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养老保险的财政风险及其防范

王 利 军
(辽宁大学 人口研究所 ,辽宁　沈阳　110036)

摘要 :财政风险可分为由直接显性负债以及隐性和或有负债所引致的风险 ,养老保险“隐性负债”属于中央政府的社会养老

隐性担保。中国养老保险的财政风险主要由制度转轨形成的历史隐性债务、“个人账户”空账运行的缺口以及制度本身运

行所形成的收支缺口构成。建议通过采取建立养老保险财政转移支付制度、多渠道筹集养老保险资金、提高债务的透明

度、建立社会保障预算等措施进行防范。
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Financial risk and its prevention of pension insurance
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Abstract : As market economic system is set up step by step and Chinese pension insurance system is reformed

deeply ,there emerge serious financial crises in transformation of Chinese pension insurance ,and pension insur2
ance is necessarily attached to finance ,which makes financial crises of pension insurance the big hidden trouble

of national financial risk. The author analyzes the manifestations of pension insurance financial risks and their

reasons ,and puts forward some prevention suggestions.
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　　如何防范财政风险 ,保持财政的稳定性和可持

续性 ,已经成为一个世界性的课题。一些国际组织 ,

如世界银行、国际货币基金组织、欧盟近几年都在加

强对财政风险的研究 ,并明确提出了在政府财政报

告中披露财政风险的要求。随着市场经济体制的逐

步建立以及中国养老保险体制改革的进一步深化 ,

中国养老保险体制在从现收现付制向部分基金制转

轨的过程中已经出现了财务上的不可持续性的危

机 ,在改革中所出现的养老保险隐性债务的显性化

与保险基金支付缺口规模的扩大 ,都构成了养老保

险的财政风险。对此 ,我们必须加以认真对待并进

行积极防范。

1　中国政府的财政债务问题

财政风险是政府承担和化解公共风险过程可能

出现的一种结果。财政风险属于公共风险 ,在既定

的制度框架内 ,它不能被转移 ,也不能被分散 ,而最

终只能由政府财政来承担。这种性质也决定了防范

财政风险不能采取类似企业风险管理的办法 ,而只

能从制度变迁来寻找根本出路。

1 . 1　财政风险的类型

国外对财政风险的研究萌芽于 20 世纪 80 年

代 ,真正深入的研究在 90 年代 ,其代表人物是世界

银行的高级经济学家哈娜·泼拉柯娃·布瑞克西

( Hana Polaekova Brixi) 。由她提出的财政风险矩阵

是一个理论上的贡献。在风险矩阵中 ,她提出了两

个新概念 :“隐性债务”和“或有债务”,并对其作了明

确的界定和区分 ,这对全面分析和评估政府债务提

供了一个有用的工具。按照传统的财政预算方式 ,

只有直接显性负债是直接、即时地被纳入到财政预

算中去的 ,而后三种类型的负债都有不同程度的隐

蔽性。相对于仅从赤字率、负债率等直接显性负债

指标来判断一国的财政风险 ,财政风险矩阵有利于

更安全地认识国家的负债及财政风险状况[1 ]。



表 1　中国政府的总债务规模 (截至 2000年底)

Tab. 1 the total debt mount of Chinese government 单位 :亿元人民币

直 接 负 债 或 有 负 债 总　　计

　

　

显性负债

1.国债　13 836

2.特别国债　2 700

3.欠发工资　250

4.未弥补政策性亏损　2 400

5.乡镇政府负债

小　　计 21 186 23 235 44 421

　

　

