
第28卷第11期
2002年11月

财经研究
J oumal of Finance and Economics 

公共年金制度的效果

运用内生增长模型分析

宋健敏
（上海财经大学公共经济与管理学院，上海 200433)

Vol. 28 No. 11 
Nov. 2002 

摘 要：本文运用导入外部效应的内生增长模型和叠代模型，分析了社会保障制度中不同财政运行方式的

年全制度对经济增长率以及社会福利所产生的效果。 得出的结论是，不同的年金制度会通过影响个人的生涯可

支配收入而对经济增长和社会福利产生不同的影响。 由于完全基金方式的年金制度不改变个人的生涯可支配

收入，因此具有中性。 但是，现收现付的年金制度却有可能改变个人的生涯可支配收入，从而对经济增长率和社

会福利产生负面影响。
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随着社会主义市场经济体制的确立，我国社会保障制度也在加快建设的步伐。 社会保障制

度本身并不是经济政策，但是它的完备程度却依存于经济发展水平。 同时，社会保障支出又成为

人们经济活动的原动力，对经济运行会产生重大的影响。 因此，明确社会保障制度的经济效果，

具有非常重要的理论与现实意义。

在社会保障制度中对经济活动影响最大的是年金制度。 年金(Pension)是一种终身的、定期

的现金支付。 这种支付的发生，可能是由于劳动者年老退职，也可能是由于劳动者因疾病伤残而

丧失劳动能力。 前者所发生的支付是年金中最重要的组成部分，也就是通常所说的
“

养老金
”。

本文所要考察的正是这种由于劳动者年老退职而发生的
“

年金”

支付。

虽然年金可以作为一种金融商品，由保险市场提供，但是我们将要考察的年金是指由政府提
供的社会保障体系中的一部分，是一种公共年金制度(public pension system)。 Q)

从理论上说，公共年金的财政运行方式有完全基金方式(full funded system)和现收现付方

式(pay as you go system)两种。 我国目前实行的是社会统筹与个人帐户相结合的年金制度。

具体地说，就是企业和职工的缴费应占工资总额的28%，其中1％进入个入账户，用于在职职工

的年金基金积累；17％进行代际转移，用于支付退休职工的年金。 可以说这是完全基金与现收现

付相结合的混合方式。 但是，由于计划体制下的职工没有年金基金积累，加上我国社会老龄化的

进程非常快，所以，使得本来应该进行积累的年金基金已经投入支付退休职工的年金。 也就是

说，事实上目前我国的年金制度巳经接近于完全的现收现付方式。 虽然现行制度是现有历史条

件下的必然产物，但是，它的实施对经济运行可能产生的影响应该受到重视。 目前在许多发达国

家，越来越多的经济学家对现收现付的年金制度抱有疑虑，尽管这些国家的国情与我们有着很大
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区别，但从理论上对不同的年金运行方式所产生的效果进行分析，对千建立更完善的年金制度具

有重要的理论和现实意义。

本文运用的基本模型是由萨缪尔森( samue lson,1958)提出，经戴蒙德(diamond, 19 65)进一

步扩展的叠代模型。由于这是一个能够很好地体现年轻人与老年人 之间代际关系的模型，因此

经常被运用于年金的理论分析。以下通过一个引进外部效应的内生增长模型与之相结合，构筑
一个新的理论框架来分析年金问题。这里的外部效应是指一个企业的生产能力受其所处经济环

境的平均技术水平的影响而产生的效应。在当今科技和信息高度发展的社会，本模型的假设将

更贴近于现实。

二、内生增长模型

1. 企业的行动。在常见的企业生产函数中，我们引进外部效应的因素。也就是说，一个企

业的新技术开发和利用，对其他企业生产能力的提高产生正的外部效应。企业生产函数中引进

外部效应的手法在很多论文中都可以看到。生产函数设定为：

y J1
＝ 凡l尸k} （l) 

其中O<a<l，构和 lj ,分别表示j企业在t期的资本存量和劳动雇用量。y”表示t期期末的

产出量。凡是显示该企业资本生产能力的参数。由于在企业的生产技术中引进外部效应，因

此，企业J的资本生产能力同时依存于其所属经济的平均资本水平，即B,= AK?。A表示整个经

济的生产能力， K是 整个经济的资本存量的平均值。随着 整个经济的平均资本存量的增大，单个

企业的生产要素边际生产能力也会提高。企业的生产技术假设为规模收益不变，即1-a= q，这

样导入外部效应后的生产函数可以改写为：

y )t
= AK;t（ lJIK)l-a (2 ) 

