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摘　要:本文依据我国现行养老保险制度对缴费率的规定 , 应用费尔德斯坦的交叠世代模型 , 通过设

定我国养老保险制度的相关参数 , 认为现行养老保险制度的企业缴费率是符合福利最大化的最优缴费

率;并且不同行业的企业缴费能力存在差异 , 如适当改进可能带来帕累托优化效果。
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企业缴费率也称为养老保险社会统筹缴费率 , 是养老保险制度的重要参数之一 。企业缴费率

是否合理将直接关系到养老保险制度的运行质量 。从福利最大化的角度出发 , 养老保险制度存在

着最优的企业缴费率 。在我国形成 “统账结合” 养老保险制度的改革历程中 , 曾对企业缴费率进

行过多次调整。根据 2006年1月开始实行的 《养老保险制度新规定》 , 企业缴费率被确定为职工

工资的20%, 全部用于养老金的社会统筹 。这种缴费率设计与养老保险制度各参数间存在何种

关系 , 是否符合福利最大化的要求 , 有无改进的余地等都是值得探讨的问题。
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一 、 养老保险制度最优缴费率模型

国外关于缴费率的分析 , 多散见于福利经济学领域的各类文献中。具体有萨缪尔森 、戴蒙德

和艾伦 , 他们率先在一般均衡理论框架下探讨了养老保险缴费率问题 , 其后出现了动态生命周期

模拟模型 , 也称 A—K模型 , 这一模型是分析养老保险最优缴费率问题的非常有效的工具 。日本

学者寺井公子以费尔德斯坦的理论为基础 , 建立了 9世代叠代模型 , 衡量了不同缴费率引起各世

代消费变化的程度。小盐隆士构建了 6世代叠代模型 , 对养老保险不同缴费率下的经济效果进行

了比较分析。国内学者较早涉猎这一领域的是穆怀中教授 , 他从理论上确定了养老保险的适度缴

费区间。柏杰针对中国养老金改革实践建立了一个无限期的叠代模型 , 考察了不同的缴费率对经

济增长和帕累托效率的影响。北京大学中国经济研究中心宏观组通过宏观增长模型比较了养老保

险缴费率对经济构成要素的影响。郑伟在费尔德斯坦理论的基础上进行拓展 , 给出了决定养老保

险制度优劣的缴费率参数 。郑伟 、 孙祁祥针对中国的养老保险制度改革 , 在一般均衡框架下构建

了一个涉及缴费率的动态生命周期模拟模型 。

综观国内外学者对养老保险制度的研究可以发现 , 他们大都是将缴费率作为一项已知变量 ,

在此前提下分析养老保险各种变量的内在关系及制度转型所带来的经济福利效应 , 因此属于静态

或比较静态分析的范畴 , 而将缴费率视为未知变量并确定其最优化水平的研究还不多见 。本文力

图克服已有研究成果的不足 , 从新的研究角度 , 即以缴费率为未知变量 , 以人口和经济状况变化

为分析前提 , 以行业收入差异为约束条件 , 确定养老保险最优缴费率。

(一)在职者和政府的目标函数模型与最优缴费率的确定

模型假设经济中存在着在职者 、退休者和政府三个主体 , 其中在职者和政府是独立的行为主

体 , 退休者不是独立的行为主体 , 是由政府来代表其利益 。在职者关心的是自己的利益 , 而政府

在关心退休者利益的同时也关心在职者利益 。实现生命周期效用最大化是在职者的目标 , 而实现

社会福利最大化是政府的目标 。从这个角度来看 , 能够同时满足在职者生命周期效用和社会福利

最大化的缴费率即是最优缴费率
[ 1]
。

1.在职者的目标函数模型

在养老保险制度下 , 在职者收入中扣除社会统筹缴费 (企业缴费)和个人账户缴费后的剩余

部分等于其工作期的消费 , 而社会统筹养老金和个人账户养老金组成退休期的消费 。社会统筹部

分 (企业缴费部分)采用现收现付财务模式 , 即在职者当期的缴费全部转换为同期退休者的养老

金收入 。由于存在着在职者和退休者两个世代 , 因此本文运用交叠世代模型进行分析
[ 2]
。假设个

体劳动者生命分为工作期和退休期两期 , 工作期为第一时期 , 退休期为第二时期。则社会统筹养

老金可以表述为:

B t =θλ(1+n)(1+g) w t (1)

　　其中 , B t 为单个在职者 t 期的养老金水平 , θ为社会统筹缴费率 , λ为个体工资与社会平均

工资的比例 , (1+n)(1+g)为每代人有效劳动的增长率 ,  w t 为 t期的社会平均工资。

个人账户养老金可以表述为:

Pt =φ(1+rt-1)wt-1 (2)

　　其中 , φ为个人账户缴费率 , rt-1为 t-1 期的利率水平 , wt-1为 t-1 期的个人工资。

养老保险制度下 t 期单个在职者的消费为:

Ct ,1 ={(1-θ-φ)wtA t} (3)

　　其中 t 表示出生时期 , i (i=1 , 2)为工作或退休的状态 , Ct , 1表示 t期单个在职者的消费 ,

At 表示 t 期单个在职者的有效劳动 , 以 Ct+1 ,2表示 t 期单个在职者在 t+1期退休时的消费 , 由式

(1)和 (2)可以得到:

Ct+1 , 2 ={θλ(1+n)(1 +g) wt+1 + (1 +rt)wt}A t (4)

　　假定效用函数为消费水平的单调增函数且为严格的凹函数 , 则 t 期单个在职者的生命周期效
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用为:

Ut =U1(Ct , 1)ρU2(Ct+1 , 2) (5)

　　其中 U1为工作期效用 , U2为退休期效用 , ρ为在职者未来效用的贴现因子 。假定在职者可

以选择其个人账户缴费率 , 则在职者的目标函数可以理解为在给定的社会统筹缴费率 (企业缴费

率)下选择最优的个人账户缴费率以实现其生命周期效用的最大化 。

2.政府的目标函数模型

政府按照社会统筹缴费率 (企业缴费率)向在职者收取养老保险费 , 同时按照现收现付原则

将保险费以社会统筹养老金的形式支付给退休者 。由于政府关心在职者和退休者两方面的利益 ,

因此政府的目标函数中既包括退休者的效用 , 也包括在职者的效用 。假定政府对在职者和退休者

具有相同的关心程度 , 其目标是同时实现两者效用最大化 , 即实现社会福利的最大化
[ 3]
。

根据上述对在职者的假设前提 , 可以推导出 t 期退休者个人的消费为:

Ct , 2 ={θλ(1 +n)(1+g)wt + (1+rt-1)w t-1}At-1 (6)

　　假设 t-1期的人口为 Lt-1 , t期的人口为Lt , 则政府的目标函数为:

Wt =Lt{U1(Ct ,1)+ρU 2(Ct+1, 2)}+Lt-1U2(Ct , 2) (7)

　　式 (7)中右边第一项表示在职者 t期的效用 , 第二项为退休者 t期的效用 。假定在 φ已知

及其他变量给定的前提下 , 政府实现社会福利最大化的目标函数就是确定最优的企业缴费率 θ。

(二)求解最优社会统筹缴费率 (企业缴费率)

1.资本存量 、工资与利率

假定生产函数为柯布 —道哥拉斯 (Cobb-Douglas)型 , 即:Y t =K
α
tL

1-α
t , 其中 α为资本产出

弹性 , 则工资和利率分别等于劳动和资本的边际产量:

wt =(1-α)k
α
t ;rt =αk

α-1
t (8)

　　假定每一时期的个人账户缴费全部转化为下一期资本 , t 期的人口为Lt , t 期的资本存量为

Kt , At 为 t 期单个在职者的有效劳动 , 则 t 期的资本存量为
[ 4]
:

Kt =λAt-1 Lt-1w t-1 (9)

　　由式 (9)可得 t期单位有效劳动的资本存量为:

kt =K t AtLt =λw t-1  (1+n)(1+g) (10)

　　2.在职者和政府目标函数最大化下的最优缴费率

由前面的分析可知 , 在职者选择 φ以最大化其生命周期效用 , 政府选择 θ以实现社会福利

最大化目标 。通过政府目标函数最大化对 θ的一阶求导 , 可以得到最优社会统筹缴费率 , 即最

优企业缴费率
[ 5]
。

在职者生命周期效用最大化对 Υ的一阶条件为:

 Ut

  
=U′t , 1(-wAt)+ρU′t+1, 2(1 +r)wAt =0 (11)

　　政府目标函数最大化对 θ的一阶条件为:

