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①本部分为作者 2011 年 5 月在瑞典 MLLE人口经济学术会议上发言稿的部分内容。

公共养老金个人账户制度是指由政府主导实施的资金运行模式采取个人账户运行机制的养老金计

划，其外延包括基金个人账户制( FDC) 与名义账户制( NDC)。国内外学术界已经对个人账户养老金制度

进行了一定程度的研究。其中，对基金制个人账户计划的研究主要集中在财务平衡、投资运营、管理模

式、国别研究等方面，这些方面的研究往往交叉进行; 对名义账户制的研究主要体现为基本概念、设计与

执行理论问题、改革试点国家基本经验等方面的交叉分析。但是，学术界尚乏对公共养老金个人账户制

度嬗变的研究。公共养老金个人账户制度的嬗变可分为哪几个阶段?对这一问题的解答有助于拓展对公

共养老金个人账户制度研究的视野。本文在剖析公共养老金个人账户制度运行机理和嬗变逻辑的基础

上，从政治经济角度对上述问题进行研究。

一、公共养老金个人账户制度的运行机理和嬗变逻辑①

1． 公共养老金个人账户制度的运行机理

从经济学角度分析，养老金制度对个人的主要经济功能是平滑消费和抵御长寿风险。个人向养老金

制度供款，会面临当期消费小于产出的局面，但可在退休时获得用以消费的资源。个人将消费进行转移

的可行方法只能是用当前的产出交换未来产出的要求权。从理论上分析，实现上述交换目标有两种方
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——— 来自新加坡、智利、瑞典和拉脱维亚的经验

学术界尚乏对公共养老金个人账户制度嬗变的研究。本文通过阐明公共养老金个人账户制度嬗

变的逻辑，将其划分为建立、发展、扩展和抉择四个阶段，对每个阶段的典型国家即新加坡、智利、瑞典

和拉脱维亚的制度变迁进行政治经济分析，以具体考察制度的整体嬗变过程。研究表明，经济规则和

政治规则的互动推动了公共养老金个人账户制度的嬗变，成本和收益的比较是变迁后的制度能否实

现可持续发展的主要因素。
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式: 一是在每个固定期间内( 如每周或每月) 将当期的部分工资储蓄起来，在退休时用这笔资金与进行生

