积累制，是最
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译者注：世界银行推行养老金私有化改革、采用积累制养老金的一个核心依据是：现收现付制养老金不能

应对人口结构老龄化带来的养老金制度的财政危机，而积累制则可以。这个主张明确地体现在世界银行

1994 年的《防止老龄化危机》的报告中。现在也被当做中国机关事业单位养老金改革中实施了缴费率为 20%

的强制缴费的积累制的根本依据。然而，世界银行养老金制度改革的前任负责人 Robert Holzmann 对积累制

认识发生了 180 度的转变。于 2013 年 6 月在国际养老金学术界最高级别的权威期刊《国际社保评论》中公

开认错:“当时推行积累制是认为积累制可以解决人口老龄化问题。但是这个主张是错误的。同时假设基金

的高回报率在未来也将能保持下去。这个假设也是错误的”。他接下来具体指出：“解决人口老龄化对养老

金财政的影响的办法只有三个：提高缴费、降低给付、推迟开始领取养老金的年龄。这个原则既适用于现

收现付制也适用于积累制”（Holzmann, R.，2013, p.6)。 
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被广泛地采用的一个措施。由此而产生的强制缴费的缴费确定型积累制，在世界

银行的多支柱模型中被称为是第 2 支柱。然而在最近几年里，“养老金的私有化

改革”似乎失去了势头，并且在许多国家都出现了全部或部分终止的现象。本文

将分析导致终止的原因。 

    首先，我们认为“养老金的私有化”是一个过渡宽泛的概念，难以区分各个

国家的各种模式的改革。因此我们把自 1981 年起所有实施了公共养老金改革的

国家分成了三类： 

 参数改革：把筹资模式保持在现收现付制的基础上，调节养老金的给付模式

和其他的一些制度参数； 

 辅助性系统改革：增补式地采用少许强制缴费的缴费确定型积累制（FDC）

的元素，来辅助现收现付制养老金； 

 深层次系统改革：把现存的现收现付制、全部或部分转换为强制缴费的 FDC。 

我们发现，尽管发达国家比发展中国家更需要、更适合实施深层次系统改革，

但是这项改革却无一例外地只发生在发展中国家，并且国际金融机构在其中起了

很大的作用。 

一些学者认为深层次系统改革的终止是由于国际环境的变化、2007-08 年金

融危机造成的财政压力、或者一些国家忽视了其国内存在的主要问题点。但是我

们认为发展中国家所实施的深层次改革和其可能成功的禀赋条件从一开始就不

匹配，是以下 4 个因素导致了这项改革无法继续下去。第一，尽管尝试了各种激

励机制，FDC 也没能提高养老金制度覆盖率。第二，许多国家实施 FDC 时，都伴

随着“三重负担”问题。因为在这些国家，很大比重的正在工作人口即需要支付

养老金缴费去供养已经存在的养老金领取者、也需要为自己未来的养老账户储备，

此外，还要赡养家里领不到养老金的亲人。第三，在实施深层次系统改革的过程

中，政府常常迫于解决转轨成本的压力而优先把财政收入用于第 2 支柱，而不是

覆盖低收入群体的养老金制度（在世界银行的模型中叫做零支柱养老金）或其他

社会政策。其结果加剧了收入不平等，难以给弱势群体提供适当的经济保障，特

别是当代的老年人。最后，许多国家都难以解决，在退休时所储备的养老基金如

何年金化的问题。这个问题在当前还不显著，但是其重要性将随着退休职工的迅

速增加而增加。因此，对于深层次系统改革中出现的迅速蔓延的终止现象，还需
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要结合其他国内和国际背景的变化而进行深入的研究。 

本文将分析即使在许多深层次系统改革还没有完全终止的国家里，这个制度

也存在着严重的功能缺失问题。我们将展示许多先行研究都遗漏的问题点：即这

项改革只发生在发展中国家。这个现象导致了两个特殊的结果。第一是在转轨期

间会出现的“三重负担”问题，第二是会出现政府财力在解决转轨成本和缓解老

年贫困之间的冲突问题。这两个难题的存在，又会诱发激励不兼容和参保者无力

承担资本市场的风险问题，从而最终导致低参保率。 

本文的构成如下：下一节将归纳养老金改革的类型，主要是澄清辅助性系统

改革和深层次系统改革之间的区别。然后我们将详细考察发展中国家实施的深层

次系统改革时的情况。接下来探讨深层次系统改革的终止状况及其原因。最后做

全文总结。 

 

养老金改革的类型 

 

从 1981 年起，有约占世界一半人口的 30 多个国家对其公共养老金制度实施了深

层次系统改革（请看表 1）。这些发展中国家用多支柱模型，实质性地把现收现

付制的养老金全部或部分转换成了个人账户式的积累制养老金。这种改革也被称

为是“养老金的私有化”(Brooks, 2005; Orenstein, 2008)，因为积累制下的养老金

的运营管理将不再是政府，而是私人的基金公司。但是仅靠“养老金的私有化”