在完全竞争条件下，企业」在 t期的利润为兀,= yi,-r,ki1 -w1li1，其中n和 w1 分别为实际利

率和实际工资率。根据利润最大化的一阶条件，可以得到r,= aAk尸的K, )1-•,w, = (1-a) AK:1 

(l)I K,） 1-a/lJt 。这里的企业是具有代表性的企业，也就是说，对于任意的J企业来说， kj ,= k, ,  lj , = 

lt，而且经济的总人口为L,=nl,。因此，上述的 一 阶条件就可以写为r,= aAL尸，wt
= （1 — a)

nyi1/L 1 。为了简单化起见，我们把经济的总人口标准化为1，那么就可以得到r,= aA, w, = (1 -

a)Y,。a与A都是常数，这说明实际利率也是一个常数。因此，我们假定的生产模型与AK模型

的性质是一致的。即社会平均生产函数为：
Yt

= AKt (3) 

从以上分析，我们可以得到要素市场的均衡条件为：

wt
= （1— a)Y, (4) 

r= aA ( 5) 

2. 个人的行动。假定个人都是同质的。根据Di amond(1995)的两期叠代模型，每个人的生

涯分为青年和老年两期；每一时点上同时并存着青年世代（在期首新出生）和老年世代（在期末死

亡）。我们把在t期出生的人叫做
“
t世代“

，其效用函数Ut 为：

U,=U,(c伈c伈） （ 6 ) 

戏和c巨分别为t世代入的青年期消费和老年期消费。同时，这里假定效用函数U的性质

为 homothetic。如果不存在遗产，那么，年金制度建立后，t世代的个人在青年期取得收入，并将

收入分配于当期的消费，储蓄和缴纳保险费，到了老年期，则靠年轻时的储蓄（加上利息）和年金

维持消费。也就是说，t世代个人的预算制约为：

wt -e t
=c;＋st 

(1 +r)s, +h,+1 =c?+1 

. • 56 • 

(7)

(8)



宋建敏：公共年金制度的效果

et是年金保险费；s是个人储蓄。 h,+1是个人领取的年金。 我们可以看出，个人在生涯消费

（即青年期消费与老年期消费之和）的现在价值与其生涯收入的现在价值是一致的，也就是 c曰＋

c伈／（1 +r) = w,-e,+h,+1/Cl +r)。理性的个人，在(7)式和(8)式的制约下，为了实现自己的效

用最大化进行一生的消费规划，即决定 c伈c?+］和 st。 从中我们可以得到 ：

s, =s(w,,e,, h,+1) (9)

丞／awt>0,as／祝＜0,as./a h,+1 <O。

3. 年金制度。 年金制度有完全基金制方式和现收现付制方式两种。 为了分析不同年金制

度对经济产生的不同影响，我们可以用(10)、(11)式把两种年金制度定式化。 完全基金制方式年

金是劳动者在工作期间（ 青年时期），每年缴纳一定数额的保险费，由专门的基金组织将其积累并

在市场上进行运作。 劳动者在退休以后，从积累的基金以及基金收益中领取年金。 因此用公式

可以表示为：

ht
= （1 +r)e t一1 (10) 

现收现付制方式年金条件下的劳动者在工 作期间所交纳的保险费直接被作为年金，支付给

当期的老年人，保险费不存在基金积累。 所以可以用下式表达为：

ht 
=et (11) 

此外，无论采用哪种财政方式，年金的保险费总是按收入的一定比率缴纳。 即：

e, =0w,,0<0<1(0 为保险费率） （12) 

4. 物品市场的均衡条件。 物品市场的均衡条件是 t 期的投资必须与 t 期的储蓄总额相等。

由千本模型中 t期的资本存量被t期的老年世代全部消费，t+l期的资本存量完全由 t期的投
＝ 资形成，所以，物品市场的均衡条件可以写成：

kt+1 = St (13) 

到此为止我们建立了一个完整的分析模型，下面将考察不同的年金财政方式对经济产生的

不同影响。

三、年金制度对经济增长率的影响

从(7)式中，我们可以看到t世代的储蓄是工资收入减去保险费和第 一期的消费，即s,= w,

—et =cr。 由于效用函数的性质为 homothetic，所以消费占生涯收入比率是一定的。 即：

s1
=w 1 —e,-c'[ w,-e, +h,+1/(1 +r) J (14) 

其中 O<c'<l，为消费倾向。 在没有年金制度的情况下，e, =O, h,+1 = O，故(14)式可写成 ：

st
= `` -c wt (15) 

再利用(3) 式和 (4) 式，我们可以得到：

s, = (1-c') (1-a)AK, (16) 

根据(13)式的物品市场的均衡条件，不难得出：

K,+1/K, = (l—c') (1—a)A (17) 