产活动者开展交换，以获得生活必需品，此即为基金积累制; 二是通过代际之间的社会契约，获取退休之

后能得到其他人生产的产品的承诺，此即为现收现付制 [ 1 ]。

基金积累制养老金计划的筹资来源于参保者从事生产时期所积累的资金，为了实现保值增值，须将

这部分资金进行投资以获得收益，因此，此类养老金制度必然要面对资本市场的风险。只有有效应对资

本市场风险，才能实现基金积累养老金制度的可持续发展。现收现付制养老金计划的筹资来源为当期

工作者的供款，收益率为制度内工资收入总额增长率，因此，其需要应对低经济增长率的风险。只有长

期实现较高的经济增长率，才可推动现收现付养老金制度的可持续运行。部分积累养老金制度的筹资

来源一部分为参保者的积累，另一部分是当期劳动者的供款。在从现收现付制度向基金积累制度转轨

的过程中，既需要积累基金，又无法避免用当期劳动者供款向退休者支付养老金的状况，即出现了“双重

支付”的问题 [ 2 ]。

如上所述，现收现付制和基金积累制是要求将来产出的两种不同财务机制，退休者本质上关注的是

消费，而并非资金本身。因此，参保者退休期间的国民产出水平和他们要求的产出水平是养老金制度健

康发展的主要变量。所以，养老金制度本质上是一种在经济活动人口和退休者之间分配一个国家一定

时期国民产出的机制。任何一个社会都无法完全确定将来的产出状况如何，从发展的眼光看，现收现付

制度和基金积累制度都是不确定的。如果产出下降，二者的可持续性都会受到消极影响。

人口老龄化可能对现收现付制度和基金积累制度均施加不利影响。在其他条件不变的前提下，如

果一个国家的生产效率提高使社会总产品的绝对增加量小于人口老龄化使社会总产品的绝对减少量，

那么，其国民产出必然下降，这会导致现收现付制度的融资基础即工资收入总额减少，即会使得现收现

付制度的收益率出现负值。人口老龄化对基金制度的消极影响主要通过养老金支出时期的商品市场或

资本市场上的供需不平衡来实现 [ 3 ]。所以，化解人口老龄化给国民带来的养老风险的根本方法是要采取

多元措施来促进经济增长，而选择合理的养老金制度财务模式是保障手段，应基于一个国家的具体国情。

基金制度和现收现付制度均可实行待遇确定型( DB) 或缴费确定型( DC) 的模式。DB制度基于参保

者最后或者更长时期工资收入的一定比率来计算养老金额，其供款和收入之间有一定联系，但不够紧

密。DB制度既可实施基金模式，又可采取部分积累模式，还可应用现收现付模式。从理论上分析，参保

者对 DB型基金制度的供款水平会按一定规则不断被调整以满足养老金支出需要。所以，养老基金投资

的风险由参保者应对。DB型现收现付制度会使得补偿人口年龄结构和产出水平下降的责任由参保者

承担。

参保者对 DC型制度的供款水平是固定的，而其可获得的养老金收入则由工作期间积累的资金所

决定。养老金的领取方式主要为定期提取或购买年金。DC型养老金制度的供款和收入之间联系紧密，

资金运行模式往往是个人账户制度。在 DC型现收现付的个人账户( NDC) 养老金制度中，供款率设定为

固定水平，个人账户的名义积累额会随着供款额的增加和收益率的调整而变化，由于无实际资金积累，

其不存在被投资于资本市场以获得投资收益的情况。参保者的名义积累额计算公式如下:

NWk = q(∑
x

t = e
wt，k )∏

x + 1

j = t + 1

( 1 + λj ) ( 1 + zj ) ( 1)

其中，q为供款率，w为工资额，( 1 + λj ) ( 1 + zj )为收益率，等于工资收入总额的增长率，λ为劳动生
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产率增长率，z为劳动力数量增长率，e为劳动者进入劳动力市场的时间，x为劳动者退出劳动力市场的

时间。

上述名义积累额会在参保者退休时根据其预期余命进行发放，这意味着参保者养老金供款和收入

之间存在精算关系。鉴于名义账户制是一种社会保险制度，这种精算关系实为一种准精算关系。参保者

退休首年的养老金额计算公式如下:

bk，x + 1 = NWk /η ( 2)

其中，b为养老金收入，η为年金除数，由预期余命等因素决定。随后年度的养老金额为:

bk，x + i = bk，x + i － 1 ( 1 + λx + i － 1 ) ( 1 + zx + i － 1 ) i = 2． ． ． D ( 3)

其中，D为死亡年度决定的 i值。如果将收益率 ( 1 + λ ) ( 1 + z )更换为 ( 1 + r )，公式 1至公式 3亦可描

述 DC型基金积累个人账户( FDC) 制度的运行机制，其中，r为个人账户基金的投资收益率。总而言之，

FDC和 NDC由于均为 DC制度而具有一定的相似性，但同时因财务模式的不同而具有一定差异性，前

者的收益率为投资收益率，而后者的收益率为工资收入总额增长率。[ 4 ]

2． 公共养老金个人账户制度的嬗变逻辑

1955年，中央公积金制度发端于新加坡，这可看作是公共养老金个人账户制度建立的标志。随着制

度保障能力的不断增强，新加坡中央公积金制度逐渐转变成为一种综合账户计划①，并主要实施政府主

导的基金投资模式。1981年，借鉴新加坡中央公积金制度的经验，智利正式实施了私营养老金制度，以

此为标志，公共养老金个人账户制度进入了发展阶段。在这个阶段，“智利”模式的追随国家尤其是其他

拉美国家的养老金制度进行了一系列的私营化改革。与新加坡中央公积金制度相比，智利私营养老金

制度的发展性主要表现在两个方面: 一是建立了专门的公共养老金个人账户; 二是实施了市场主导的个

人账户基金投资模式。借鉴智利等处于发展阶段典型国家的公共养老金个人账户制度的运行经验，瑞

典于 1994年通过了名义账户制养老金计划议案②，将个人账户制度的财务制度由基金积累制改革为现

收现付制，以此为标志，公共养老金个人账户制度进入了扩展阶段。1996年，拉脱维亚开始在名义账户

制与基金制个人账户计划之间进行比较选择，这可以看作是个人账户制度步入抉择阶段的标志。通过

对两种个人账户模式的比较，拉脱维亚于 1998年确立了基金个人账户计划与名义账户计划并行的养老

金制度模式。

从上述分析可以看出，以新加坡中央公积金制度的发端、智利私营养老金制度的正式实施、瑞典名

义账户制度议案的通过和拉脱维亚开始对个人账户制度进行比较选择的时间为节点，可将公共养老金

个人账户制度的嬗变划分为建立阶段、发展阶段、扩展阶段和抉择阶段，而上述四个国家的个人账户制

度无疑是每个阶段的典型代表，因此，将其作为研究对象来展示公共养老金个人账户制度的嬗变具有合

理性。

上述公共养老金个人账户制度的嬗变分析需要补充以下两点: 其一，事实上，意大利名义账户制度

的实施时间要早于瑞典，但是瑞典的名义账户制议案通过时间早于其他国家，而且其为实施名义账户制

度最为成功的国家，因此，本文将瑞典名义账户制议案的通过作为公共养老金个人账户制度进入扩展阶

①新加坡中央公积金制度在建立之初仅有单一账户，主要功能为退休收入保障。随着制度持续发展，特别账户、医疗储蓄账户和退
休账户分别于 1977 年 7 月、1984 年 4 月和 1987 年 1 月建立。目前，新加坡中央公积金制度已发展成为一项综合性社会保障计划，本文
主要对其发挥养老保障作用的部分进行分析。