这个概念则难以区分其中性质上截然不同的改革，需要建立新的框架才便于分析

为什么改革的终止只发生在发展中国家。 

 

参数改革 

 

许多内容的养老金改革都属于参数改革（请看图 1）。这是因为，不管改革的规

模和范围有多大，也都是在现收现付制的框架内去变动各种参数。这是一种不改

变养老金制度的筹资模式，而获得养老金财政平衡的改革模式。其改革内容包括：

提高缴费率、降低给付水平、推迟标准退休年龄、奖励晚退休、限制早退休、强

化养老金给付与缴费之间的关联，以及采用各种自动安定装置 (OECD, 2013a, 
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p.9)。 

其结果，现收现付制下的养老金给付模式出现了多样化，例如各种类型的给

付确定型(DB)、点数制和名义账户制 (NDC)。与传统的 DB 相比，在点数制和

NDC 制度下，养老金的给付与缴费之间的关联要紧密得多，而且可以提供更多

的参保和缴费激励、并具备可携带性。由于许多国家对于传统的 DB 制度都实施

了强化养老金给付与缴费之间联系的改革，因此现在这些国家的 DB 模式实际上

已经与 NDC 非常接近，尽管名字上还是叫做 DB (Whitehouse, 2012)。从上世纪

90 年代中期开始，已经有 20 个国家把他们传统的 DB 更换成了 NDC 或点数制。

2
 

 

系统改革 

 

系统改革的倡议者认为只有积累制才能使养老金的财政长期可持续。3积累制下，

参保者需要把积累的缴费投资到资本市场，退休时根据他们所积累的养老基金和

资本市场的回报，领取年金化的养老金。4这样，参保者未来能领到的养老金的

多少，将取决于资本市场当时的状况、基金管理程度的好坏，或者参保者所做的

投资选择是否合理等。由现收现付制转换为积累制需要支付转轨成本，因为已经

退休的老年人需要继续领取养老金。当积累制完全成熟之后，转轨成本问题才消

失。5 

所有的养老金的私有化改革都可以称为是系统改革。然而，根据积累制的性

质和这个国家整体的养老金结构的不同，我们进一步区分两种不同性质的系统改

革：辅助性的和深层次的（请看图 1）。区分这两种本质不同的改革模式将有利

于我们清晰地理解近年来发生的深层次系统改革频频终止的现象。6 

                                                             
2
 10 个采用了 NDC 的国家是：瑞典、意大利、拉脱维亚、蒙古、挪威、波兰、阿塞拜疆、吉尔吉斯坦、俄

罗斯和土库曼斯坦。10 个采用了点数制的国家是:德国、法国、罗马尼亚、斯洛伐克,爱沙尼亚、波斯尼亚、

黑塞哥维那、克罗地亚、黑山、塞尔维亚和塞内加尔。 
3
 译者注：终于在 2013 年，世界银行养老金部门的前负责人 Robert Holzmann 在《International Social Security 

Review》上公开声明:“当时推行积累制是认为积累制可以解决人口老龄化问题。但是这个主张是错误的。同

时假设基金的高回报率在未来也将能保持下去。这个假设也是错误的。” 
4
 译者注：年金化的养老金收入是指，退休者到死为止，每月都能领取到固定数额的养老金。在政府运营

的现收现付制养老金制度下，养老金给付已经自动由政府年金化了。而在私人运营的积累制养老金制度下，

参保者个人需要把所积累的养老金资产卖给经营年金化养老金的公司，才可以领取年金化的养老金。 
5
 例如，美国的保德信金融集团和战略与国际研究中心，到中国来告诫中国政府说强制缴费的积累制是应

对人口老龄化的唯一的有效措施 (Jackson and Neil, 2004)。 
6
 在澄清辅助性改革与深层次改革之间的区别方面，与 Edward Whitehouse 的讨论给了我们很大的帮助，特
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辅助性改革  

在辅助性改革中，强制缴费的积累制的采用，不引起原有的现收现付制的公

共养老金大规模锐减。自上世纪 80 年达以来，只有两个发达国家采用了这项改

革（请看图 1 和表 1）。在一些其他发达国家，积累制的采用只局限在职业年金

范围内，属于私人性质的养老金。因此，发达国家采用的第 2 支柱被称为“辅助

性改革” (Adascalitei and Domonkos, 2015, p.86)。 

有两个发达国家，瑞典和英国实施了把现收现付制微小地替换为强制缴费的

积累制的改革。但是，我们认为这两个国家的改革属于辅助性改革。在瑞典，与

现收现付制的缴费率（16%）相比，而积累制缴费率非常低（2.5%）。前者还配

合着最低养老金制度，从而保障了低收入群体的养老金收入 (Palmer, 2003)。在

英国，从 1986 年起，参保者可以自愿退出。在过去的 20 多年里，英国一直有各

种类型的积累制养老金，但是也存在着各种问题，例如高运营成本和低回报率等，

因此对于低收入者很不利 (Williamson and Béland, 2016)。英国的养老金制度非常

复杂，另外由于允许参保者自愿退出积累制，比发展中国家实施的强制缴费的积

累制要宽松得多，所以也应该看作是辅助性的。 

 