如果定义资本的增长率为：

g=K,+1/K, (18) 

那么，由(3)式的生产函数可以看到g也是经济增长率。 在(17)式中，c
＇

、a 和 A都是一定

的。 因此，在没有年金制度的情况下，经济增长率也是一定的，它取 决于两期资本存量的比例。

通过前面的分析，我们还知道决定资本存量大小的因素是前期的储蓄量。 由此可知，如果年

金制度对个人的储蓄行为发生影响的话，将必然影响经济增长率，那么，两种不同的年金制度是

如何对均衡经济增长率发生影响的呢？

首先，在完全基金方式的年金制度下，个人缴纳的保险费在老年期连本带息收回。 因此，建
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立这种方式的年金制度，不会影响个人的生涯收入，从而也不会影响个人的消费行为和储蓄行
为。 观察(17)式我们可以看到，在个人的消费倾向 c'一定的情况下，经济增长率只取决于两期的

资本存量之比。 而每期的资本存量是由前一期储蓄决定。 由于完全基金方式的年金制度对个人

的储蓄行为不产生影响，因此，它对经济增长率的影响也是中性的。 这一点可以通过公式(10)、
(14) 、（17) 、(18)来证实。

其次，在现收现付的年金制度下，由于青年世代老年期所领取的养老金与自己所支付的保险

费不一致，因此，这种年金制度的建立将使个入的生涯收入发生变化。 下面我们就来分析这种变

化对经济增长率所产生的影响。

我们把(11)式和(12)式代入(14)式，在现收现付方式下的储蓄就变为：
St

= w1-0w1-c'[w1 -0w1 +0wt+1/（l+r)]

然后我们利用(3)式的生产函数，（4）式的要素市场的均衡条件以及(13)式的物品市场的均
衡条件，即可得到：

k计I (1-a)(l —0) (1— c')AK,— c
I

O(1-a)AKt+1/（1+r) 

因此，经济增长率g可以表示为：

g= K,+1/K, = 

(1 — a) (1-0) (1-c')A 
1+Ac

I

O(1-a)／（1+r) (19) 

最后，为了分析年金制度对经济增长率的影响，用0对g进行微分，其结果为：

坐＝ M
d0 [1+Ac勺(l-a)／（ 1+r)]2 (20) 

其中，M＝ — (1— a)(l-c')A— {1+［c
1

0(1— a)A/(1+r)]+Cl — a) (1 — O)c
1

0A(1+r)}<0 

也就是说，dg/dB<O。 所以，我们可以得出这样的结论：现收现付年金制度的建立，将会降低

经济增长率。
上述结论，是通过单纯的生命周期假说下的叠代模型，分析了不同年金制度对个人储蓄行为

所产生的不同影响，以及由此引起的资本存量的变化不同而得出的。 由于完全基金方式年金制

度的实施，对个人来说只是储蓄方式的变动，即从个人任意方式的储蓄转变为由社会进行的共同
储蓄；而就整个社会的纯储蓄量而言，社会总资本存量并不发生任何变化。 因而，完全基金方式

的年金制度对经济增长的影响是中性的。 但是，现收现付方式的年金制度就不同了。 由于在这
一制度下个人的年金保险费支付与年金领取是分离的，因此，个人的扩大消费倾向会导致储蓄下
降，进而使得社会总资本存量减少，由此引发经济增长率下降。 当然，这些只是从一个侧面对年
金问题所进行的分析，如果考虑人们的遗产动机以及由千年金制度建立所引起的提前退休动机，

结论也许会有些变化。 但是，在本文的分析模型下，上述结论是肯定的。

四、不同年金方式对社会福利的影响

为了考察不同的年金财政方式对社会福利的影响，我们引入间接效用函数的概念。 如果定
义个人的生涯收入为 I1

至w,-e,+h,+1/Cl+r)]，那么，t 世代的预算制约方式就由(7)式和(8)式

变为 c;'+c伈／（1+r) =I,，这样 t 世代的效用最大化问题就变为：
Max:u(c伈 c伈），
st:d+c伈／（1+g)=I,o 

根据一阶条件，可以得到 c;'=fy（ 一一 ，I,)'C伈＝ f。（—— ,L)。 将这两个解代人目标函数 UI1+r 1+r 

（c伈 c忆），t世代的间接效用函数 V1 即为：
1 l 

vt
= Vt[fy(——,11 ), f。(-— ,11)] = V,[1/1 +r, Ii ] 1+r 1+r 
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我们用(21)式来观察不同年金制度对 t 世代社会福利的影响。
在年金制度建立以前，e, =O, h,+1 =O, t 世代的生涯收入为 I, = W,。由此可知，当年金制度