隐性负债

1.社会保障基金缺口 ,其中养老基

金缺口 37 000 失业救济缺口医

保基金缺口⋯⋯

2.农村社会保障缺口⋯⋯

3.国债投资项目资金缺口⋯⋯

1.国有银行不良资产 24 843

2.国有企业未弥补亏损 7 531

3.农村合作基金不良资产 300

4.其他金融机构的不良资产⋯

小　　计 37 000 35 374 72 374

总　　计 58 186 58 609 116 795

　　资料来源 :刘尚希、赵全厚 :《政府债务 :风险状况的初步分析》,《管理世界》2002年第 5期。

1 . 2　中国政府的隐性和或有债务

直接的显性负债在政府预算中都有清晰的描

述 ,这里主要关注政府的隐性和或有负债。为了更

好地分析中国政府的隐性和或有债务 ,这里可对照

上面的财政风险矩阵对中国政府的债务规模进行分

析 (见表 1) [1 ]。

对表 1中的隐性和或有负债项目进行进一步分

析 ,可以发现中国政府主要的或有和隐性债务都源

于政府的担保 ,并且大部分是隐性担保。在经济转

型期内中国形成了一个以中央政府为核心的完整的

政府隐性担保体系。这个体系包括四个层次 :一是

中央政府对国有经济部门 (包括国有银行、国有资产

管理公司、中央银行、政策性银行、包括国有粮棉流

通企业在内的国有企业及其他国有附属机构)的隐

性担保 ;二是中央政府对资本市场的隐性担保 ;三是

中央政府的社会养老金隐性担保 ;四是中央政府对

地方政府债务的隐性担保。在对国有银行、国有企

业等提供隐性担保时 ,政府没有负债 ;但是 ,如果债

务发生违约 ,政府将有义务偿还债务 ,此时 ,隐性和

或有负债将成为政府的实际负债。因此 ,判断中国

的财政风险 ,不能仅仅停留在赤字率、负债率这样几

个显性指标上 ,还需要 (或更需要)关注由中国庞大

的政府担保 (主要隐性担保)体系所引发的政府或有

及隐性债务。

事实上 ,隐性担保的广泛实施已经使中国政府

积累了越来越多的隐性和或有债务。从长远看 ,隐

性担保将会导致更高的财政风险 ,这主要是因为隐

性担保合同会扭曲受保主体的激励结构 ,引致严重

的道德风险 ,从而加大隐性担保的最终财政成本。

2　中国养老保险的财政风险

从前面的分析中可以看出 ,中国养老保险“隐性

负债”属于中央政府的社会养老隐性担保。前世界

银行驻中国代表处高级经济学家皮艾特·波特赖尔

( Pietert Bottelier) (2001 a)从三个层面对中国中央

政府 2000年的总负债规模进行了估算 :第一层面为

中央政府的显性债务和债务担保 ,占到当年 GDP的

43 %～44 % ;第二个层面是国有银行不良贷款形成

的或有债务 ,占 GDP的 37 %～44 % ;第三个层面是

还没有纳入到个人养老基金账户的国家养老金隐性

债务 ,占 GDP 的 45 %～95 % ,国家总债务规模为

125 %～183 %。从中可以看出养老保险隐性债务占

中国全部债务规模的比重达 1/ 3 以上 ,因此国家财

政在养老保险方面风险还是非常严重的。无论养老

保险债务如何划分 ,如何表述 ,我们都必须面对这样

一个基本事实 ,就是由于体制转轨造成的中国政府

在养老保险方面的负债是巨大的 ,这笔由于历史原

因和体制改革造成的债务必须由财政来负担。具体

来讲 ,中国养老保险的财政风险主要由以下几个方

面构成[2 ] :

2 . 1　养老保险制度转轨形成的历史隐性债务

世界银行 2000年估算 ,中国养老保险由现收现

付制向部分积累制转变所形成的历史债务占到

GDP的 60 %～100 %。按着制度设计的初衷 ,本来

“老人”部分随着时间的推移数量会逐渐减少 ,但由

于时点问题没有确定 ,“中人”部分日益注入“老人”

行列 ,历史欠账也越来越多。这部分欠账最终只能

由国家财政负担。
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2 . 2　“个人账户”空账运行的缺口