深层次改革 

深层次系统改革是把现收现付制的公共养老金，全部或部分替换为强制缴费

的缴费确定型（个人账户型）积累制养老金。这个改革模式主要效仿了智利 

(Adascalitei and Domonkos, 2015, p.86)。智利在 1981 年完全废除了现收现付制，

改为较高缴费率的私人管理的积累制（请看表 1）。总之，深层次改革的意图是

把积累制作为保障老年人收入的基础，现收现付制将起到很小的作用。表 1 中，

我们看到 36 个发展中国家都不同程度地实施了这项改革，但是没有一个发达国

家采用这个改革模式。7这种令人难以置信的两极分化，及表 2 中显示的近年来

这么多发展中国家都在终止这项改革的现象，需要我们做深入的研究。 

 

深入理解深层次系统改革 

                                                                                                                                                                               
此感谢。 
7
 即使我们把瑞典和英国也看作为深层次改革，发达国家和发展中国家之间的区别也是非常巨大的。 
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如上所述，深层次系统改革在过去的 30 多年中，几乎无一例外地只发生在发展

中国家。因此这种改革模式下的养老金制度既与辅助性改革下的积累制不同，也

与发达国家广泛存在的自愿参保的积累制养老金不同。同时也与一定数量的亚洲、

太平洋和非洲国家实施的政府运营的“公积金”式养老金制度不同，因为深层次系

统改革中养老金是由私人运营的。同时这种改革模式在发达国家和发展中国家之

间呈现的两极分化现象，与他们的改革目的及能使改革成功的禀赋条件之间存在

着矛盾。 

改革的目的是： 

 使养老金制度能抵抗人口老龄化带来的财政压力； 

 增加国内储蓄。 

保障改革成功的先决条件是： 

 一定程度的发育良好的、管理制度完善的资本市场。 

我们看到所有的这三个因素都表明，深层次系统改革对发达国家更有吸引力，

而不是发展中国家。因为经合组织（OECD）中的高收入国家和中等发达的中东

欧国家的老年人口赡养比都比较高，并且发展趋势也接近，未来这些国家的人口

老龄化问题将更加严重。但是，亚太非拉的发展中国家的老年人口赡养比都相对

要低很多，并且在未来很长时期内都比发达国家要低很多。图 2 清晰地显示了这

几组国家之间的老年人口赡养比在 2010 和 2050 年的不同。 

另外，许多发达国家都存在储蓄率过低的问题，这个问题应该正好可以通过

深层次系统改革得到解决。并且这些国家由于养老金制度的成熟，开始领取养老

金的退休职工大量涌现，当前就正遭遇着公共养老金的财政赤字问题。另一方面，

与发展中国家相比，他们都有非常完善的监管制度和高度发达的资本市场以保障

养老金的顺畅运营。 

与发达国家不同的是，许多发展中国家都面临着严重的收入不平等问题、高

比例的低收入群体、庞大的非正规部门、脆弱的或根本没有覆盖低收入群体的零

支柱养老金。积累制并不能帮助发展中国家解决这些问题，反而会使问题恶化。

其中，中国的情况则更为严重，因为中国已经是一个高储蓄率的国家，在深层次

系统改革下进一步提高的储蓄率将妨碍经济增长。理论上来说，这些因素结合在
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一起都表明深层次系统改革不适合于发展中国家。但是事实却正好相反。因此，

我们需要去探明促使发展中国家采用这个改革措施的因素。 

一些专家认为国内的政治因素或者先行国家的案例导致了发展中国家实施

这个改革，特别是在拉美地区 (Brooks, 2005; Weyland, 2005)。另外，国际学术界

一致认为，国际组织发挥了关键性作用。许多研究指出世界银行在其 1994 年的

《防止了老龄化危机》 (World Bank, 1994)的报告中对智利模式的有影响力的认

可，和之后对这项改革的参与起了重要作用 (Madrid, 2003; Orenstein, 2008)。还

有其他一些主要国际金融机构，包括国际货币基金组织和经合组织以及 USAID 

(Queisser, 2000) 也积极地促进了这项改革在全世界范围的扩大。这些国际金融机

构所采用的方式具体有：提供政策建议、资金和技术援助，以及把实施这项改革

作为更新贷款的条件等 (Piggott, 2007, p.5)。8然而，在过去的 10 年中，国际组织

对这项改革提供的资金援助在减少，同时这项改革的人气也在锐减。 

 

深层次系统改革的终止 

 

