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一、引言

老龄化程度提高加剧了我国养老保险基金的支

付压力。以企业职工基本养老保险基金为例，自2014
年起基金已收①不抵支，财政补贴从 2014年的 3548
亿元增加至2020年的11719.66亿元②，短短六年时间

内，财政补贴增加 2.3倍。然而，我国养老保险还未

实现全国统筹，如果分省(自治区、直辖市)考察企业

职工基本养老保险基金财务运行状况，情况不容乐

观。2019年可获得全省社会保险基金收支决算数据

的15个省(自治区、直辖市)③中，仅3个省(自治区、直

辖市)④的基金征缴收入可应对基金支出，占比只有

20%，2011年这一比例为 58.26%。我国于 2018年 6
月13日建立企业职工基本养老保险基金中央调剂制

度⑤，虽然中央调剂制度在一定程度上缓解了基金亏

损严重省份的支付压力(孙维，2021)，但是 3.5%的上

解比例并未明显降低养老保险财政压力(薛惠元和

储怡安，2020)。
《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》(以下简称《十

四五规划纲要》)指出“实现基本养老保险全国统

筹”。2022年 2月 22日人力资源和社会保障部举行

新闻发布会，明确表示从 2022年 1月开始实施养老
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保险全国统筹(中国网，2022)，标志着养老保险全国

统筹政策正式落地。养老保险全国统筹即在全国范

围对参保缴费、待遇调整等政策进行统一，建立全国

统一的信息系统和经办服务管理体系，统一基金收

支管理制度⑥。我国已基本实现前述两项统一，但是

在经办服务管理体系设置中，根据养老保险省级统

筹的经验，有两个可供选择的模式，一是经办服务体

系“垂直管理”，即各省、市、县经办机构为中央养老

保险经办机构的派出机构；另一个是经办服务体系

“属地管理”，即各省、市、县养老保险经办机构从属

于同级地方人民政府或者人力资源社会保障部门，

中央养老保险经办机构只对地方经办机构做出业务

指导。那么，应选择哪类模式实现养老保险全国统

筹？本文运用计量和精算模型分析哪类模式有助于

实现养老保险全国统筹的目标，即增强养老保险基

金应对老龄化的能力，为养老保险全国统筹的顺利

实施提供实证依据。

二、文献综述

随着老龄化程度加深，养老保险基金当期收支缺

口扩大，财政补贴上升，财政压力加重(Feldstein，1999；
杨宜勇和关博，2017；封进和赵发强，2019；张翕，

2021)。杨复卫(2020)认为包括应对“新冠”疫情在内

的其他“外部负担”加大了养老保险基金支付风险。

郑秉文等(2021)指出自 1997年以来，我国包含财政

补贴的养老保险基金于2020年首次出现收不抵支的

情况。可见，当下我国养老保险基金可持续性面临

前所未有的压力，虽然延迟退休年龄、社保征收体制改

革、养老保险统筹层次提高能够在一定程度上缓解养

老保险基金支付压力(Barrand et al.，2004；Miyazaki，
2014；王银梅和李静，2018；杨翠迎和程煜，2019；穆
怀中等，2021)，但上述政策的实现都依赖于养老保险