②瑞典于 1994 通过实施以名义账户制为主体的新公共养老金制度议案之后，经过一个五年的准备期，于 1999 年开始全面实行这
一新制度。尽管瑞典的新公共养老金制度包括基金个人账户制度，但是其所占比例极小，故本文主要分析其名义账户制度。
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段的标志。其二，尽管拉脱维亚对公共养老金个人账户制度的抉择时间段( 1996—1998年) 与瑞典名义

账户议案通过和正式实施之间的时间段 ( 1994—1999年) 基本一致，但是，考虑到拉脱维亚的养老金制

度改革受到瑞典极大影响，其对个人账户制度的抉择体现了以往嬗变阶段的一种历史逻辑结果，本文将

拉脱维亚开始在 NDC与 FDC制度之间进行比较选择作为个人账户制度进入抉择阶段的标志。

公共养老金制度需要通过一定的政治程序方可付诸实施，其具有社会“稳定器”和“安全网”之称。

从此角度看，公共养老金制度是一种政治制度。同时，公共养老金制度的建立和发展需要基于政府、社

会经济组织和国民的一定财力，其运行既与经济运行中的经济变量发生双向影响关系，又需衡量制度建

设中的成本和收益，努力提高制度运行效率。从这个角度分析，公共养老金制度是一种经济制度。作为

公共养老金制度的主要模式之一，公共养老金个人账户制度必然兼具政治性和经济性，这是对其进行政

治经济分析的基础。

对公共养老金个人账户制度嬗变的政治经济分析应该注重制度变迁过程中政治规则和经济规则的

互动研究。诺斯的制度变迁理论认为，在一个社会中，正式规则是型塑人们社会选择约束的一部分，它

包括政治规则、经济规则等 [ 5 ]。政治规则主要包括政策讨论、政策制定、政策执行、政策评估和政策调整

等制度或机制; 而经济规则指配置资源的经济运行方式，需要各种经济变量在其中传导和响应来构建。

下文在分析公共养老金个人账户制度嬗变时，将对四个典型国家的公共养老金个人账户制度建立和发

展中政治规则与经济规则的互动进行剖析。

对公共养老金个人账户制度嬗变的政治经济分析还应重点关注制度变迁中成本与收益的比较分

析。诱导性制度变迁理论认

为，如果一种新的制度结构所

产生的收益超过了制度变迁

所带来的成本时，新的制度就

会产生; 如果制度变迁的成本

超过了收益，那么制度就不会

发生变迁 [ 6 ]。下文在考察公共

养老金个人账户制度嬗变时，

将涉及到四个典型国家的公

共养老金个人账户制度发展

中成本与收益的比较分析。

基于上述探讨，本文对公共养

老金个人账户制度嬗变的政

治经济分析框架如图 1所示:

二、公共养老金个人账户制度嬗变的政治经济分析
1． 公共养老金个人账户制度的建立

1995年，中央公积金制度发端于新加坡，这标志着公共养老金个人账户制度步入了建立阶段。20
世纪 50年代，面对无法逆转的人口老龄化趋势，为了切实保障国民老年基本生活，新加坡亟需建立社会

制度变迁中成本
与收益的比较

政治规则与经济
规则的互动

瑞典名义账户养老
金制度议案的通过

拉脱维亚对公共养老金
个人账户制度的抉择

智利私营养老金
制度的实施

新加坡中央公积
金制度的发端

建立阶段
发展阶段

扩展阶段

抉择阶段

1955 1981 1994 1996 年份

图 1 公共养老金个人账户制度嬗变的政治经济分析框架
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保障制度。当时，新加坡尚处于英国殖民者统治时期①。英国福利国家的理念要求在新加坡建立社会保

