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[摘　要 ] 　本已承担隐性债务重压的养老保险基金 , 在市场经济新趋式下 , 面临着企业改制带来的大量失业下岗工

人、企业私有化进程加快后的养老保险金拖、欠、瞒、缴的现象及退休潮到来引发的养老金大量支付等新情况 , 如何

应付养老保险的支付危机 , 应在基金来源、基金资本运作、基金支出三方面采取可行措施、开源节流 , 以确保养老保

险基金的收支平衡。
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Abstract : 　Trended towards the market economy , the ole - age insurance fund , which was born with heavy pressure of unmen2
tionable debt , is faced with quantities of unemployed and laid - off workers from system reform of state - owned enterprises , with

arrears and trick - payment to the old - age insurance in the privatization of state - owned enterprises and with the large sum of

payment for the old - age pension caused by the upsurge retirement. The settlement of the issue is to take workable measures in

raising , functioning and spending the funds and to ensure revenue and exdpenditure balanced by tapping new sources of supply and

reducing consumption.
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　　随着社会主义市场经济体制的建立和完善 ,作为
国家重要经济制度的社会保障制度 ,充分发挥了对社
会稳定和国家长治久安的保证作用 ,作为社会保障体
系的核心组成———社会保险 ,其重要的组成部分———
养老保险是国家为化解公民老年风险而给付年金的社
会保障制度。它对于保障离退休人员的基本生活 ,维
护社会稳定和经济发展发挥了重要作用。

　　一、我国养老保险的现状

2004年《中国的社会保障状况和政策》白皮书中
指出 :目前我国养老保险已由最初的只覆盖国有企业
和城镇集体企业及其职工发展到同时覆盖外商投资企
业、城镇私营企业和其他城镇企业及其职工以及城镇
灵活就业人员。2003年 ,全国基本养老保险参保人数
达 15506万人 ,其中参保职工 11646万人 ,确保了 3600

多万企业离退休人员按时足额领到基本养老保险金。

在取得巨大成就的同时 ,养老保险也面临巨大的挑战。
劳动社会保障部部长郑斯林不久前表示 :目前我国养
老保险金缺口达 215万亿。现在每年政府筹集的三四
千亿养老保险基金 ,主要都用在保证现在 3600万退休
人员的养老金的发放 ,很难说什么基金的积累与发展。
老龄化和隐性债务的空帐问题对我国养老保险造成了
极大的冲击和巨大的压力。养老保险基金可谓“如履
薄冰”。以湖南省为例 ,2003 年全省养老保险基金入
帐 60多个亿 ,但支出却达 80多个亿。在我国 ,1997年
基金收不抵支的城市有 5 个 ,1998 年扩大为 21 个 ,

1999年增至 25个 ,基金缺口 187亿元 ,2000年基金缺
口为 357亿元。这种收支不平衡 ,入不敷出的情况若
不解决 ,将使养老保险笼罩在“支付危机”的压力下 ,削
弱养老保险的保障功能 ,影响我国社会保障体系健康
发展。
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　　二、养老保险支付压力产生的原因

养老保险基金不足问题乃至社会保险债务问题历
来是世界各国社会保险面临的最重要的问题 ,其产生的
原因各不相同。我国养老保险基金不足的原因主要有 :

11人口结构的变化 ,老龄化浪潮的到来
根据国家统计局的统计 ,2002年的第 5次全国人
口普查资料显示 ,我国 65岁及以上人口占总人口的比
例为 6196 % (按国际标准 ,60岁及以上人口占总人口
的 10 %以上或 65岁及以上人口占 7 %以上 ,即进入老
龄化社会。)同时我国人口平均预期寿命为 69153 岁 ,

比世界平均水平高 5岁。与 1990年相比提高了 2185

岁 ,成为世界上继日本之后又一个人口老龄化速度极
快的国家。未来 50年 ,中国老龄人口增长将分为 3个
阶段 :第一个阶段是平缓增长阶段 ,2000—2007 年 ,65