 Wt

 θ
=LtU′t , 1(-wAt)+LtρλU′t+1 , 2(1+n)(1 +g)wAt +Lt-1λU′t , 2(1+n)(1+g)wAt-1 =0　 (12)

假设效用函数为:

U(C)= InC (13)

则上述各式联立求解可得最优企业缴费率 θ的表达式:

θ=
1+ρ(1 +n)

1+(1+ρ)(1+n)
· 1-

α
1 -α

·
(1 +ρ)(1+n)(1+g)

λ(1+g)[ 1 +ρ(1+n)] -ρ
(14)

　　式 (14)表明最优的社会统筹缴费率 (企业缴费率)θ与资本产出弹性α、 未来效用的贴现

因子 ρ、 人口增长率 n 、有效劳动增长率 g 、 个人工资与社会平均工资的比例 λ等参数有关 。通
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过给定相应的参数值 , 就可以求出 θ值 , 既能实现个人效用最大化 , 也能实现社会福利最大化。

二 、 养老保险最优企业缴费率的参数设计

(一)不同行业个人工资与社会平均工资比例λ的确定

在确定个人工资时所考虑的对象是目前被养老保险制度覆盖的群体。由于目前我国的养老保

险制度只覆盖了城镇 , 而城镇几乎不存在第一产业 , 因此在选择行业时首先剔除第一产业 (农 、

林 、牧 、渔业), 只选择第二产业和第三产业 。第二产业从总体上包括工业和建筑业两大类 , 其

中工业又可细分为采矿业 、制造业 、电力燃气及水的生产和供应业 。第三产业主要包括交通运输

仓储和邮政业 、 批发和零售业 、住宿和餐饮业 、 金融业 、 房地产业 。这些细分行业个人工资与社

会平均工资的比例见表 1。
表 1　不同行业个人工资与社会平均工资比例 (2006年)

行业
个人年工资

(元)
个人工资与社会

平均工资比例λ

社会平均工资 20856 λ0=1.00

采矿业 24335 λ1=1.17

制造业 17966 λ2=0.86

电力燃气及水的
生产和供应业

28765 λ3=1.38

建筑业 16407 λ4=0.79

交通运输仓储

和邮政业
24623 λ5=1.18

批发和零售业 17736 λ6=0.85

住宿和餐饮业 15206 λ7=0.73

金融业 39280 λ8=1.88

房地产业 22578 λ9=1.08

资料来源:根据 《中国统计年鉴(2007)》 及相关数据计算得出。

表 2　我国国有工业企业劳动力 、 资本支出估计表 亿元

年份 职工工资 投资 总产值 年份 职工工资 投资 总产值

1991 2641 3714 14955 1999 7477 15948 35571

1992 3134 5499 17824 2000 7613 16504 40554

1993 3859 7926 22725 2001 8356 17607 42409

1994 5379 9615 26201 2002 8949 18877 45179

1995 6334 10898 31220 2003 9496 21661 53408

1996 7061 12006 36173 2004 10777 25028 65971

1997 7451 13091 35968 2005 12292 26576 72187

1998 6945 15309 33621 2006 13921 34090 91076

资料来源:数据来自 《中国统计年鉴》 2003年 、 2004年 、 2005年 、 2006

年 、 2007年。

由表 1可以得到 λ的不同取值 , 个

人工资与社会平均工资的最大比例数值

为1.88 , 出现在金融业;二者的最小比

例数值为 0.73 , 出现在住宿和餐饮业。

其他的行业平均工资与社会平均工资的

比例位于以上两种行业之间 , 因此 λ取

值分别为:作为比较基准的社会平均工

资比例λ0=100%;采矿业的工资比例λ1

=117%;制造业工资比例λ2=86%;电

力燃气及水的生产和供应业工资比例λ3

=138%;建筑业的工资比例 λ4 =79%;

交通运输仓储和邮政业的工资比例 λ5=

118%;批发和零售业的工资比例 λ6 =

85%;住宿和餐饮业的工资比例 λ7 =

73%;金融业的工资比例λ8=188%;房

地产业的工资比例λ9=108%。

(二)资本产出弹性α的确定

根据柯布 —道哥拉斯生产函数 , 运

用1991 ～ 2006 年我国国有工业企业劳动

工资和资本支出的估计值 (见表 2), 可

以回归出我国企业的劳动要素和资本要

素的贡献率。

对柯布—道哥拉斯生产函数进行对

数变换之后得到的回归方程如下:

lnY =2.887+0.317lnK +0.654lnL

(T 统计量)(7.490)(2.563)(3.426)