障制度，但殖民者为了自身的利益，并不主张实施高福利水平的制度，而是建立了不给政府财政带来较

大压力的中央公积金制度。

1959年 6月，新加坡开始实行内部自治，成为自治邦。自此之后，新加坡人民行动党对中央公积金

制度的发展和完善施加了重要影响。随着中国、印度、马来西亚等国移民的大量涌入，新加坡的人文社

会环境发生了一定变化。人民行动党在执政过程中，逐渐形成了自己的一套执政哲学。他们既注重发挥

市场经济的作用，又提倡应用社会主义理念指导收入再分配政策的制定和实施 [ 7 ]。但应该看到，新加坡

政权归根到底提倡的是市场机制和个人责任，社会主义理念在新加坡政策实践中的应用是极其有限的，

仅表现为利用国家公共支出对那些有利于经济发展或社会政治稳定的社会项目提供有限度的补贴，为

市场机制发挥作用和个人承担责任留足空间。

新加坡政府重视个人责任的理念使得中央公积金制度所提供的退休保障水平不像福利国家那么

高，这需要在二次收入分配中保证国民和企业的收入份额达到一定的水平，否则让个人和企业承担养老

保障责任就成了一种空谈。在社会经济发展中，新加坡通过较低的税率保证了国民和企业较高的收入

和利润 [ 8 ]，为其发挥养老保障作用奠定了坚实的经济基础。

中央公积金制度不仅同其他国民保障机制一起为国民养老权益的维护发挥了很大的支持作用，而

且有力地促进了新加坡经济的发展。自独立建国以来，新加坡仅经过约 30年的努力便成为了发达国家②。中

央公积金制度这个零件的设计体现了重视个人责任和市场机制的特点，服从了国民经济大机器快速运

转的要求，对新加坡经济的高速发展发挥了积极作用。

2． 公共养老金个人账户制度的发展

智利私营养老金制度法案的正式实施标志着公共养老金个人账户制度进入了发展阶段。20世纪 30
年代，世界经济危机给智利经济以严重冲击。为了实现经济的良性发展，危机之后的智利开始奉行“进

口替代”发展模式，实施政府主导型经济体制，极大削弱了市场机制的作用，割裂了本国经济与世界经济

的联系而难以获得国际分工中的比较经济利益，给经济带来诸多消极影响。为了解决“进口替代模式”

给经济发展带来的问题，在新自由主义的影响下，智利在 20世纪 70年代实行对外开放和贸易自由化的

政策，减少甚至取消国家对价格、汇率、利率、租金、工资等的全面干预和控制，加大国营企业私有化的力

度 [ 9 ]。正是在这样的经济环境下，智利开展了公共养老金制度私营化的改革。

1973年 9月，智利军人发动政变，推翻了阿连德·戈森斯政府，由陆军司令奥古斯托·皮诺切特执

政。皮诺切特政府的政治理念为新自由主义，否定公有制、社会主义和国家干预。军政府任命新自由主

义者何塞·皮涅拉为劳动部部长，开展养老金制度的改革。事实上，皮诺切特政府之前的智利试图改革

高度碎片化的养老金制度。然而，在当时养老金制度利益集团的阻挠下，这些改革举步维艰。1973年，皮

诺切特集团解散了各政党和工会，打破了利益集团的特权，压制了来自各方的反对。

1979年，在仅有统治集团内部讨论而无社会公共讨论的前提下，皮诺切特政府毫无征兆地颁布了

①从 1946 年开始，新加坡成为英国直辖殖民地; 1963 年，新加坡脱离了英国的统治，与当时的马来亚联合邦、砂拉越和沙巴共组成
立马来西亚联邦; 1965 年，新加坡脱离马来西亚，独立建国。

② 1995 年 6 月，经合组织发展援助委员会曾经宣布，从 1996 年起，将新加坡划归为“发达国家”，依据是新加坡人均国内生产总值已
达到 2． 4 万美元。但新加坡认为自己国内的工业基础还较薄弱，要求经合组织对发达国家的标准再作研究。1996 年 1 月，经合组织改变
了原来的决定，将新加坡定位为“较发达的发展中国家”。尽管新加坡谨慎地将自己称为发达国家，但从人均国内生产总值角度看，其确
实早已步入了发达国家的行列。
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其第一项养老金制度改革法令。这项法令使得养老金领取条件标准化，削除了利益集团的特权，统一了

碎片化的养老金制度。这次改革尽管提升了养老金制度的公平性，降低了制度成本，但是，军队的养老

金特权并未受到影响。同样在缺乏社会公共讨论的前提下，1980年，军政府颁布了养老金制度结构性
(系统性)改革的法案。智利的专家学者、传统的右翼团体和一些国家统治主义(与新自由主义相反的政

治理念) 者反对上述结构性改革方案，但是，皮诺切特政府无动于衷，直接忽视了这些反对的声音，并于

1981年开始正式实施上述结构性改革法案规定的私营养老金制度。新制度规定，新参保者向基金制的

个人账户养老金计划而不是原有的现收现付计划缴费，同时，取消雇主向养老金制度的缴费，旧制度的

参保者需要在 6个月内做出是留在旧制度还是转移至新制度的决定。政府开展了大规模宣传新制度的活动，

并且规定个人账户养老金制度的缴费率低于原有制度，以刺激参保者转移至新的基金积累制度[10]。

事实上，智利 20世纪 70年代的新自由主义改革虽有一定成效，但代价巨大。1985年，皮诺切特政

府任命曾就读于哥伦比亚大学的新自由主义者埃尔南·布奇为财政部长。在他的建议下，智利实施了
“建立在外部竞争之上”的市场化经济增长新模式，使出口大幅增加，经济活力持续增长，这意味着新自