岁及以上人口将从现在的不足一亿增加到 2亿以上 ,

年均增加 400万人 ,老年人比例约为 14 % ;第二个阶段
是急速增加阶段 ,2028—2036 年 ,65 岁及以上人口将
由 2亿增加到 3亿以上 ,年均增加 1000万人 ,老年人
口比例为 20 %左右 ;第三个阶段是基本平稳阶段 ,

2037—2050年 ,65岁及以上人口将由 3亿增加到 3135

亿以上 ,年均增加 260万人 ,老年人口比例为 23 %。老
龄化浪潮的到来及寿命延长意味着养老保险金支付浪
潮的开始及支付期的延长。

21养老保险的历史债务问题
目前我国养老保险的支付危机 ,主要是因为在实
施养老保险制度以前的离退休职工 (即所谓的“老人”)

和参加工作的职工 (即所谓的“中人”)的个人帐户为
“空帐”所造成的巨额隐性债务。到 1995年 ,我国离退
休职工大约有 2850万人进入社会统筹 ,基本没有养老
保险积累 ,在实施养老保险制度以前 ,养老保险基金没
有得到充分的积累 ,导致基金的不足。为了保证当期
养老金的支付 (“老人”及已退休的“中人”) ,统筹基金
和个人帐户一直在混帐进行 ,统筹部分透支了个人帐
户资金 ,造成了现在的基金的空帐问题。

31国家财政能力有限
作为社会保障制度的责任主体 ,国家或政府应承
担一定的社保基金的支付责任 ,但国家承担的责任要
与国家经济状况相适应 ,尽管我国国民经济最近几年
保持着较高的增长速度 ,但整体水平还是较低 ,不可能
承担更高的支付责任。

　　三、解决养老保险金支付压力的途径分析

面对我国养老保险金的支付压力 ,借鉴发达国家
的措施 ,结合我国国情 ,笔者觉得应从基金的筹资渠
道、投资运作和支付三方面入手 ,采取新方法 ,调整方
向 ,做到开源节流 ,充实社保基金 ,确保养老保险的正

常运作 ,以确保我国社会保障制度的实施 ,更好地发挥
社会安全网和减震器的作用。

(一)发行社会保障型彩票———筹资渠道分析
11我国彩票市场的现状
我国自发行彩票以来 ,市场规模从无到有 ,从小到
大 ,发展迅速。以福利彩票为例 ,根据统计 ,1994年至
2001年 ,全国共销售福利彩票约 590 亿元 ,2001 年福
利彩票销售额为 135 亿元 ,而 2002、2003 年则分别为
450亿、401亿 ,出现大幅度增长。近 10年来我国彩票
销售额增长率为 50 % ,体育彩票销售与福利彩票一
样 ,甚至更优。我国已一跃成为世界第九大彩票发行
大国。尽管如此 ,相对国外发达国家和我国国情来看 ,

我国彩票市场和潜力还远远没有挖掘出来 ,根据调查
表明 ,85 %的美国人买过彩票 ,70 %的日本人买过彩
票 ,64 %的法国人买过彩票 ,而我国只有 6 %的人买过
彩票 ,从差距中可以看到 ,我国彩票业有着广阔的发展
空间。国务院发展研究中心彩票课题组研究测算 ,到
2010年 ,我国彩票市场的规模将达 846亿元。通常在
经济正常运行情况下 ,人均彩票消费约为人均年收入
的 10 %。我国 2003年人均收入为 1087美元 ,从中国
13亿人口来看 ,彩票业在我国还有很大的发展潜力 ,

为在我国发行社会保障型彩票奠定了坚实的基础。
21我国彩票与社会保障基金的关系
世界上绝大部分国家都以法律的形式确立彩票的
合法地位。现代彩票的共同目的是为了筹集资金。世
界各国的筹集资金目的主要用于社会福利、公共卫生、
教育、体育、文化事业、环保等公益事业为主。它以合
法形式和公平原则 ,重新分配社会的闲散资金 ,协调社
会的矛盾和关系 ,被称为国民收入的第三次分配。目
前 ,全球彩票销售额已达 1200亿美元 ,且以每年 18 %