到 2015 年为止，大部分实施了深层次系统改革的国家全部或部分撤回了。表 2

列出了这些国家的国家名、起始和终止年份和缴费率的变化。这些终止行为表明，

深层次系统改革在转轨的初期阶段就失败了，尽管这些国家为解决转轨成本问题

已经付出了巨大的努力。其他国家，虽然没有终止，但是实施状况也不尽人意。

9 

第一个终止深层次系统改革的国家是阿根廷，在 2008 年。最近的是中国，

在 2014 年底 (Lou, 2014)。一些国家是浅尝而止，例如，捷克在 2013 年开始实

施，2014 年就废弃了。还有一些国家，早就立法通过了（尼加拉瓜在 2000 年和

厄瓜多尔在 2001 年），但是一直也没能实施 (Holzmann and Hinz, 2005: 144)。基

本倾向是，全部终止者主要是早期的实践者，他们中的许多也经历了部分终止的

过程。晚期开始的实践者还主要处于部分终止的状态。部分终止的形式具体有：

                                                             
8
 Dorfman and Palacios (2013) 总结了国际金融机构所提供的各项支持，包括在 2002-2010 年期间，世界银

行为养老金制度改革提供的贷款数额。 
9
 迄今为止，低收入国家还没有终止其积累制。但是早在 2005 年 Queisser (2006, p.321) 就指出，“许多观

察家都认为大多数低收入国家的全部积累制已经失败了”。对于亚非国家实施的政府运营的积累制养老金

Queisser (2006, p.321) 也指出“公积金制度在多数国家都不能给老年人提供安全的收入”。 
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冻结缴费、降低缴费率，这种方式主要被中东欧国家采用；允许参保者自愿选择

退回到原来的现收现付制，这种方式主要被秘鲁、哥伦比亚、乌拉圭、保加利亚

和克罗地亚采用 (Queisser, 1998; Calvo, Bertranou and Bertranou, 2010)。 

现有的研究通常把过去 10 年里发生的深层次系统改革陷入困境的原因归结

为以下几个。多数人认为最重要的是 2007-2008 年的金融危机。其次是转轨成本

带来的财政压力 (Brooks, 2005, p.289；Kay, Felix, and Sinha, 2014；Lou, 2014)。实

际上 Takayama 很早就指出几乎没有什么国家可以解决转轨成本问题 (Takayama, 

2002b, p.13)。 

另外一些分析认为，财政负担与金融危机下基金投资回报的不确定性，都应

该是主要原因 (Drahokoupil and Domonkos, 2012; World Bank, 2009)。还有一些专

家认为，其实早在 2005 年左右，深层次系统改革就已经失去了发展势头 

(Orenstein, 2013, p.262)。这些分析都有助于我们理解国际环境的变化对深层次系

统改革迅速终止的影响。 

尽管深层次系统改革一直都被许多国家当做首选的改革措施，但是自 2005

年起，国际舞台就见证了其地位的动摇，Orenstein (2013)指出实际上世界银行内

部对深层次系统改革的支持力度已经减弱了。虽然来自世界银行内外的对于深层

次系统改革的批判都早已不是新鲜事  (Arnold, Graetz and Munnell, 1998; 

Takayama, 1999 and 2002a; Whiteside and Gordon, 2003; Munnell, 2004; Barr, 2002)，

但是，根据 Orenstein，对于世界银行内部来说，有两个深刻批判深层次系统改

革的内部报告标志着世界银行养老金政策出现了转折点 (Gill, Packard, and Yermo, 

2005; Kay and Sinha, 2008, pp.6–7)。但是，这两个文献都是在 Robert Holzmann 即

将离开世界银行之前公布于世的 (Orenstein, 2013, p.270)。10Holzmann 曾经是积

极向发展中国家推行这一改革的主要成员之一。他的离任对于世界银行的养老金

政策的走向应该有一定影响。国际金融机构对于后来者的捷克和罗马尼亚的深层

次系统改革的援助，相比于早期实施改革的国家来说就少了很多 (Adascalitei and 

Domonkos, 2015)。另外，世界银行的职员还彻底撤回了他们对中国的改革方案，

建议中国放弃积累制，而采用缴费确定型现收现付制 (Dorfman, et al., 2013)。11 

                                                             
10

 Robert Holzmann 在 1997-2009 年期间，是世界银行社会保护与劳动部门的负责人。 
11

 在上世纪 90 年代初，世界银行开始建议中国实施深层次系统改革 (Piggott, 2007)。在项目评估时的结论

是“从成本收益的角度来看，世界银行对中国养老金制度改革的贡献是卓越的” (Piggott & Lu 2007, p. v)。 
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在世界银行内部发生这些转变的同时，外部世界也同样出现了相应的变化。