由主义在智利的实践取得了较大的成功，而私营化养老金制度作为新自由主义政策的重要组成部分亦

取得了较大的发展。

1989年，在智利举行的差额选举中，帕特里西奥·埃尔文获胜，并于 1990年接替皮诺切特担任智

利总统，从此，新的民主政治制度在智利建立。由于新自由主义的理念已在智利获得较大认可，新民主

政府对以基金制个人账户计划为核心的养老金制度体系持支持的态度。随着私营养老金制度的发展，

一些问题逐渐暴露，这些问题主要有管理费用(主要包括保险费用和佣金)较高，侵蚀了个人账户基金投

资收益率; 制度覆盖率较低; 制度再分配性较差等，养老金制度再改革的呼声与日俱增。

智利历史上的第一位女总统米歇尔·巴切莱特在上任伊始就建立了具有广泛代表性的研究养老金

制度改革的咨询委员会，并与他们多次在公共会议上探讨养老金制度改革的问题。2006年底，一份包括

咨询委员 90%意见的立法草案完成 [ 11 ]。2007年，智利议会通过了养老金制度改革法案，并于 2008年 7
月 1日起正式实施。新的养老金制度法案建立了团结养老金，以弥补私营养老金制度覆盖率较低和再分

配性较差等问题; 自雇者必须参加养老金制度，这有利于抑制非正式部门的膨胀; 建立了一年两次的审

计制度，以推动私营养老金制度管理费用的降低。

3． 公共养老金个人账户制度的扩展

1994年，瑞典通过了以名义账户制度为主体的养老金制度议案，这标志着公共养老金个人账户制

度进入了扩展阶段。在此之前，瑞典的公共养老金制度主要有两部分: 一是 1946年建立的现收现付的基

本养老金制度，这项制度为每个国民提供同等养老金待遇; 二是 1960年建立的对基本养老金制度发挥

补充作用的 ATP制度，它是一种 DB型现收现付的价格指数化制度。

劳动力参与率、失业率、国内生产总值 ( GDP) 增长率和人均 GDP等经济变量对瑞典 20世纪 90年

代的养老金制度改革产生了重要影响。其中，劳动力参与率和失业率与 ATP制度的筹资紧密相关，而

GDP 增长率和人均 GDP 显示了养老金制度赖以持续运行的经济基础状况。瑞典的劳动力参与率从

1990年的 67%降低到 1994年的 63%，失业率从 1988年的 1． 9%上升到 1994年的 9． 6% [12 ]，这意味着

在人口老龄化背景下向 ATP制度供款的参保者数量减少，即制度收入减少，而退休者数量增加，即养老

金支出增加，这种状况给 ATP制度的财务平衡施加了很大压力。瑞典的 GDP增长率从 1984年的 4． 3%
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下降至 1993年的 － 2． 1%，尤其是在 20世纪 90年代初期，瑞典经济陷入低谷，1991—1993年的经济增

长率为负值 [ 12 ]，人均 GDP呈下降态势，影响了瑞典国民经济为养老金制度融资的能力，而人口老龄化导

致了对养老金需求的增加，这必然损害旧养老金制度财务的可持续性。

在经济变化对旧养老金制度筹资和支出的不利影响逐渐加剧的过程中，瑞典政府并未无动于衷，而

是本着积极的态度加以应对，其于 1984年委派了一个委员会专门研究养老金制度。该委员会在 1990年

的研究报告中指出，瑞典养老金制度最晚在 2020年陷入严重的财务危机，建议增加获取全额养老金的

供款年限，适当提高退休年龄，并基于经济增长率制定指数化规则。尽管上述建议并未被采纳，但是这

一研究报告因较为全面地揭示了瑞典旧公共养老金制度的问题而意义重大，它使得很多国民不再盲目

信任旧制度，而对制度改革持支持态度。

1991年秋天，养老金制度改革成为右派四个政党组成的联合政府的首要议题，一个由七个政党代

表组成的养老金工作组得以成立。此养老金工作组规模并不大，由健康与社会保障部部长担任主席，成

员主要为各个政党在议会中的高级代表以及养老金专家。工作组的上述状况使得其具有很大优势: 工

作组规模不大可在一定程度上保证改革讨论的效率; 各政党领袖级人物的参与有利于给予工作组信任;