的幅度递增 ,以彩票的发源地意大利为例 ,彩票收入约
占意大利国家财政收入的 15 % ,在国民经济中排名 15

位。彩票经济在世界各国国民经济中的影响和地位越
来越大 ,彩票业也被称为世界经济的第六产业。据统
计 ,我国通过发行彩票累计筹集社会公益金已经达到
57215亿元 ,为社会福利事业和体育事业的发展筹集
了大量资金 ,促进了相关事业的发展。由此可见 ,发行
社会保障型彩票 ,亦可成为目前筹集社会保障基金的
一种重要手段。
按照《国务院关于进一步规范彩票管理的通知》规
定 :财政部、会同民政部、国家体育总局分别确定民政
部门和体育部门的彩票公益基金数 ,基金以内的彩票
公益金 ,由民政和体育部门继续按规定的范围使用 ;超
过基数的彩票公益金 ,20 %由民政和体育部门分别分
配使用 ,80 %上交财政部 ,纳入全国社保基金统一管理
和使用。社会保障基金从中获得一定资金。截止
2003年 12月 31日 ,全国社保基金彩票收益 69亿元。
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但相比民政部门和体育总局的基金收益 ,则相去甚远。
同时 ,由于职能管理部门的不同。造成我国社会保障
体系的部门差别 ,由此引发的基金收益不均 ,势必会对
我过社会保障体系的健全带来影响。

31发行社会保障型彩票拓宽社保基金筹资渠道
面对巨大的市场潜力和发展空间 ,从筹集资金的
迅速性来看 ,作为社会福利事业 (广义)的一个重要组
成部分的社会保障事业 ,应该将彩票作为筹集发展资
金的一个重要手段 ,可通过以下两种方法 :

一是从体育彩票和福利彩票的公益基金收入中提
高社保基金的提成比例。面临老龄化浪潮压力的社会
养老保险 ,将承担着几亿老年人的养老任务 ,但社保基
金从彩票收入的获益中用于社会保障的资金只有 69

亿元 ,仅占发行彩票累计筹集社会公益金 57215 亿元
的 10 %左右 ,相比其他两部门的获益确实太低了。可
以将体育和民政部门的彩票公益基金数适当降低以提
高社保基金的收入 ,从而增加养老基金的筹资量。
再则可以发行单独的社会保障性彩票 ,由社会保
障部门管理 ,与体育和民政部门三家共同开发彩票市
场 ,在公开、公正、稳定的原则下为社会公益事业发展
筹集资金。根据彩票游戏规则的差异来划分彩票市
场 ,构造一个间接竞争的彩票市场结构 ,同时又保持竞
争对产品与技术创新适度刺激的有效途径 ,对我国彩
票发行的结构进行调整 ,可按彩票的不同种类划分给
不同的部门发行和管理。这样更有利于我国彩票市场
的健全发展 ,不但可以充分挖掘和利用我国的彩票市
场潜力 ,更可以实现多渠道拓宽社会保障基金来源 ,充
实养老保险基金 ,提升养老保险支付能力的目的。

(二)投资城市公用事业领域———投资运营途径分析
目前 ,随着我国金融市场的法制化进一步加强 ,运
作机制的逐步完善 ,市场规模的不断扩大 ,以及各类投
资管理机构的发展 ,为社会保障基金进入市场进行投
资营运提供了良好的环境和机会。

11我国社会保障基金投资运营现状
当前 ,我国社会保障基金投资运营的主要法规依
据是 2001年 12月 13日以财政部、劳动和社会保障部
两部部长令形式公布的《全国社会保障基金投资管理
暂行办法》。其中对基金的投资运营进行规定 :用于存
银行、买国债的比例不低于 50 %。可以有选择的在股
市上进行运营 ,其比例不超过资金的 40 % ,以安全至
上为基本原则。投资收益目标以高于银行利率为主。

2003年社保基金年报显示 ,2003年社保基金投资
比例中低风险投资占 95 % ,其中 :

———低风险投资 ,包括银行存款、银行协议存款和
国债回购投资 ,投资总量 777170亿元 ,占资产总量的
5817 %。
———较低风险投资 ,为债券投资 ,投资总量 48015