征缴率的提高。从养老保险征缴率来看，毛婷(2020)
支持提高征缴率能够推迟各地区养老保险基金赤字

时点、缓解基金支付压力的看法，李波和苗丹(2017)、杨
翠迎等(2018)、金刚等(2019)也得出相似结论。

然而，提高养老保险征缴率与地方政府保费征

收行为密不可分，在当下推进养老保险全国统筹的

背景下，中央政府与地方政府间形成的“委托—代

理”关系使得地方政府保费征收行为存在道德风

险。贾洪波(2020)认为地方政府对自身的努力程度

比中央政府更具信息优势，通过构建博弈模型，得出

中央政府要想地方政府在社会保障政策落实上付出

期望的努力程度，必须有对地方政府增加支付的激

励措施。邓大松和薛惠元(2018)认为养老保险全国

统筹进程中，受“财政分灶吃饭”影响，养老保险基金

结余较多的地方政府将不再会积极征收养老保险

费。庞凤喜等(2016)也认为地方政府出于自身利益最

大化的考虑，会弹性选择养老保险费征收行为，而这

将加剧地区间养老保险基金支付压力的“马太效应”。

目前，关于选择“垂直管理”还是“属地管理”的研

究主要集中于环境保护、生态等领域(席鹏辉，2017；
包国宪和关斌，2019；韩超等，2021)。聚焦于本文研

究问题，养老保险全国统筹能够减少人口流动阻碍、

增强养老保险基金共济能力并提高养老保险基金可

持续性(邓大松和杨晶，2018；高和荣和薛煜杰，2019；
刘伟兵和杨扬，2019；施文凯和董克用，2021)。在推

行养老保险全国统筹进程中，出于基金安全、经办效

率、地方政府道德风险等方面的考虑，我国养老保险

经办服务体系应当弃“属地管理”而选“垂直管理”的

观点已经达成共识(张晨寒，2012；顾海，2015；邓大

松和李芸慧，2019；边恕和李东阳，2020；曹信邦和阙

梦香，2021)。陕西是实行“垂直管理”模式的典型省

份。郭秀云和于丽平(2020)将陕西的养老保险“垂直

管理”模式与广东、浙江的养老保险“分级管理”模式

(即“属地管理”模式)进行对比，通过定性分析认为

“垂直管理”模式下养老保险基金调剂能力更强、管

理效率更高。周明等(2018)利用对陕西省咸阳市的

调研数据，通过因子分析发现：在同样实行养老保险

“垂直管理”模式的背景下，三原县养老保险集中经

办模式的业务能力、保障能力及体制适应能力等均

强于渭城区养老保险分散经办模式。席恒和魏雨

(2017)同样利用调研数据，分析发现陕西省养老保险

“垂直管理”模式具有征缴情况好但稽核情况差、内

部控制能力强但人员晋升渠道窄的特点。

综上所述，当下已有较多文献对养老保险征缴

率及基金可持续性进行了研究，而且在推进养老保

险全国统筹背景下，地方政府保费征收行为的变化

已经引起学术界的广泛关注，我国养老保险经办服
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务体系应当选择“垂直管理”模式的观点也得到普遍

认可。然而大多文献仍停留在理论层面或定性层

面，仅有的少部分实证文献也只是初探式研究，主要

基于调研数据，缺乏有力的定量研究支撑和精准的

切入点。因此，本文将以现有理论或定性研究为基

础，充分考虑当下已经实行养老保险经办服务体系

“垂直管理”的 6个省(自治区、直辖市)的实际情况，

从征缴率和财政补贴的角度出发，利用公开数据并

综合运用计量模型和精算模型进行实证分析，研究

哪类模式有助于减轻养老保险财政压力，为推进养

老保险全国统筹进程中经办服务体系模式选择提供

实证依据。

三、模型构建

本文构建精算模型对养老保险基金征缴收入、

支出、累计结余和财政补贴进行预测。

(一)基金收入模型

t年养老保险基金收入等于 t年参保在职职工人

数乘以法定缴费基数再乘以法定缴费率再乘以征缴

率，公式如下：

(AI)t=(∑3i= 1 ∑
bit - 1

x = ait
Nit，x)×wt×(Rt1+Rt2)×δt

=(∑3i= 1 ∑
bit - 1

x = ait
Nit，x)×w t0 - 1 × Πts = t0

(1+ks)×Rt×δt (1)
其中，(AI)t指 t年养老保险基金(征缴)收入，i=1，

2，3分别代表男性、女干部和女工人，ati和bti分别为 t
年第 i类参保职工初始参保年龄和退休年龄，Nit，x代

表 t年 x岁第 i类参保在职职工人数，wt为 t年法定缴

费基数，t0为开始精算分析时间，kt为 t年法定缴费基

数增长率，Rt1和Rt2为 t年养老保险单位缴费率和个

人缴费率，δt为 t年养老保险征缴率。

(二)基金支出模型

t年养老保险基金支出等于 t年基础养老金支

出、t年过渡性养老金支出和 t年个人账户养老金支

出三者相加。t年基础养老金支出等于年参保退休

职工人数乘以退休当年基础养老金计发基数乘以基

础养老金计发比例并考虑养老金增长率，公式如下：

(AC)t，b=∑3i= 1 ∑
cit

x = bit

é
ë
êNi

t, x × β-wt- x + bit - 1 + -wt- x + bit - 1
2 ×

ù
û
ú(x - bi

t) × 1%× Πts= t - x + bit + 1(1 + gs) (2)

其中，(AC)t，b为 t年基础养老金支出，cit为 t年第 i
类参保职工的最大生存年龄，t-x+bit为参保职工退休

前一年对应的年份，β-wt- x + bit - 1 为参保职工的指数化

缴费基数，
β-wt- x + bit - 1 + -wt- x + bit - 1

2 为 t年 x岁第 i类参保

职工退休当年基础养老金计发基数，(x-bit)为参保职

工的缴费年限，1%是指缴费年限每增加1年、基础养

老金计发比例增加1%，gs为 s年养老金增长率。

t年过渡性养老金支出等于 t年退休中人⑦人数

乘以计发基数乘以视同缴费年限乘以过渡性养老金

的年计发比例并考虑养老金增长率，公式如下：

(AC)t，g=∑3i= 1 ∑min{t - 1998 + bit, cit}

x =max{t - 1997 + ait, bit}
{Nit，x× -wt- x + bit - 1 ×

[1998-(t-x+ait)]×1.2%× Πts= t - x + bit + 1 (1+gs)} (3)
其中，(AC)t，g为 t年过渡性养老金支出，[1998-(t-