养老金专家的加入有助于保证改革的科学性。

工作组对养老金制度改革的讨论并非一帆风顺。在起始阶段，七个政党对瑞典养老金制度如何改

革表达了差异较大的观点: 社会民主党将 ATP制度看作是其福利政策的“皇冠宝石”，强烈反对建立基

金积累的公共养老金个人账户制度; 自由党的观点与其相左，他们建议实施基金积累的个人账户制度，

加强供款与养老金收益之间的联系; 保守党和中央党亦均主张实施基金积累的公共养老金个人账户制

度，但是后者主张对国民发放同一比率的养老金收益; 基督民主党也主张建立同一比率的养老金收益机

制; 右翼民粹党和左派政党也提出了他们关于养老金制度改革的建议。由于分歧较大，各政党决定停止

争论，开始倾听养老金专家关于旧制度问题所在的意见，并与之进行了较为有效地探讨。之后，各政党

关于养老金制度改革的讨论步入正轨。

经过较充分的讨论，工作组大部分政党认为对旧制度进行根本性的改革是十分必要的。除左派政

党和右翼民粹党之外的五个政党达成了若干一致的观点: 实施 DC模式，加强养老金制度供款与收入之

间的联系; 建立弹性退休年龄制度; 制度主体为现收现付制度，养老金信用按照工资收入的变化进行指

数化 [ 13 ]。而左派政党和右翼民粹党并不支持上述观点，前者主张对旧的 ATP制度进行参量改革，后者支

持比例税率的制度。尽管如此，1992年夏天，工作组根据上述原则发布了关于瑞典养老金制度改革框

架、原则和细节的报告。1994年 7月，在除左派政党和右翼民粹党之外五个政党的支持下，工作组所建

议的改革议案以 85%的选票在议会获得通过。事实上，1994年通过的养老金改革议案与 1992年发布的

报告存在差异: 养老金信用和养老金收入均按工资收入的变化进行指数化; 建立了供款率为 2． 5%的基

金个人账户计划 [ 14 ]。

1994—1998年，瑞典成立了由工作组中支持改革议案的政党代表和养老金专家组成的新养老金制

度实施组，为新制度的顺利实施提供支持，并开展立法工作。在新制度实施的准备过程中，地方工会组

织极力反对改革旧公共养老金制度，社会民主党联合支持者与他们进行了激烈的辩论，并于 1997年完

全执政之时解决了这一问题，律师们则开始起草最后的法律报告。在实施组为新制度实施做积极筹备

的同时，国家社会保险委员会经过三年的努力，建立了新制度顺利运行必需的计算机信息平台。新公共
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①典型三支柱模式由世界银行于 1994 年提出，其结构如下: 第一支柱为 DB型的现收现付制度;第二支柱为基金积累制的个人账户
计划;第三支柱为自愿性个人养老储蓄计划。