亿元 ,占资产总量的 36129 %。
———风险高、收益高的股票投资 ,投资总量 67136

亿元 ,占资产总量的 5101 %。
共实现收益 34107亿元 ,投资回报率接近 3 % ,基
本实现了基金收益高于银行利率的目标 ,我们应看到 ,

我国社保基金的投资主体放在银行、国债上 ,但同时我
们也要看到 :

(1)物价上涨幅度对银行利率的冲击
2003 年 ,社保基金用于存放银行等的资金占

5817 %。但今年上半年的平均物价上涨幅度是 512 % ,

而人民币 1年期存款利率只有 1198 %。在此情况下 ,

人民币存放银行实际利率为负。希望通过银行存款达
到基金保值、增值的目的勉为其难。

(2)股市的高风险
2003年 ,社保基金投资中 ,股票投资 67136亿元 ,

占总量的 5101 % ,收益却占了社保基金全年总收益的
24 %。股市收益虽高 ,但股市的风险也大 ,运作的不规
范导致股市风险加剧。近两年股市的低迷正说明了这
一点。

(3)国债市场承载主体不足
国债虽有国家信用作担保 ,风险性极低 ,但其自身
的缺陷———品种少 ,使社保基金很难广泛进行投资品
种的选择。

21社会保障基金投资新方向———城市公用事业
投资
现行的将社保基金重心放在银行存款、购买国债
的“保险”型方向上 ,从某种意义上说 ,只是基金的“存
放”形式 ,虽可确保基金的安全性 ,但“基金运营”这一
关键实现增值目的的环节却被忽略了 ,无法实现通过
投资达到增值的目的。社保基金的积累增值应真正投
入到社会资本的流通领域中去进行资本营运。遵循谨
慎运作、减轻风险、符合融资政策的原则 ,获得更大的
收益。著名的经济学家历以宁认为“从中国资本市场
发展的需要来看 ,迫切需要养老基金和其他社会保障
基金逐步进入”。社保基金投资营运 ,首先要考虑安全
性因素 ,社保基金的特性决定其不能用做高风险投资。
基于此 ,我们可将投资方向选择在城市公用事业建设
方面。
城市公用事业是国民经济的基础行业 ,在产业结
构中 ,城市公用事业由于产品需求相对稳定 ,受经济周
期影响较小 ,属于平稳增长的行业。作为一个特殊的
垄断行业 ,与一般竞争性行业比 ,公用事业自身特点中
的几个重要方面与社保基金投资运营的原则相吻合 :

(1)不可代替性 :是社会广大消费者的必需品 ,其
他产品很难代替它。

(2)公用性和公益性 :市政公用行业的产品和服务
具有公用和公益的特性。是针对所有城市居民的 ,为
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整个社会或某一区域的所有成员共同使用 ,不能分别
使用。通常还需要承担一定的社会公益义务。

(3)生产经营的规模性 ,这类企业的投资额巨大 ,

经营规模越大 ,平均单位成本越低。
(4)回报期长 ,这些基础项目一旦建成将有长期稳

定的回报。
1990年以来 ,我国城市公共基础设施建设受到各
地政府和社会的关注 ,城市公用事业投资逐年上升。
“九五”期间的投资总和约 7000亿元 ,是“八五”期间的
217倍。城市公用事业的发展状况一般情况下与该地
区的城市化水平及 GDP成正比。根据联合国建议 ,发
展中国家城市基础设施建设投资比例应占其 GDP的
3 %—5 % ,而我国这方面投资占 GDP 的比例分别为
1999年的 210 % ,2000年的 211 % ,2001年的 216 % ,均
低于世界平均水平。“十五”期间 ,全国城市基础设施
建设投资需求预计将超过 1万亿 ,其中 ,中央及地方财
政预计投入 2000 亿 ,其余 8000 亿形成了巨大的资本
空间。随着国家对公用事业建设的市场化改革 ,为大
量资本进入该领域创造了条件。随着经济的发展 ,城
市化水平的提高 ,城市公用事业建设所带来的收益也
呈现增长趋势。2002年底 ,20家市政类上市公司的平
均每股收益为 01303 元 ,远超过所有上市公司的平均
值 01142元。
城市公用事业自身的特点 ,庞大的市场及高回报
与社保基金投资运营所追求的“安全运行 ,回报高 ,长
期收益周期长”相吻合。因此 ,在投资方向上 ,可将城
市公用事业作为一个新的投资领域 ,采取多种投资方
式 ,利用资金优势 ,达到社保基金增值的目的。