x+ait)]为视同缴费年限，1.2%是指视同缴费年限每满

1年、过渡性养老金计发比例增加1.2%。

t年个人账户养老金支出等于 t年参保待遇领取

人数乘以个人账户储存额除以计发月数乘以12并考

虑养老金增长率，公式如下：

(AC)t，i=∑3i= 1 ∑
cit

x = bit
{{Nit，x×12×[ ∑b

it - 1

s = ait
ws×R2s×(1+r) bit - s - 1 ]/mit}×

Πts = t - x + bit + 1 (1+gs)} (4)
其中，r为个人账户记账利率，mit为 t年第 i类参

保职工个人账户养老金计发月数。

(三)基金累计结余模型

t年基金累计结余为 t-1年基金累计结余(含利

息)与 t年养老保险基金当期结余(含利息)之和，当期

结余等于当年基金收入与支出之差，公式如下：

Ft=Ft-1×(1+it)+[(AI)t-(AC)t]×(1+irt) (5)
其中，Ft为 t年养老保险基金累计结余，it为 t年银

行1年期定期存款利率，irt为 t年银行活期存款利率。

(四)财政补贴模型

当养老保险基金出现累计赤字时，已没有累计

结余可给付养老金支出，财政需给予养老保险补贴，

计算某年财政补贴的公式如下：

当Ft-1＞0但Ft＜0时，FBt=-min[0，(AI)t-(AC)t+Ft-1]
(6)

当Ft-1＜0且Ft＜0时，FBt=-min[0，(AI)t-(AC)t] (7)
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其中，FBt为 t年财政对养老保险给予的补贴，以

下简称财政补贴。

四、参数设定

(一)征缴率

征缴率等于实际征缴收入⑧除以应征缴收入，应征

缴收入又等于参保在职职工人数乘以法定缴费基数⑨

再乘以法定缴费率⑩。可以看出，征缴率是计算养老保

险基金收入的关键参数之一。考虑到养老保险经办服

务体系是否实行“垂直管理”将通过影响养老保险征缴

信息集中速度、资源调剂能力、政策执行效率和地方

政府积极性等来影响养老保险基金征缴收入情况(杨
燕绥等，2020)，因此在定量评估是否实施“垂直管理”

模式对养老保险基金财务运行状况和财政补贴的影

响之前，有必要先分析养老保险经办服务体系是否实

施“垂直管理”模式对养老保险征缴率的影响程度。

截至2020年底，我国31个省(自治区、直辖市)已
全部实行养老保险省级统筹(包含省级调剂和省级统

收统支)，6个省(自治区、直辖市)实行养老保险经办服

务体系“垂直管理”模式，其中陕西、吉林、黑龙江、上

海和天津5个省(自治区、直辖市)已实行养老保险经

办服务体系“全部垂直管理”模式，即所有市、县、区

的经办机构均为省级经办机构的派出机构，河南则

实行养老保险经办服务体系“部分垂直管理”模式，

即省辖市级养老保险经办机构实行“属地管理”，省

辖市对县(市、区)经办机构实行“垂直管理”。

当下我国养老保险制度虽未完全实现全国统筹，

但与省级统筹实践中省级政府与市级政府间形成的

“委托—代理”相似的情况将同样出现在全国统筹进

程中，这意味着相关结论可以由省级改革推向全国改

革(曾益和杨悦，2021)。而且，上述6个实行“垂直管

理”省(自治区、直辖市)的改革时间点并不一致。因

此，可以用2002-2019年养老保险省级统筹实践中垂

直管理模式对养老保险征缴率的影响近似分析全国

统筹背景下的情况。鉴于上一年度的征缴率会影响

本年度养老保险的征缴率(封进，2013)，故本文采用系

统动态面板估计方法(系统GMM)，具体公式如下：

Yit=β1Yit-1+β2X′1it+β3C′it+μi+ξit，i=1，…，n，t=1，…，T (8)
其中 i代表个体，t代表时间，Y代表养老保险征

缴率；X1代表养老保险经办服务体系设置模式变量，

若该年该地区养老保险实行“垂直管理”，则赋值为1，
反之为属地管理，赋值为0；C代表控制变量，包括保

费征收模式变量(包含 4个变量，分别为地税全征变

量、地税代征变量、国税全征变量和国税代征变量，将

社保经办机构征收变量设置为参照组)，人均GDP增

长率，系统老龄化程度(=参保退休职工人数/参保职工

人数)，城镇化率以及对外开放程度(=进出口总额/
GDP)；β1是滞后一期的被解释变量系数，β2是养老保

险经办服务体系设置模式变量系数，β3是控制变量系

数；μi+ξit则是随机扰动项。具体回归结果见表1。
如表 1所示，实行养老保险经办服务体系“垂直

管理”模式下的征缴率比实行“属地管理”模式下的

征缴率高8.26个百分点，可能的原因是：尽管养老保

注：括号内为稳健性标准差，*代表p＜0.1，**代表p＜0.05，***代表p＜0.01，下同。

表1 经办服务体系对养老保险征缴率的影响

自变量和控制变量
征缴率(滞后一期)
是否垂直管理(=1，是)
参照组：社保经办机构征收
地税全征(=1，是)
地税代征(=1，是)
国税全征(=1，是)
国税代征(=1，是)
人均GDP增长率
系统老龄化程度
城镇化率
对外开放程度
个体效应
时间效应
常数项
样本量