养老金制度的法律报告于 1998年春天完成，并于当年 7月在议会获得通过。

瑞典新公共养老金制度的建立经历了一个广泛探讨和政治博弈的过程。在这个过程中，广泛地探

讨是大多数政党之间达成改革建议一致性的基础，政治博弈是养老金改革法案获得通过的关键因素。

由于各方在养老金制度实施中的利益点不同，广泛探讨和政治博弈所带来的利益妥协使瑞典并未在当

时已有的养老金制度模式中选择改革目标的主体模式，而是创建了以名义账户制度为主体的公共养老

金制度。

瑞典 NDC运行机制的突出特点是注重制度的精算性，各精算要素有力地保证了其财务稳定性。继

承所得提高了养老金供款的使用效率; 管理费用的精算有利于把握制度的成本; 平衡比率既是自动平衡

机制激活与否的标准，又能发挥预警作用; 自动平衡机制可在平衡比率小于 1时自动激活，用平衡指数

衡量的记账利率代替收入指数衡量的记账利率，推动 NDC制度的资产和负债趋向平衡; 年金除数为科

学计算养老金奠定了基础，是瑞典 NDC制度中不可或缺的组成部分。

同时，瑞典新公共养老金制度存在若干再分配要素，这有利于提升制度的公平性。名义个人账户记

账利率、自动平衡机制发挥作用期间的记账利率和养老金的指数化比率使得瑞典国民能够充分有效地

享受到国民经济发展的成果，有利于提升代际之间的公平性; 继承所得体现了瑞典 NDC养老金制度中

同一年龄群组参保者之间的互助共济。

4． 公共养老金个人账户制度的抉择

拉脱维亚从 1996年开始在名义账户制和基金个人账户制之间进行比较选择，这标志着公共养老金

个人账户制度进入了抉择阶段。1991年，拉脱维亚获得独立。1991—1993年，拉脱维亚经济呈双位数负

增长，特别是在 1992 年缩水了 35%。1991—1996 年，拉脱维亚退休者数量占工作者人数的比率从

46． 4%上升到 65． 1%，这使得其养老金制度财务状况恶化，以养老金支出为主体的社会保障支出占

GDP的比重由 1985年的 7%上升到 1994年的 14% [15 ]。

拉脱维亚政府认为如果不实施改革，养老金制度将会崩溃。面对这种状况，拉脱维亚在 1995年早期

起草了养老金制度改革法案，建议引入世界银行所建议的三支柱模式①，但现收现付部分实施名义账户

制。事实上，这项改革法案是瑞典政府专家和世界银行专家合作的结果，NDC体现了瑞典专家的意见，

而第二和第三支柱则体现了世界银行专家的建议。但是，拉脱维亚国会否决了第二支柱即基金制个人

账户计划的实施，其原因主要有两点: 一是拉脱维亚拟改革时，世界银行的报告刚刚发布，缺乏广泛的接

受性; 二是拉脱维亚国会探讨养老金制度改革法案期间，正是私人银行系统在拉脱维亚失去信任之时。

1995年，拉脱维亚经历了严重的银行危机，银行系统的资产和负债损失了 40% [16 ]，很多人失去了他们

的银行存款。

为了缓解养老金制度的短期财务压力，拉脱维亚 NDC计划于 1996年开始实施。一年后，新制度全

面推行并覆盖了劳动力市场上的所有人。同时，制度的指数化水平要比开始高，对提前退休的惩罚使得

参保者推迟他们的退休决定。在新制度实施的前两年，退休者人数占工作者人数比率由 1996 年的

65． 1%降低到 1997年的 64%，而养老金支出占 GDP的比重基本保持不变。

尽管名义账户制度在初期获得了财务方面的成功，但是拉脱维亚在 1997年 10月和 1998年 3月经
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历了两轮养老金支出增加，平均增长幅度为 15%，这使得社会保险预算赤字于 1998年再次出现。养老

金制度的再改革被提上日程，引入基金制个人账户计划的探讨日益激烈。在这样的背景下，1998年，建

立基金个人账户制度的改革法案在拉脱维亚获得通过，并于 2001年开始实施。基金制个人账户计划能

在 1998年通过，而在 1995年被否决的原因有以下几点: 1998年，拉脱维亚的银行系统恢复了良好的运

行，提升了很多民众的信心; 世界银行的养老金改革方案在转型国家中得到广泛应用; FDC制度的引入

是循序渐进的，并得到了 NDC计划的配合。在 NDC和 FDC共同实施的情况下，参保者个人的缴费水平

并没有变化，不同的是缴费去向出现了变更。FDC的缴费率状况如下: 2001—2006年为 2%，2007年为

4%，2008年为 8%，2009年为 9%，2010年为 10% ; 同时，NDC的缴费率相应不断下降，二者缴费率合计

为 20%。

经过上述改革，拉脱维亚养老金制度由原来的现收现付制转轨为部分积累制，必然伴随着双重支付

和转制成本的出现。拉脱维亚规定，转制成本需要用 NDC和 FDC制度外的资金来支付。当转制成本支

付完毕，制度达到均衡，NDC的养老金债务将主要由 NDC制度的缴费支付。根据学者研究，面对人口老

龄化状况和不利的经济形势，拉脱维亚的养老金制度能够保持短期财务稳定性 [ 17 ]。从长期看，如果 FDC
和 NDC计划的缴费率各为 10%，到 2045—2065年，用以养老金支付的额外税收将会被征收。拉脱维亚

需要建立储备基金，以保证 20世纪 80年代出生者的 NDC养老金支付 [ 17 ]，实现制度的长期财务平衡。拉

脱维亚未来人口状况严峻，低生育率、低死亡率以及向其他国家的移民会使得拉脱维亚人口数到 2075
年减少 50%，劳动力人数年均减少 0． 5% － 0． 7% [17 ]，这不利于现收现付制的实施。而 FDC制度在一定