智利，这个世界上最早的改革的开拓者，在 2006 年承认了其养老金制度的缺陷，

开始着手于建立一个公平的养老金制度 (Rofman, Fajnzylber and Herrera, 2008)。

在其后的几年里，拉美和中东欧开始出现了显著的终止改革的现象（请看表 2）。

最终，甚至连国际货币基金组织（IMF），这个曾经也积极地支援了深层次系统改

革的机构，在金融危机之后，似乎有金盆洗手倾向，甚至允许一些国家缩减积累

制养老金的规模 (Orenstein, 2013, p.271)。 

这些国际环境的变化以及各国的财政困境都是造成发展中国家终止深层次

系统改革的有力因素。但是，还有一些其他的基础性因素，或者说是起源于系统

改革自身的障碍，是改革失败的核心原因。 

 

深层次系统改革的不可持续性 

 

迄今为止，对于深层次系统改革的问题点的分析主要集中于资本市场的价格波动、

低或负收益率、二重负担、旧社会主义国家的体制转型问题和高运营成本 

(Takayama, 2002a; Chlon-Dominczak, Bielawska and Stanko, 2014; Kay, Felix and 

Sinha, 2014; Pallares-Miralles, Romero, and Whitehouse, 2012, p.75; Zheng, 2011)。

近些年，对于积累制养老金的合理性的怀疑再次引起了全球性辩论 (CEPAR and 

RIPPA, 2013)。然而这些分析和辩论都主要基于没有实施深层次系统改革的发达

国家的背景、或者一些普遍存在的一般性问题；而不是基于实施着这项改革的发

展中国家的经济背景，因此忽视了积累制自身会必然附带的重要缺陷。以下我们

将顺次从 4 个方面阐述这些问题：1）低覆盖率和激励不兼容，2）三重负担，3）

深层次系统改革与零支柱养老金之间的冲突，4）年金化的困境。 

 

低覆盖率和激励不兼容12 

 

许多发展中国家在实施深层次系统改革时，其已有的现收现付制的公共养老金只

                                                             
12

 译者注：激励不兼容在此是指政府希望大家都参保缴费，而百姓因为三重负担等自顾不暇，无力参保，

两方面的诉求在方向上不一致。这部分内容被第二作者（通讯作者）在急忙之中给删去了，结果只剩下了

标题，没有内容。因为此论文一投稿即被采用，通知我们插入接下来的一期直接发表，只给了我们一个月

的时间修改，结果，出现了一些漏洞。特此道歉。 
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覆盖了城镇职工。即，只给总人口中的一少部分人以优厚的养老金待遇。与之相

反，非常高比重的老年人没有最低或者根本没有任何公共养老金，同时他们也没

有保障水平适当的医疗保险 （ILO, 2000）。深层次系统改革原本希望通过提供缴

费与给付一一对应的激励机制来扩大养老金的覆盖面，以缓解这个问题。然而事

实证明，在积累制下这个措施对于解决这个问题无效。 

目前，许多实施深层次系统改革国家覆盖率依旧达不到适当水平。表 2 中显

示在亚太非拉地区，有 12 个国家，其老年人口中领取养老金的人不到 35%，其

他的 4 个国家在 54-76%之间。中东欧的国家相对好些，因为在旧社会主义时期，

这些国家公共养老金制度的覆盖率要比其他发展中国家高。然而即使在这些地区，

工作人口的养老金参保率也比发达国家要低。表 2 中的 14 个国家中，仅有 6 个

国家的覆盖率超过了 90%，其他的则在 53-83%之间。后一组中，有 6 个国家没

有保障老年人最低收入的零支柱养老金制度。 

显然，深层次系统改革没能帮助发展中国家实现养老金制度覆盖面的扩大。

即使是世界银行也承认在这些国家，“养老金制度没有覆盖绝大多数脆弱的人” 

(Pallares-Miralles, et al., 2012, p.75)。实际上，拉美国家养老金制度的覆盖面，与

改革开始时的上世纪 90 年代相比，不但没有扩大，反而在缩小 (Rofman, Apella 

and Vezzaet, 2015, p.17)。这些国家尽管想方设法地提供各种激励机制，例如，试

图通过提供补贴等手段吸引和保留新参保者，但是都没有效果。现实情况是，目

前在整个拉美地区，缴费式养老金主要成了覆盖少数高收入群体的制度，而不是

一个提供防止老年收入风险的社会保障制度 (Rofman, et al., 2015, p.20; Kay and 

Sinha 2008, p.7)。 

对于拉美地区养老金制度覆盖率下降的一个解释是“劳动力的流动性过高” 

(Rofman, Apella and Vezza, 2015, p.17)。这表明，养老金的系统改革没能使这个制

度对非正规就业群体有吸引力，或者没能促进正规部门就业比重的扩大。中国养

老金制度的系统改革也面临着类似的扩面困难问题，例如，在是否参保问题上，

总是不断的发生着企业、雇员和政府之间的交涉和妥协。13尽管《社会保险法》

授权地方政府，可以直接从企业的银行账户扣除社保缴费，但是到 2013 年底为

止，也只有 18%的农民工参加了城镇企业职工的养老保险。14 

                                                             
13

 根据作者的企业访谈。 
14

 作者根据 MHRSS（2014）计算。 
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三重负担 

 