征缴率
0.393***(0.0580)
0.0826*(0.0422)
-0.0713(0.0543)
-0.0420(0.0294)
-0.0274(0.0765)
0.00609(0.0816)
0.236**(0.0969)
0.368*(0.203)

-0.573**(0.229)
-0.112*(0.0622)

控制
控制

0.701***(0.147)
363
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险经办服务体系“属地管理”模式下地方政府出于自

身利益考量，会积极征收养老保险费，但“垂直管理”

模式下养老保险经办机构能够快速详实地掌握养老

保险征缴信息，有序高效地开展参保及缴费登记、缴

费基数申报及核定等工作，且不受下一级地方政府

的干预，因此征缴率更高(杨燕绥等，2020)。
(二)人数预测与退休年龄

本文运用队列要素法预测31个省(自治区、直辖

市)未来 30年(2021-2050年)分年龄、性别、城乡的人

口数量。根据队列要素法，下一年分年龄、性别、城

乡的人数等于上一年对应人数乘以对应生存概率，

用育龄妇女人数(15～49岁女性人数)和对应的生育

率获得新生儿数量，最后考虑城-乡流动及省际间

城-城流动的情况。我国法定最低就业年龄为 16
岁，但城镇就业人口的主体为大学毕业生，大学毕业

生参工年龄约为22岁，因此本文假定职工初始参保

年龄为22岁。《十四五规划纲要》指出逐步延迟法定

退休年龄，但我国还未公布具体的延迟退休年龄方

案，因此在基准假设中，本文仍假定男性、女干部和

女工人分别于60岁、55岁和50岁退休。

根据2021年《中国统计年鉴》，可以获得2020年
各省(自治区、直辖市)养老保险参保人数(包括参保

在职职工人数和参保退休职工人数)。假设 2020年

参保在职职工的人口年龄结构与2020年对应劳动年

龄段的城镇就业人口(其中男性为 22～59岁，女干

部为22～54岁，女工人为22～49岁)一致，2020年参

保退休职工的人口年龄结构与2020年退休年龄段的

城镇人口(其中男性为60～100岁，女干部为55～100
岁，女工人为 50～100岁)一致，可以得到 2020年各

省(自治区、直辖市)分年龄、性别的参保职工人数。

借助队列要素法原理，通过上一年的分年龄、性

别的参保职工人数和生存概率得到下一年的分年

龄、性别的参保职工人数，而下一年新加入养老保险

系统的人口为 22岁的参保城镇就业人口和以前未

参保而新参保的城镇就业人口。在预测新加入养老

保险系统的人数时，需要假定各省(自治区、直辖市)
养老保险参保率。从图 1可以看出，2018年养老保

险参保率最高者为四川(112.23%)，最低者为西藏

(27.14%)，有 13个省(自治区、直辖市)2002-2018年
养老保险参保率的年平均增加速度取值为负，假定

这 13个省(自治区、直辖市)养老保险参保率自 2019
年起不再增加，其他 18个省(自治区、直辖市)养老

保险参保率的增加速度仍按图1的数字来取值，直至

参保率达到 100%，对于参保率超过 100%的省(自治

区、直辖市)，设定其参保率为 100%且不再增加。根

据2020年《中国劳动统计年鉴》，个体工商户、自由职

业者和灵活就业人员数量约占城镇就业人数的

60%，在计算时予以考虑。

图1 各省(自治区、直辖市)养老保险参保率

··39China Social Science Excellence .All rights reserved. https://www.rdfybk.com/



社会保障制度 2022.9
SOCIAL SECURITY SYSTEM

(三)缴费参数与待遇参数

根据《国务院办公厅关于印发降低社会保险费

率综合方案的通知》(国办发[2019]13号)和各省(自治

区、直辖市)《降低社会保险费率综合方案》，各省(自
治区、直辖市)均对法定缴费率和缴费基数进行了调

整。除浙江和广东两省外，其他省(自治区、直辖市)
养老保险法定缴费率自 2019年 5月 1日起由 28%或

27%调整为 24%，其中单位缴费率为 16%，个人缴费

率为8%。本文依据上述情况确定各省(自治区、直

辖市)养老保险法定缴费率。各省(自治区、直辖市)
养老保险法定缴费基数调整为城镇非私营单位就业

人员平均工资和城镇私营单位就业人员平均工资加

权计算的全口径城镇单位就业人员平均工资。2021
年《中国统计年鉴》汇报了各省(自治区、直辖市)2021
年养老保险法定缴费基数，即 2020年全口径城镇就

业人员平均工资，以及各省(自治区、直辖市)2002-
2021年养老保险法定缴费基数年平均增长率，最低

者为浙江(10.48%)，最高者为安徽(14.09%)，各省(自
治区、直辖市)之间的差别并不是特别大。考虑到我

国已进入新常态发展路径，假设各省(自治区、直辖

市)法定缴费基数增长率在2002-2020年平均增长率

的基础上，每5年下降0.5个百分点，直至达到2%(闫
坤和刘陈杰，2015)。

(四)养老金待遇

各省(自治区、直辖市)养老金待遇计发办法均按

照《国务院关于完善企业职工基本养老保险制度的

决定》(国办发[2005]38号)计发，男性、女干部和女工

人的个人账户养老金计发月数分别为139、170和195
个月。根据 2017-2021年《中国统计年鉴》，2016-
2021人均养老金增长率(4.98%)为法定缴费基数增