R
2
=0.9861　F =390.6920(P =0.0001)DW =1.862

　　根据回归方程的结论 , 可以假定我国企业的资本产出弹性 α=0.317 。

(三)有效劳动增长率 g 等其他参数的确定

1.有效劳动增长率 g的确定

本文将有效劳动增长率等同于城镇就业增长率 , 2002 ～ 2006年城镇就业人数分别为 24780万

人 、 25639万人 、 26476万人 、 27331 万人 、 28310 万人 , 同期的年均劳动增长率分别为 3.46%、

3.26%、 3.22%、 3.55%, 因为有效劳动增长率界于 3%～ 4%之间 , 因此设定有效劳动增长率为
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g =3.5%
[ 6]
。

2.贴现因子 ρ的确定

贴现因子也称为贴现率 , 贴现因子 ρ与利率 r 有着密切的关系 , 二者的关系是 ρ=1 

(1+r)
n
, 其中 n 代表未来期与当期的时间间隔 , 一般用年数表示 。根据 《中国统计年鉴

(2007)》 公布的中国金融机构法定一年期存款利率:1998年 7月 1日为 4.77%, 1999年 6月 10

日为 2.25%, 2002年 2月 21 日为 1.98%, 2004 年 10 月 29 日为 2.25%, 2006 年 8 月 19日为

2.52%, 随着经济状况的变化和中国资本市场的逐步成熟 , 储蓄收益率正在逐步提高 , 因此本文

选择r=4%
[ 7]
。

为计算简便起见 , 本文假定在职者于 20岁进入劳动市场 , 于 60岁退休 , 工作期同时为最大

缴费期 n为 40年的合意条件下 , 设计贴现因子 ρ的取值 。在 r=4%的前提下 , 上述合意条件下

的贴现因子为:

ρ=
1

(1+4%)