时期很可能引起通货膨胀。尽管如此，FDC与 NDC共存互动的模式可作为拉脱维亚公共养老金制度的

次优选择。

三、结 论
自建立以来，新加坡中央公积金制度的供款率、缺省收益率和投资收益率等制度运行变量、普通账

户向特殊账户转移计划、最低储蓄补充计划等制度要素、参保者状况、供款额、支出额和积累额等制度效

果变量的表现与政治规则和经济规则互动所带来的影响密切相关。从国民经济角度分析，新加坡中央

公积金制度的成本主要是为保障国民养老权益而付出的经济产出，而其收益既包括发挥了保障国民老

年生活需要的作用，又包括对新加坡经济腾飞贡献了很大的力量。从这个角度分析，建立和发展新加坡

中央公积金制度的收益显然大于成本，这也是这项制度能够在新加坡持续实施而不衰落的主要原因之一。

为了实现经济的可持续发展，智利须将国家干预为主的内生经济发展模式转变为体现新自由主义

思维的经济发展模式，而私营化养老金制度很好地契合了新自由主义的思维，理所当然地成为智利市场

自由化改革政策系统中的一部分。但是，旧养老金制度既得利益者不希望养老金制度私营化改革的发

生，他们会通过民主政治制度的投票机制来施加阻力。不过，在独裁军政府建立之后，依靠强有力的执

行力打破了原有利益集团所坚守的利益格局，突破了路径依赖的影响，为智利私营养老金制度取代原有

的养老金制度提供了有力地支持。随着新自由主义理念的发展和深入人心，1989年建立的智利民主政

府表现出支持私营养老金制度发展的态度。但是，私营养老金制度逐渐暴露出一些问题，这意味着国民

产出为制度付出了成本，但却未取得预期的高于成本的收益。为了解决上述问题，智利于 2008年对私营

养老金制度为主的养老体系进行了较为合理的再改革，使得制度发展的收益大于成本，这有利于实现制
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①智利军政府独裁统治时期的养老金制度改革并无广泛地讨论。

度再改革的顺利进行。

瑞典的劳动力参与率、失业率、GDP年均增长率以及人均 GDP等经济变量的变化使旧养老金制度

的财务不具备可持续性，这要求政府对其进行适当调整以切实保障国民养老权益，而政府、养老金专家、

社会公众的政治互动推动了养老金制度较为理性地改革。如果说瑞典公共养老金制度的改革目标主要

是在人口老龄化背景下实现财务平衡，那么，鉴于名义账户制度的实施不仅形成了公共养老金制度的财

务平衡，而且能够在一定程度上促进社会公平，新公共养老金计划实现了制度收益大于成本，这是 NDC
制度能在瑞典持续运行和瑞典成为世界上实施 NDC计划最为成功国家的主要因素之一。

在经济因素给旧养老金制度短期财务平衡带来冲击的情况下，拉脱维亚的养老金制度亟需改革。

瑞典和世界银行建议拉脱维亚应该实施由 NDC、FDC和自愿性个人养老储蓄计划组成的三支柱模式。

但是，解决短期财务失衡的紧迫性、银行因危机而信誉极差以及由此导致的国民对基金个人账户制度的

不信任使得拉脱维亚政府于 1996年采纳了 NDC计划，而并未实施 FDC制度，这次改革取得了初步成

效。随着社会保险赤字的再次出现、银行系统信誉的逐渐恢复、世界银行三支柱模式的逐步获得认可，

拉脱维亚对是否引入基金个人账户计划进行了广泛讨论，并最终于 1998年通过了实施 FDC计划的改

革法案。可以看出，正是经济因素及其运行机制和政治因素及其作用方式之间的互相响应，使得拉脱维

亚抉择公共养老金个人账户制度模式的步伐逐步向前。

在抉择过程中，NDC制度的实施在初期取得了预期的高于成本的收益，但随后养老金制度运行的

成本增大并超过了收益，要求对制度进行再改革，基金制个人账户制度则应运而被引入，并得到了 NDC
制度的配合，从而形成了 NDC与 FDC共存互动的模式。在建立储备基金的基础上，此制度模式能够实

现财务平衡，获得了附带条件的超成本收益，其会在近期内继续存在下去。但是，这一制度模式是否具

有长期可持续性，需要考察在将来是否能够建立实现收益的附加条件。

综上所述，公共养老金个人账户制度的嬗变往往是由于若干经济变量通过经济运行方式发挥作用

的经济规则对制度的财务平衡等带来了消极影响，而较为广泛的政策讨论①、政策制定、政策执行和政

策调整等政治规则是试图逐步化解这一消极影响的方法。政策改革的着力点既可以为养老金制度，即

通过优化养老金制度，努力使制度适应经济规则，进而促进经济良性发展，也可以为经济规则，即在一定

程度上改变经济变量发展的方向进而优化制度运行的经济环境。在制度变迁过程中，如果新制度的收

益大于成本而使得制度改革的预期目标得以实现，甚至实现了额外的目标，那么，其具备较强的可持续

性; 如果新制度的收益小于成本而使得制度改革的预期目标没有实现，那么，通过制度的再改革以实现

收益大于成本的行动势在必行。
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Political and economic analysis on the institution changes in individual account of public pension

－ － Experiences from Singapore， Chile， Sweden and Latvia

Guo Lin1， Deng Haijun2
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2． School of Public Health， Central South University， Changsha， Hunan， 410078 )

Abstract: The academic circle lacks in the study on the institution changes in individual account of public pension． Through

the explanations on its logic， this article divides such changes into four stages， i． e．， establishment， development， expansion and

decision． We conduct political and economic analysis on the institution changes of typical countries at each stage， i． e．， Singapore，

Chile， Sweden and Latvia， in order to examine the whole process specifically． Our study shows that the interaction between eco-

nomic rule and political rule promotes the changes in individual account of public pension， and that the comparison of cost and

effects is the key to consistent development．
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