(三)延迟退休年龄———基金节支渠道分析
老龄化时代的到来 ,意味着大量离退休人员的涌
现。据预测 ,到 2030 年我国将有 115 亿退休者 ,加之
人口寿命提升 ,养老保险面临着严峻考验———养老保
险金支付量的剧增及养老保险金支付期的延长 ,这一
退休群体中 ,以“老人”“中人”为主 ,或是帐户根本没有
基金积累 ,或是基金积累不足。这对运转时间不长 ,积
累不充分的养老保险金基金的压力不言而喻。
为应对“银发浪潮”对养老保险的冲击 ,笔者认为 :

一个可行之策是延迟退休年龄 ,以缓解基金支付压力。
11目前我国法定退休年龄是男 60 岁 ,女干部 55

岁 ,女工人 50岁。特殊工种职工可以提前 5 年退休。
现在我国的平均退休年龄是 5112岁 ,比国外的平均数
字年轻了 10岁。
在全球 170多个已建立养老保险制度的国家 ,在
面临人口老龄化带来的养老金支付危机时 ,大多数国
家采取了提高退休年龄的做法 ,退休年龄已由 60岁逐
渐延长到 65岁或 70岁。据预测 :在我国 ,退休年龄延
长一年 ,养老统筹基金可增长 40亿元 ,减支 160亿元 ,

缓解基金缺口 200亿元。延迟退休 ,不是简单的将养
老金支付压力推后 ,在延迟退休的时间内职工上缴的
养老保险金能增加养老保险基金 ,同时也可增加个人
收入和退休金的收入。是一条双赢之路。

21根据有关部门的调查统计 ,城市 60 岁以上的
退休人员再就业比例超过 30 %。湖南省劳动社会保
障厅养老保险处处长黎定亚也表示 :根据不完全统计 ,

在长沙从事个体工商户的人群中 ,退休人员所占比例
大约为 20 %。随着物质生活水平的提高 ,卫生、健康
事业的发展 ,五六十岁的人在心理、生理上仍处在一个
较高状况 ,尤其在我国 ,五十多岁 ,正处在刚摆脱子女
抚养、教育、就业压力的阶段 ,压力更小。
延长退休年龄从这一角度讲 ,是一种人力资源的
再开发。

31在我国退休群体中 ,女性作为一个重要部分 ,

平均寿命高于男性 ,在工作时间上却少于男性 ,尤其是
女工人 ,退休年龄为 50岁 ,而男性则为 55岁或 60岁 ,

国外在退休年龄上多不分男女。我国的女性比男性早
退休的政策定于建国初期 ,原因是当时的女性受教育
机会较少 ,家庭事务负担重。但时代的发展 ,男女享有
教育的机会均等 ,女性受家务的拖累减少 ,对女性而
言 ,延迟退休 ,享有与男性共同的工作时间更是对女性
权益的尊重和保护。
故此 ,可才采取以下步骤逐步提高退休年龄。
第一步 ,在 2010年前 ,法定退休年龄基本不变 ,可
先提高某些群体如高级人才 ,尤其是女性高级人才的
退休年龄 ,同时严格控制提前退休的审批。
第二步 ,2010 年—2020 年 ,逐步将女性职工的退
休年龄提升至 57岁。
第三步 ,2021 年后 ,逐步将女性退休年龄提高到

60岁 ,男性提高到 63岁。
这样通过发展社会保障型彩票 ,调整社保基金的
投资方向 ,延迟退休年龄等手段 ,开源节流 ,自我发展 ,

达到充实社会保障基金 ,加强社会养老保险的给付能
力 ,确保养老保险制度的完善 ,促进我国社会保障体系
的健全发展。
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