新制度实施后 ,由于社会统筹部分的基金不足

以支付养老保险支出 ,各地陆续将“个人账户”的基

金用于填补养老保险支出 ,形成所谓“个人账户”的

空账运行。据统计到 2003年底 ,个人帐户空帐总额

累计已达 6 000 亿元。这种状况不解决 ,空账数额

无疑会越来越大 ,严重危及新制度安全。而解决这

一问题的出路还只能是财政出资填补。

2 . 3　养老保险制度本身运行所形成的收支缺口

由于目前企业在职职工养老保险负担沉重 ,因

此企业逃避、拒缴养老保险费现象严重。由国企效

益低下而欠缴养老保险费并形成基金的缺口 ,最终

还是要财政负担。

在养老保险基金收入日益困难的同时 ,养老保

险基金的支付却日益扩大。一方面近年的离退休人

员增速快于在职职工的增速 ,从而扩大了养老保险

支付需求 ;另一方面 ,企业想方设法让员工提前退

休 ,把包袱甩给社会险保 ,将统筹外的支付项目往统

筹内挤 ,原来没有进入社保的人也塞给社会保险 ,由

社会保险支付退休金等等。由此收缴日益下降、支

付日益扩大 ,势必形成养老保险基金收不抵支 ,缺口

不断扩大 ,而这种不断扩大的缺口最终还是要财政

负担。

3　养老保险财政风险的防范措施

养老社会保险隐性负债 ,是财政政府性债务的

一个组成部分 ,为防止其无序扩大而出现的风险 ,必

须研究建立社会保障预算 ,加强养老保险基金的管

理和监督 ,科学监测养老保险基金收支状况 ,对养老

保险的财政风险进行防范。具体措施有 :

3 . 1　建立科学的养老保险财政转移支付制度

根据中国养老保险制度运行状况 ,养老保险不

可能也不应该全部由中央负责 (国外是以地方为

主) 。在当前缺口地区日益增多 ,缺口数额不断增大

的形势下 ,建立科学的养老保险财政转移支付制度

已经是政府面临的一个急待解决的重要课题。

建立养老保险财政转移支付制度的核心是确定

一套科学的测算测评方法体系 ,另一个关键因素是

确定转移支付的资金来源。

3 . 2　多渠道筹集养老保险资金

稳定可靠的资金来源是防范养老保险财政风险

及建立可持续的养老保险制度的重要保证。从长远

看 ,由于中国人口老龄化的加剧及弥补历史欠账的

要求 ,重点应放在努力完善现行方法和开辟新的养

老保险基金筹集渠道上。具体来讲 ,首先应该提高

养老保险基金的收支平衡能力 ;其次可以通过变现

国有资产的方式补充基本养老保险基金 ;第三应该

建立新的筹资机制 ,拓宽养老保险资金来源渠道。

比如利用彩票收入筹集资金、通过对奢侈商品征税

筹集资金、鼓励个人对养老保险资金的捐赠等

等[3 ]。

3 . 3　提高政府养老保险债务的透明度

可以借鉴 IMF和欧盟批漏财政风险的规则 ,建

立中国养老保险财政风险的批漏机制 ;新旧制度转

轨的时点必须全国统一加以明确 ,时点前的“老人”

老办法 ,时点后的“中人”中办法 ,“新人”新办法 ,把

“老人”,“中人”的养老保险历史欠账结算清楚 ,可以

借鉴智利政府的做法一次性发行政府认可债券 ,以

后分期偿还 ,以便使养老保险尽快走上新制度运行

的轨道。

3 . 4　强化对养老保险财政风险的监管

财政系统应当有明确的养老保险监管机构 ,专

职的监管人员 ,明确的监管内容和规范的监管程序。

或者在坚持公开、透明的原则下 ,另行建立专业。权

威的监管机构和定期公开的信息披露机制 ,同时接

受社会各界的监督 ,这是防范养老保险制度不良运

行及财政风险的必要举措。

4　结　语

随着市场经济体制的逐步建立以及中国养老保

险体制改革的深化 ,中国养老保险制度在转轨过程

中已出现了较为严重的财务危机 ,而养老保险与财

政的必然联系使养老保险的财务危机成为国家财政

风险的巨大隐患。中国养老保险的财政风险主要由

制度转轨形成的历史隐性债务、“个人账户”空账运

行的缺口以及制度本身运行所形成的收支缺口构

成。建议通过采取建立养老保险财政转移支付制

度、多渠道筹集养老保险资金、提高债务的透明度、

强化对养老保险财政风险的监管等措施进行防范。
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