长率(7.85%)的63.43%，本文以此设定未来人均养老

金增长率为法定缴费基数增长率的 63.43%。根据

《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)，设定2021年及以后的记账利

率为 5%。现阶段，养老保险基金未进行市场运作，

故将基金保值增值率设定2.5%。

五、实证结果

为进一步研究经办服务体系“属地管理”抑或

“垂直管理”对养老保险基金可持续性的影响，建立

精算模型，分别模拟全国统筹背景下“属地管理”模

式以及“垂直管理”模式对养老保险基金财务运行状

况的影响。为使结果更贴近现实，还模拟了实施渐

进式延迟退休年龄政策时，经办服务模式对基金可

持续性的影响。本文精算模拟的起止时间分别为

2022年和2050年，属中长期预测。

(一)模拟情形一：经办服务体系“属地管理”

本文将首先模拟经办服务体系“属地管理”模式

下，养老保险基金的财务运行状况。在“属地管理”

模式下，各省(自治区、直辖市)养老保险征缴率不发

生变化。具体结果见表2。
表2 2022-2050年经办服务体系“属地管理”模式下的养老保险基金运行状况 (单位：亿元)

年份
2022
2023
2024
2025
2026
2027
2028
2029
2030
2031
2032
2033
2034
2035
2040
2045
2050

基金收入
54367.84
59669.55
65754.59
71858.01
78396.31
85813.50
93636.43
102409.62
111677.61
121424.69
131749.89
143677.27
156911.86
171621.64
259789.72
375478.22
521627.84

基金支出
51525.94
58856.46
66276.51
74492.45
83018.89
91749.95
102204.01
113225.97
125460.47
138065.44
151658.70
166061.20
181384.94
197444.38
297846.35
436597.06
618061.47

当期结余
2841.90
813.08
-521.92
-2634.44
-4622.58
-5936.45
-8567.59
-10816.35
-13782.86
-16640.74
-19908.81
-22383.92
-24473.08
-25822.74
-38056.62
-61118.84
-96433.63

累计结余
52790.98
54729.75
55346.20
53818.71
50229.25
45222.94
37425.12
27167.55
13665.76
-3037.46
-23428.14
-46774.11
-72743.39
-100636.02
-284312.55
-587433.47
-1070387.88
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从表 2可以看到，预测期内仅 2022年及 2023年
养老保险基金收入略大于支出，存在当期结余，但当

期结余规模从 2022年的 2841.9亿元降至 2023年的

813.08亿元。自 2024年以后，基金支出就超过了基

金收入，此时基金出现当期赤字，为保障养老金的正

常发放，需要消耗累计结余基金。2031年基金首次

出现累计赤字，面临“穿底”风险，此时需要政府给予

财政补贴。此后，随着基金当期收支缺口逐年扩大，

累计赤字规模也不断加大，2050年养老保险基金累

计赤字规模达到107.04万亿元。

(二)模拟情形二：经办服务体系“垂直管理”

由前文计量结果可知，与实施养老保险经办服

务体系“属地管理”模式相比，实施“垂直管理”模式

能够使得征缴率上升8.26个百分点。征缴率的上升

会带来基金收入的增加，因此将各省(自治区、直辖

市)养老保险征缴率全部增加8.26个百分点，再次模

拟经办服务“垂直管理”模式下养老保险基金的财务

运行状况。具体结果见下表3。
从表3可知，预测期内，“垂直管理”模式下养老

保险基金运行状况明显优于“属地管理”模式。

2022-2030年基金收入均大于支出，存在当期结余，

累计结余规模从2022年的6.6万亿元扩大到2030年

的12.2万亿元。首次出现当期赤字年份后延至2031
年，此后当期赤字规模不断扩大，至2050年当期赤字

达2.56万亿元，此时仍有累计结余1.27万亿元，即预

测期内未出现累计赤字，无须财政补贴。可以看到，

全国统筹背景下“垂直管理”模式能够有效改善养老

保险基金财务状况，缓解财政负担。

(三)模拟情形三：进一步引入延迟退休年龄政策

《十四五规划纲要》指出实施“渐进式延迟退休

年龄政策”。为了使本文结果更贴近现实，在进行了

上述两项基准模拟之后，进一步加入延迟退休年龄

政策，模拟基金财务运行状况。由于具体的延迟退

休方案并未出台，将延迟退休年龄方案设置为：自

2025年起采取先延迟女工人、女干部退休年龄，后延

迟男性退休年龄，每年延迟三个月。从表 4可以看

出，在实施了渐进式延迟退休年龄政策之后，“属地

管理”模式下养老保险基金仍于 2024年首次出现当

期赤字，此后预测期内基金当期财务状况虽有所波

动，但于 2033年以后稳定结余，至 2050年当期结余

规模达 6.83万亿元。此外，实施渐进式延迟退休年

龄政策能够显著改善基金累计财务状况，预测期内

未出现累计赤字，且2050年累计结余规模达79.32万
亿元。

表3 2022-2050年经办服务体系“垂直管理”模式下的养老保险基金运行状况 (单位：亿元)