除了覆盖面难以扩大的问题之外，深层次系统改革对于许多参保者都施加着非常

沉重的经济负担。在先行研究中，学者们通常认为积累制的导入会带来“二重负

担”，因为正在工作的人一方面需要给已经退休的人继续支付养老金，另一方面，

还需要为自己的个人账户供款。然而，这个解释根据的是发达国家的状况。而发

展中国家里有非常高比重的老年人口没有被政府的现收现付制公共养老金所覆

盖，他们需要靠正在工作的子女来赡养。在这种情况下，对这些子女来说，积累

制的实施所带来的成本就变成了“三重负担”。这种状况可以更清楚地从在城市

工作的中国的 2.69 亿农民工身上观察到 (Ministry of Human Resources and Social 

Security, 2014)，他们中的绝大多数都需要赡养他们在农村的父母。实际上，一些

实施着深层次系统改革的国家，之前就非常致力于鼓励其年轻人赡养那些领不到

公共养老金的老年人 (Paul and Paul, 1995)。另外，三重负担绝不仅限于农民工。

所有没有被给付水平适当的公共养老金覆盖的老年人的子女，如果参加了城市的

公共养老金制度的话，就会承受三重负担。 

 

 

系统改革与零支柱养老金之间的冲突 

 

在上世纪 90 年代，当系统改革开始在发展中国家扎根时，多数国家都没有覆盖

低收入群体的公共养老金制度，政府不能为非常大比重的老年人口提供最低生活

保障 (OECD 2005; 2013b; Holzmann 2009; OECD, IDB and World Bank 2014)。他们

通常都是在非正规部门工作的人或生活在农村的人。 

    许多发展中国家由于把系统改革放在优先地位，所以就推后了对于零支柱养

老金的关注。例如中国和智利都是在 2008 年才开始实质性地出台了关于零支柱

养老金的政策，分别比系统改革晚了 11 年和 27 年。在中东欧，尽管许多国家在

开始系统改革之前就建立了零支柱养老金，但是仍然有 6 个国家在这方面有实质

性的缺陷（请看表 1）。 
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我们相信，系统改革对政府财力支援的需求会导致这种推迟。因为政府需要

去筹资以应对转轨成本，并需要花精力去建立各种关于基金运营的监管制度。这

样本应该用于建立零支柱养老金的资源就一次又一次地被挪用。在中国，政府用

于补贴和做实城镇企业职工基本养老保险的个人账户的支出，在 2010 年之前远

大于用于零支柱养老金的支出，在 2011-2013 年之间约等于用于零支柱养老金的

支出的一半 (Wang, Williamson and Xu, 2015)。 

零支柱养老金建设的滞后导致了低收入群体一直得不到安全保障，特别是妇

女和低收入劳动者 (Rofman and Oliveri, 2012; Kay and Sinha, 2008, p.7)。甚至，即

使是在有了零支柱养老金之后，他们所能得到的保障水平也非常有限。例如，在

中国，零支柱养老金自建立之日起到现在为止，对于绝大多数养老金领取者来说

其保障水平也仅相当于全国农村平均低保水平的 1/3 (Wang, Williamson and Xu, 

2015)。 

 

年金化的困境 

 

在关于深层次系统改革的设计和争论中，养老基金如何年金化的问题一直没怎么

被提到议事日程上。之前就有人批判说对于养老金的给付一直都缺乏具体的规划 

(Kay, 2014)，并对墨西哥私人年金供给市场的失败有过研究 (Perez and Sinha, 

2008)，但是这些都没有引起大家去充分重视养老金给付环节将会出现的困难；

关注点都主要集中在了养老金积累阶段的转轨成本或投资风险等问题上。其结果，

参保者们都是在没有确切理解各种选项的风险和收益的情况下被要求去做关于

未来收入保障方面的决定。因此，这项改革中关于未来如何领取养老金的设计一

直是模糊的 (Kay, 2014)。 

然而，即使是在发达国家，把养老基金年金化也绝不是容易的事，尽管那里

自愿的私人性质的积累制养老金制度已经有了很长的历史。例如，美国的积累制

养老金就一直面临着价格高昂且不公平的问题，因此美国人很少会把养老基金卖

给这些公司 (Shepard, 2011)。而且美国还存在着年金市场过小、无法应对养老金

给付需要的问题 (Munnell, 2014)。许多其他国家都有附加在公共养老金基础之上

私人性质的职业年金，在这种制度中，参保者在退休时通常都是一次性领取全部
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的养老金。 

然而，对于实施了系统改革的国家，由于此时的积累制养老金是对过去的政

府提供的年金化的现收现付制养老金的替换，因此如果在积累制下的养老金给付

难以年金化的话，退休者就将面临“或许钱花的过快、或许过度节俭不敢花钱”