40

=21%

　　3.人口增长率 n 的确定

中国的人口自然增长率在 1987 年以前基本呈上升趋势 , 到 1987年达到 16.61‰, 此后由于

更加严格地实施计划生育政策而持续下降 , 2000 年下降为 7.58‰, 2001 年为 6.95‰, 2002 年为

6.45‰, 2003 年为 6.01‰, 2004年为 5.87‰, 2005年为 5.89‰, 2006年为 5.28‰。为突出中国

人口老龄化和少子化的特点 , 本文取人口增长率 n=5‰
[ 8]
。

三 、 参数给定条件下的养老保险最优企业缴费率模拟分析

表 3　不同行业的养老保险最优企业缴费率%

参数

α=0.317;g=3.5%;
ρ=21%;n=5‰

最优企业缴费率

λ0 =100 θ0 =23.65

λ1 =117 θ1 =28.91

λ2 =86 θ2 =17.38

λ3 =138 θ3 =33.37

λ4 =79 θ4 =13.19

λ5 =118 θ5 =29.16

λ6 =85 θ6 =16.84

λ7 =73 θ7 =8.78

λ8 =188 θ8 =39.58

λ9 =108 θ9 =26.40

(一)不同行业的企业最优缴费率

根据中国养老保险 “统账结合” 的制度结构特点 , 养老保险最优缴费率包含两方面内容 , 即

包括最优社会统筹缴费率和最优个人账户缴费率 。其中社会统筹缴费完全由企业承担 , 属于企业

缴费范畴 。因此研究最优社会统筹缴费率实际上等同于研究最优企业缴费率。根据最优缴费率的

模型分析 , 我们知道资本产出弹性 α、未来效用的贴现因子 ρ、 人口增长率 n 、有效劳动增长率

g 、个人工资与社会平均工资的比例 λ等参数将决定最优的社会统筹缴费率θ。我们对以上参数

进行了符合实际的设计 , 其中个人工资与社会平均工资的比例 λ有多种取值 , 其取值范围在

1.88和0.73之间 。资本产出弹性 α=0.317 , 有效劳动增长率 g=3.5%, 合意条件下的未来效用

的贴现因子 ρ=21%, 人口增长率 n=5‰。

由表 3的计算结果可知 , 在其他参数固定的前提下 , 最优企业缴费率表现出与各行业工资水

平正相关的变化规律 。如果按照工资水平降序排列 , 则各行业的最优企业缴费率的变动趋势如下

所示:行业工资水平最高的是金融业 , 该行业的最优

缴费率为 39.58%;电力燃气及水的生产和供应业的

最优缴费率为 33.37% ;交通运输仓储和邮政业的最

优缴费率为 29.16%;采矿业的最优缴费率为

28.91%;房地产业的最优缴费率为 26.40%;制造业

的最优缴费率为 17.38%;批发和零售业的最优缴费

率为 16.84%;建筑业的最优缴费率为 13.19%;而收

入水平最低的住宿和餐饮业 , 其最优缴费率为

8.78%。

(二)以行业就业人数为权重的整体最优缴费率

如果将基准确定为社会平均工资 , 则此时企业的

最优缴费率为 23.65%。但是这一数值并不能看做是

企业整体的最优缴费率。因为各行业的就业人数不
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同 , 决定缴费率的权重也就不同 , 因此以下讨论将企业就业人数作为权数的企业整体最优缴

费率
[ 9]
。

以2006年为例 , 2006年采矿业人数为529.7万人 , 制造业人数为 3351.6万人 , 电力燃气及

水的生产和供应业的就业人数为 302.5万人 , 建筑业就业人数为 988.7万人 , 交通运输仓储和邮

政业就业人数为 612.7万人 , 批发和零售业就业人数为 515.7万人 , 住宿和餐饮业就业人数为

183.9万人 , 金融业就业人数为 367.4万人 , 房地产业就业人数为 153.9万人 , 以上各行业的总

人数为7006.1万人。以上述行业的就业人数为权数 , 来求解企业整体的最优缴费率 。

θzy =∑
9

i=1
θiqi ∑

9

i=1
qi (15)

　　公式 (15)中 , θzy代表企业整体的最优缴费率;θi 代表不同行业的企业最优缴费率;qi 代

表不同行业的就业人数。由表 3可知各个行业的最优企业缴费率 , 结合各行业的就业人数 , 最终

求得企业整体的最优缴费率为 20.48%。这就是目前养老保险制度所覆盖的城镇行业中 , 用于养

老保险社会统筹的企业整体最优缴费率 。

四 、 研究结论

1.现行养老保险制度的企业缴费率是符合福利最大化的最优缴费率

从现实情况来看 , 现行养老保险制度规定企业缴纳职工工资 20%的保险费用于社会统筹缴

费。根据模拟结论可知 , 最优企业缴费率因行业工资水平的不同而在理论上处于 39.58%与

8.78%之间。以社会平均工资作为参照标准得到的最优企业缴费率并不能看做是整体的最优值 ,

必须以各行业就业人数为权数对各行业的缴费率进行加权平均 , 最终得到的缴费率即为适合不同

行业的整体最优缴费率。该缴费率为 20.48%, 可以看做是能够实现福利最大化的最优企业缴费

率。该值与我国现行养老保险制度所规定的社会统筹缴费率极为接近 , 因此可以认为现行养老保

险制度的企业缴费率符合福利最大化的最优缴费率。

2.不同行业的企业缴费能力存在差异 , 如适当改进可能带来帕累托优化效果

目前我国企业无论所处行业及工资水平如何 , 都缴纳统一费率的保险费。这种一体化的缴费

制度具有减少劳动力流动阻碍 、形成统一劳动市场及计算简便等优点。但是也应该认识到 , 由于

工资水平的差异 , 不同行业实现福利最大化的最优企业缴费率是不同的。最优缴费率高于社会平

均最优缴费率的企业 , 表明其缴费能力强。国家对这类行业及企业应该在现行 20%的缴费率下

采取更加严格的收缴措施 , 提高保险费收缴率并杜绝逃费现象;而对于最优缴费率低于社会平均

最优缴费率的企业 , 国家应该充分理解该类行业缴费能力弱的现状 , 可适当采取减免税收 、 优惠

贷款等行业扶植政策 , 增强该类行业中企业的经营竞争能力 , 促使其工资水平得到提高 。这样将

有利于提高该类行业的企业最优缴费率 , 增加养老保险基金收入 , 改善养老金收支状况 , 实现养

老保险制度的帕累托优化 。
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