年份

2022
2023
2024
2025
2026
2027
2028
2029
2030
2031
2032
2033
2034
2035
2040
2045
2050

基金收入

61110.82
67117.59
74014.49
80928.02
88335.85
96741.03
105613.77
115567.10
126085.78
137151.52
148879.10
162428.03
177465.68
194175.66
294403.31
426050.58
592455.65

基金支出

51525.94
58856.46
66276.51
74492.45
83018.89
91749.95
102204.01
113225.97
125460.47
138065.44
151658.70
166061.20
181384.94
197444.38
297846.35
436597.06
618061.47

当期结余

9584.88
8261.13
7737.98
6435.57
5316.95
4991.08
3409.76
2341.13
625.30
-913.91
-2779.60
-3633.17
-3919.27
-3268.72
-3443.04
-10546.49
-25605.82

累计结余

66006.45
75827.20
85320.05
93682.48
101078.43
108296.96
114052.56
118837.96
121971.99
123600.30
123357.93
122238.99
120804.43
120003.96
116666.59
89788.90
12662.66
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由表5可以看到，实施渐进式延迟退休年龄政策

与“垂直管理”模式能够有效提高养老保险基金可持

续性。预测期内，基金当期财务状况及累计财务状

况良好，均未出现赤字情况。2050年当期结余规模

达 15.49万亿元，较实施渐进式延迟退休政策后“属

地管理”模式下当期结余规模扩大2.27倍；2050年累

计结余规模达 201.72万亿元，较实施渐进式延迟退

休政策后“属地管理”模式下累计结余规模扩大2.54
倍，较实施渐进式延迟退休政策前“垂直管理”模式

下的情况则扩大158.83倍。

表5 延迟退休年龄与“垂直管理”模式下的养老保险基金运行状况 (单位：亿元)
年份

2022
2023
2024
2025
2026
2027
2028
2029
2030
2031
2032
2033
2034
2035
2040
2045
2050

基金收入

61099.33
67104.97
74000.57
82851.31
90364.62
98772.86
108259.02
121597.87
132726.36
144454.17
156808.39
175599.57
191802.10
209548.02
329529.50
505066.78
725262.75

基金支出

51608.94
58989.44
66476.33
70095.52
78788.23
87922.79
97576.10
102719.74
114885.65
127487.80
141416.45
148535.03
164039.76
180839.88
271741.69
390749.53
570411.03

当期结余

9490.38
8115.53
7524.24
12755.79
11576.38
10850.07
10682.92
18878.13
17840.72
16966.36
15391.94
27064.55
27762.34
28708.14
57787.81
114317.26
154851.72

累计结余

65847.84
75516.61
84784.70
99588.84
113499.69
126961.11
140534.56
162760.35
184393.70
205588.62
225621.15
257992.10
291755.28
327193.15
616794.64
1178069.44
2017231.65

年份

2022
2023
2024
2025
2026
2027
2028
2029
2030
2031
2032
2033
2034
2035
2040
2045
2050

基金收入

54367.84
59669.55
65754.59
73583.26
80215.32
87635.08
96004.53
107792.66
117601.52
127933.67
138810.93
155392.52
169655.88
185279.42
290876.02
445228.44
638699.09

基金支出

51608.94
58989.44
66476.33
70095.52
78788.23
87922.79
97576.10
102719.74
114885.65
127487.80
141416.45
148535.03
164039.76
180839.88
271741.69
390749.53
570411.03

当期结余

2758.89
680.11
-721.74
3487.74
1427.09
-287.71
-1571.56
5072.91
2715.87
445.86

-2605.53
6857.49
5616.12
4439.54
19134.32
54478.92
68288.06

累计结余

52654.96
54455.10
54861.76
59574.84
62282.97
63297.16
63021.83
69524.74
73757.66
75761.80
74692.56
83262.60
90745.17
97183.59
188972.25
433573.23
793233.12

表4 延迟退休年龄与“属地管理”模式下的养老保险基金运行状况 (单位：亿元)
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(四)稳健性检验与敏感性测试