的问题 (Munnell, 2014, p.9)。尽管年金化的困境对于当前发生的发展中国家的系

统改革的终止没有发挥直接作用，但是今后随着从这个制度中领取养老金的退休

者大量增多，对年金化的养老金的需求会越来越大。 

 

结论 

 

本文把世界各国实施的养老金改革的模式分为三个类型：1）参数改革，2）辅助

性系统改革，3）深层次系统改革。区分这三种不同类型的改革模式使我们发现

深层次系统改革（即把现收现付制全部或部分替换为强制缴费的缴费确定型积累

制），几乎无一例外地只发生在发展中国家，尽管发达国家的人口老龄化问题更

严重、而且更有条件成功地运营养老基金。先行研究从国际环境的变化、特别是

世界银行等国际金融机构的作用的角度，来解释深层次系统改革的兴起、发展和

后来的终止，然而本文发现国内背景及改革本身的属性也非常关键。 

    我们主要关注了 4 个不适合发展中国家实施这项改革的因素。第一，深层次

系统改革无法解决发展中国家养老金制度低覆盖率的问题。并且政府提供的各种

激励机制都没有什么效果，因为他们忽视了阻碍参保的实际障碍。第二，在许多

国家，积累制的实施都伴随着“三重负担”的发生，因为大量的年轻人既要供养

当代已经在领取养老金的老年人，也要为自己的个人账户缴费，还要赡养自己的

没有足够公共养老金的父母和亲属。第三，积累制的实施占用了应该用于零支柱

养老金和其他社会政策的公共资源，从而加剧了收入分配不平等。最后，积累制

养老金在提供适当水平的年金化养老金方面存在着极大的困难，这个问题将随着

今后参加积累制的退休职工的大量增加而越来越突出。 
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表 1. 实施了深层次和辅助性系统改革的国家 (发展中国家: 36, 发达国家: 2) 

发展中国家：深层次系统改革 发展中国家：深层次系统改革 

拉丁 

美洲, 

(n=14) 

改革 

年份 

%:老年人 

养老金 

覆盖率 

数据 

获得 

年份 

%:年轻人

养老金 

覆盖率 

数据 

获得 

年份 

中东欧, 

(n=14) 

改革 

年份 

%:老年人 

养老金 

覆盖率 

数据 

获得 

年份 

%:年轻人

养老金 

覆盖率 

数据 

获得 

年份 

智利 1981 55 2009 60 2010 匈牙利 d 1998 130 2008 92 2008 

秘鲁 1993 29 2008 22 2009 波兰 d 1999 98 2009 81 2008 

阿根廷 1994 76 2007 42 2010 拉脱维亚 2001 119 2009 93 2009 

哥伦比亚 1994 26 2009 31 2010 保加利亚 2002 126 2008 79 2008 

乌拉圭 1996 17 2008 78 2009 克罗地亚 d 
2002 76 2010 83 2010 

玻利维亚 1997 33 2007 12 2009 爱沙尼亚 2002 128 2009 94 2004 

墨西哥 1997 18 2008 27 2009 科索沃 2002 - - - - 

萨尔瓦多 1998 20 2009 23 2010 俄罗斯 2003 155 2007 67 2007 

哥斯达黎

加 

2000 21 2009 56 2010 立陶宛 2004 112 2009 99 2009 

尼加拉瓜 b 2000 19 2008 22 2008 斯洛伐克 2005 162 2008 79 2003 

厄瓜多尔 b 2001 21 2004 26 2007 马其顿 2006 63 2009 53 2009 

巴拿马 a 
2002 45 2009 - - 罗马尼亚 d 2008 102 2009 68 2008 

多米尼加 2003 14 2000 26 2010 乌克兰 b 2013 142 2010 65 2010 

巴西 a 2013 92 2008 55 2010 捷克 b 2013 135 2007 95 2007 

发展中国家：深层次系统改革 发达国家：辅助性系统改革  

亚、太、 

非,  

(n=8) 

改革 

年份 

%:老年人 

养老金 

覆盖率 

数据 

获得 

年份 

%:年轻人

养老金 

覆盖率 

数据 

获得 

年份 

欧洲  

(n=2) 

改革 

年份 

%:老年人 

养老金 

覆盖率 

数据 

获得 

年份 

%:年轻人

养老金 

覆盖率 

数据 

获得 

年份 

哈萨克斯

坦 

1998 148 2009 63 2009 瑞典 1999 116 2006 89 2005 

中国 c 1997 84 2010 27 2010 英国 1986 118.8 2010 93 2005 

印度 a 2004 18 2010 10 2006       

文莱 2010 - - 66 2005       

亚美尼亚 2013 92 2008 32 2008       

尼日利亚 2005 - - 8 2006             

加纳 2010 12 2010 8 2010       

马拉维 b
 2013 - - - -       

注： 

1. a：改革针对的是公共部门职工； b：改革已经被立法通过，但还未实行；c：最初中国打算由私人来

进行资金运营；d：没有零支柱养老金的中东欧国家。 

2. 有时，埃及和库腊索岛也被当做为实施了系统改革。但是这两个国家的改革还只是有了提案，没有

被立法通过，因此，我们没有把这种情况考虑在内。  

3. 年轻人养老金覆盖率是指参保的缴费者，及即使没有缴费但是在退休后也将享受养老金权利的那部

分非退休人员的总和占全部劳动力的比重。  

4. 老年人养老金的覆盖率是领取公共养老金的老年人占全部 65 岁以上老年人口的比重。这个数值有时

超过 100%，因为有些早退休的年轻的养老金领取者。 

资料来源: 