为进一步验证结果的稳健性，先对计量模型进

行调整，之后将新的计量结果带入到精算模型中，调

整相关参数，对精算模型进行敏感性测试。稳健性

检验主要分为三种方法：(1)将时间限定在2015年及

以内；(2)改变因变量，即用实际缴费率作为因变量；

(3)删除西藏样本。

如表6所示，与实施“属地管理”模式相比，将年

份控制在2015年及以内会使得“垂直管理”模式下的

征缴率提高 12.2个百分点，替换因变量为实际缴费

率时，“垂直管理”模式下实际缴费率提高 3.98%，删

除西藏样本后，“垂直管理”模式下的征缴率提高

7.39个百分点。可以看出，在对计量模型进行稳健

性检验后，回归结果并未发生太大变化。

将上述稳健性检验结果带入精算模型中，对征

缴率参数进行更新。如表7所示，无论采用何种稳健

性检验，并不会影响保费“属地管理”模式下的基金

财务运行状况。而当实施“垂直管理”模式时，三种

检验方法下 2050年养老保险累计结余分别为 52.93
万亿元、-10.14万亿元、8.74万亿元，基金财务运行

状况均显著优于“属地管理”模式。而当进一步实施

渐进式延迟退休年龄政策之后，结果仍未发生显著

变化，即结果依然稳健，具备一定的可信度。

六、结论与政策建议

《十四五规划纲要》指出“实现养老保险全国统

筹”，即全国统一养老保险政策、基金统收统支等。

在经办服务体系设置中，有两个可供选择的模式，即

经办服务体系“垂直管理”或“属地管理”。本文基于

基金可持续视角，运用计量模型和精算模型分析哪

类模式有助于实现养老保险全国统筹的目标，增强

养老保险基金应对老龄化能力，得到如下结论：(1)如
果实施“属地管理”模式，征缴率不发生变化，2024年
养老保险基金出现首次当期赤字，2050年累计赤字

规模达到 107.04万亿元；(2)如果实施“垂直管理”模

式，征缴率上升8.26个百分点，养老保险基金当期赤

字时点推后至2031年，2050年仍有累计结余1.27万

表7 精算结果的敏感性测试 (单位：万亿元)

模拟情形

基准情形

时间限定在2015年及以内

删除西藏样本

改变因变量

属地管理

累计结余

-107.04
-107.04
-107.04
-107.04

垂直管理

累计结余

1.27
52.93
-10.14
8.74

征缴率变化(%)
8.26
12.2
7.39
3.98

延迟退休年龄

属地管理

累计结余

79.32
79.32
79.32
79.32

垂直管理

累计结余

201.72
260.19
188.81
210.12

表6 计量结果的稳健性检验

自变量和控制变量

征缴率(滞后一期)
实际缴费率(滞后一期)

参照组：属地管理

是否垂管

全部垂管

部分垂管

控制变量

个体效应

时间效应

常数项

样本量

(1)
年份控制在2015年及以内

征缴率

0.362***(0.0648)

0.122**(0.0503)

控制

控制

控制

0.716***(0.137)
320

(2)
替换因变量

实际缴费率

0.398***(0.0593)

0.0212*(0.0117)

控制

控制

控制

0.191***(0.0399)
363

(3)
删除西藏样本

征缴率

0.365***(0.0568)

0.0739*(0.0426)

控制

控制

控制

0.560***(0.171)
351
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亿元；(3)进一步引入延迟退休年龄政策后，“属地管

理”模式下，2050年累计结余规模达 79.32万亿元，

“垂直管理”模式下，累计结余规模则达 201.72万亿

元。上述结论均通过敏感性测试。可见，“垂直管

理”模式下养老保险基金财务状况优于“属地管理”

模式，当引入延迟退休政策干预后，“垂直管理”模式

下2050年基金累计结余为“属地管理”模式下的2.54
倍。因此，在推进养老保险全国统筹的进程中，应选

择“垂直管理”模式。

综上所述，在做实养老保险全国统筹(统收统支)
的过程中，选择“垂直管理”模式时，国家应重视地方

政府养老保险费征收行为的变化，出台相应的奖惩

机制来规范地方政府的征收行为，提升征缴率。奖

惩机制包括但不限于：(1)在地方政府年度(行政)考核

中纳入养老保险征缴率指标的考核。(2)当地方政府

努力征收养老保险费且征缴率能达到初始值以上的

数值，在下拨养老保险基金支出资金时予以适度倾

斜，当征缴率低于初始值，在下拨养老保险基金支出

资金时予以适当扣减。(3)做实养老保险全国统收统

支后，应明确中央政府和地方政府的财权和事权的

界限，当养老保险基金出现当期赤字或累计赤字后，

应进一步明晰中央政府和地方政府各自应该承担的

财政责任。此外，应尽快发布渐进式延迟退休年龄

方案，并给予在职职工和临近退休职工一定的缓冲

时间，以增强养老保险基金应对老龄化的能力。

注释：

①此处的“收”指征缴收入；在下文的分析中，除计算征缴

率和基金财务运行状况时使用“征缴收入”，其他情况均使用

“保费”或“保费收入”。

②数据来源：历年《人力资源和社会保障事业发展统计公

报》、2020年《全国社会保险基金收入决算表》。

③这15个省(自治区、直辖市)分别为北京、天津、内蒙古、

吉林、上海、山东、湖北、湖南、广东、海南、重庆、四川、云南、西

藏、宁夏。

④这3个省(自治区、直辖市)分别为北京、广东和西藏。

⑤各省(自治区、直辖市)需上解一定收入至人力资源和社

会保障部(以下简称“人社部”)，人社部再依据人均上解资金和

各省(参保)退休职工人数下拨资金至各省(自治区、直辖市)。
⑥资料来源：《人力资源和社会保障部关于印发人力资源

和社会保障事业发展“十四五”规划的通知》。

⑦中人为《国务院关于完善企业职工基本养老保险制度

的决定》(国发[1997]26号)出台前参加工作、国发[1997]26号文

件出台后退休的人员。

⑧实际征缴收入来源于《中国养老金发展报告》和社会保

险基金收入决算，其中 2012-2016年《中国养老金发展报告》

公布了 2002-2015年 31个省(自治区、直辖市)养老保险基金

实际征缴收入数据；2016-2019年城镇职工基本养老保险基

金实际征缴收入数据来源于 2016-2019年各省(自治区、直辖

市)社会保险基金收入决算，可获得约 33%～50%省(自治区、

直辖市)的数据，约 50%～67%省(自治区、直辖市)仅能获取

省(自治区、直辖市)本级的养老保险征缴收入数据，本文设置

为缺失值。

⑨参保在职职工人数和法定缴费基数来源于历年《中国

统计年鉴》。

⑩法定缴费率取自各省(自治区、直辖市)人力资源和社会

保障厅(局)网站。

本文采用 2010年第六次人口普查数据作为预测的基

础数据。虽然国家统计局已于 2021年 5月 11日公布第七次

人口普查主要数据，但是国家统计局还未公布第七次人口普

查的详细分年龄别数据，因此本文暂且使用2010年第六次人

口普查数据预测人数。

分年龄别城镇就业人数=分年龄别城镇人数×对应的就

业率，就业率来源于2010年第六次人口普查数据。

2019年分省(自治区、直辖市)城镇就业人数还未公布，

本文只能计算2002-2018年养老保险参保率。

这13个省(自治区、直辖市)分别为内蒙古、吉林、上海、

江苏、浙江、安徽、江西、河南、湖北、湖南、广东、海南和重庆。

城镇职工基本养老保险参保率出现下降趋势是比较正

常的现象，这是因为城镇就业人口包括灵活就业人口，而灵活

就业人口可以选择参加城镇职工基本养老保险或者城乡居民

基本养老保险。

浙江省自2021年1月1日起将养老保险法定缴费率由

22%调整为 24%，其中单位缴费率和个人缴费率分别为 16%
和 8%。广东省养老保险法定缴费率在 2020年 12月 31日及

以前为22%(其中单位缴费率为14%)，2021年1月1日至2021
年12月31日为22.5%(其中单位缴费率为14.5%)，2022年1月
1日至 2022年 12月 31日为 23%(其中单位缴费率为 15%)，
2023年 1月 1日至 2023年 12月 31日为 23.5%(其中单位缴费

率为 15.5%)，2024年 1月 1日起统一为 24%(其中单位缴费率

为16%)。
根据《中华人民共和国社会保险法》和国办发[2019]13

号文件，养老保险法定缴费率基数为上年度全口径城镇单位
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就业人员平均工资。

目前城镇职工基本养老保险基金参照银行1年期定期

存款利率计息。根据中国人民银行公布数据，近年来银行

1年期定期存款利率最低为1.5%，最高为3.5%，故本文取中间

值2.5%作为基金保值增值率。
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National Pooling of Social Pension Insurance: Agency Service System "Vertically
Managed" or "Territorially Managed"? Based on the Perspective of Fund Sustainability

Zeng Yi Yang Yue Yao Jin

Abstract：The "Outline of the Fourteenth Five-Year Plan" points out that "the national pooling of the social pen⁃
sion insurance should be realized. There are "vertical management" and "territorial management" for social pension
insurance agency service system to choose. Based on the perspective of fund sustainability, this paper used provincial
panel data and actuarial models to quantitatively evaluate which model of these two helped to achieve the goal of
national pooling of the social pension insurance, and enhance the ability of the pension fund to deal with population
aging. The result shows that: if the "territorial management" mode is implemented and the collection rate remains
unchanged, the current deficit will first occur in 2024 and the cumulative deficit will reach 107.04 trillion yuan in
2050; if the "vertical management" mode is implemented, and the collection rate rise by 8.26%, the current deficit
will occur in 2031 and there will be a cumulative balance of 1.27 trillion yuan in 2050; if the policy of postponing
retirement is introduced, the cumulative balances of the "territorial management" model and the "vertical management"
model will be 79.32 trillion yuan and 201.72 trillion yuan in 2050, respectively. The above conclusions all passed the
sensitivity test. It can be seen the implementation of postponing retirement and "vertical management" can improve
the sustainability of pension fund effectively. Therefore, in the process of promoting the national pooling of social
pension insurance, the "vertical management" model should be selected.

Key words：social pension insurance; national pooling; vertical management; territorial management
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