1. 改革年份根据 FIAP, 2014; Adascalitei and Domonkos, 2015; Kay, Felix and Sinha, 2014; Social Security 

Programs Throughout the World, 各期(SSA, 2016); Piggott, 2007。 

2. 覆盖率的数据来自 Pallares-Miralles, Romero, and Whitehouse, 2012。 
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表 2. 终止了强制缴费的积累制的国家（21） 

国家 
起始 

年份 

终止 

年份 

起始点的 

保险费率 
终止过程 

全部终止, 9 

阿根廷 1994 2008 11% 由政府直接接管个人账户的养老金资产。全部废除。 

玻利维亚 1997 2010 10% 由政府直接接管个人账户的养老金资产。全部废除。 

匈牙利 1998 2011 6%  保险费率在 2004 年达到 8%，个人账户的养老金资产由

政府接管。全部废除。 

波兰 a 1999 2014 7.3% 2011 年削减至 2.3%，养老金资产由政府接管。全部废除。 

捷克 2013 2014 5% 全部废除。 

哈萨克斯坦 1998 2014 10% 全部废除。 

中国 1997 2014 11% 个人账户做实的比例逐步降低到 3%，存在地区差异。由

积累制转换为名义账户制。 

尼加拉瓜 2000   从未实行。 

厄瓜多尔 2001   从未实行。 

部分终止, 12 

秘鲁 1993 2007 8% 允许某些群体退回到现收现付制。 

哥伦比亚 1994 2007 10% 每三年可以在公共和私人养老金制度之间中切换一次。 

乌拉圭 1996 2008 15% 允许某些群体退回到现收现付制。 

马其顿 a 2006 2008 7.42% 缴费率到 2011 年为止削减至 5.25%。自 2009 年起，缴费

工资由税后变成了税前。 

爱沙尼亚 a 2002 2009 6% 在 2009 年降低了缴费率，之后暂时冻结了个人账户。 

    到 2012 年为止缴费率逐步恢复到了 6%。 

立陶宛 a 2004 2009 2.5% 在 2007年缴费率提高到了 5.5%，在 2009年又削减至 1.5%。 

罗马尼亚 2008 2009 2% 在 2009 年，降至 2%后又升至 2.5%。原计划于 2016 年达

到了 6%。 

拉脱维亚 a 2001 2009 2% 缴费率原计划在 2008 年达到 10%。后又削减至 2%，计划

2017 年达到 6%。 

克罗地亚 2006 2011 5% 允许老年人退出积累制或退回到现收现付制。 

斯洛伐克 a 2005 2012 9% 缴费率降到了 4%。新进入劳动市场的职工可以自愿选择是

否参加积累制养老金。 

俄罗斯 a 2003 2012 6% 缴费率削减至 2%。 

保加利亚 2002 2015 2% 缴费率在 2007 年达到 5%。2015 年起，允许缴费者在公共

和私人养老金制度之间切换多次。 

注: a: 在消减强制缴费的积累制的缴费率的同时，提高了现收现付制的缴费率。 

资料来源: Apostolska and Tozija, 2009; Fultz, 2012; Price and Heinz, 2013; Kay, Felix and Sinha, 

2014; Lou, 2014; Rofman, et al., 2015; Adascalitei and Domonkos, 2015; Naczyk and Domonkos, 

2016; Sofia News Agency, 2015. 
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图 1. 养老金改革的类型 
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图 2. 老年人口赡养比（2010 和 2050 年） 

 

注: 高收入 OECD 国家是指以下国家的平均值，包括：澳大利亚、奥地利、比利时、加拿大、

丹麦、芬兰、法国、德国、希腊、冰岛、爱尔兰、意大利、以色列、日本、韩国,卢森堡,荷

兰,新西兰,挪威,葡萄牙,西班牙,瑞典,瑞士,英国,美国。图中的发展中国家都来自表 1，除了科

索沃，因为没有数据。 

*老年人口赡养比是 65 岁以上的老年人口占 15-64 岁人口的百分比，表示每 100 给劳动年龄

人口所赡养的老年人有多少。  
**

 2050 的数值是基于中位数的预测值（ESA, 2013）。 

资料来源: ESA, 2013. 