二 采取以 h,= Cl+r沁为特征的完全基金方式时，t 世代的生涯收入L不发生任何变化。因此，这

二

种方式的年金制度的建立也不影响 t 世代的社会福利。但是，现收现付的年金制度的建立就不
同了，这时t世代的生涯收入 I1 将变为：

I1 圭 w,-e,+h,+1/Cl+r) = w,-ew,ew,+1/Cl +r) (22) 
也就是说，t 世代的生涯收入中发生了 一 ew,+ew计］／（l+r)的变化。将要素市场均衡条件

(4)、(5)式以及生产函数(3)式代入(22)式，可以得到 t 世代的生涯收入为：
I,= (1-a)A[Cl-0)K冲eK,+1/Cl+aA)] (23) 

对(21)式中的间接数用函数 Vt ，用0来进行微分，可得到：
avt/a0= (av1／矶）＋（忒／a0) （24)

因为 avt／玑表示边际效用，所以一般为正数。由此可看出，现收现付方式的年金制度对 t
世代社会福利的影响，依存于该制度对 t 世代的生涯可支配收入的影响(avt/a0)如果 0 期的资
本存量氐既定，那么，资本的成长率，也就是经济增长率为：

K, = K0 g' (25)
将其代入(22)式，就有 It

= （1 — a)AK。g'[C 1-0) +eg/(1 +aA)]，再对它进行关千 0 的微
分，可以得到：

翡＝（l － a)A``［t(1— 0)Cl +aA) +Cl +t)0g]眢行坛－l归｝ （26)

由于 ag/ae<o，所以(25)式右边第一项为负。把 (19)式代入上式，（25)式右边的第二项可
以转换为：

A[（1-a)（l— O)（l— c
1
1)— c'0(1 — a)］-a,

1+aA+Ac 0(1-a) g 

因为 O<c'<l,O<a<l,0<0<1,(1-a) (1 — 0)(1-c'） — c'0C1-a) － a 为负数，也就是说，
现收现付方式的年金制度下，矶／ae<o，由此可知 av,;ae<o。这个结果意味着现收现付方式
的年金制度对t世代的福利影响是负的，也就是说现收现付年金制度的建立将使t世代的社会
福利下降。

尤其值得注意的是，在(26)式中，如果 g 大于 1 ，即随着时间的推移，经济也不断增长的话，
g`-1 也随 t 的增大而增大。这意味着现收现付年金制度对个人生涯收入的负面影响，越是时间久
远，效果越是强烈。其结果是，将来的后代蒙受现收现付年金制度带来的损失将越来越严重。同
时，当 t= O 时，dV,/de 也为负数，即现收现付年金制度建立时的世代，也将不同程度地蒙受损
失。所以，从现收现付年金制度的建立中，无人得益。

关于年金对社会福利影响的分析，上述结论有 一定的创新。因为按照传统的外生增长叠代
模型，现收现付年金制度的实施，通过降低资本储蓄的速度以达到修正黄金率的资本存量，从而
有可能提高所有世代的福利水平。本文之所以得出现收现付年金制度不仅有损将来增长模型和
世代重叠模型之后，传统的外生增长一叠代模型分析中所说的市场经济的“动态无效“倾向已
经不复存在。因此，现收现付年金制度必然会减少青年世代的可支配收入，降低他们的福利水
平，并通过降低经济增长率，对将来世代的福利水平产生负面影响。

五、结论

本文运用导入外部效应的内生增长模型和世代重叠模型，对不同财政方式的年金制度所产
生的影响进行了分析。得到的结论是：年金对经济的影响取决于不同财政方式对个人生涯收入
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所产生的影响。 由于完全基金方式的年金制度不改变个人的生涯收入，因此这种方式的年金制

度具有中性。 但是，现收现付的年金制度对个人生涯收入产生影响，进而对经济也产生影响。 从

长远的角度看，现收现付的年金制度，存在着减缓经济增长速度和降低社会福利的可能性。

上述结论从一个角度说明了为什么在许多发达国家，其成熟的社会保障制度会成为经济增

长后拉力的原因。 社会保障制度本身并不阻碍经济增长，而是不当的社会保障运行方式对经济

可能会造成负面影响。 我国是一个在建立社会保障制度方面起步不久的国家。 既要解决历史遗

留问题，又要建立一个新的制度。 因此，面临的任务更加艰巨。 探索建立一套真正符合我国国情

的社会保障制度，理应成为理论工作者和政策研究者的重要研究课题。

注释：

(D本文之所以不使用
“

养老金保险制度
”

的概念，是因为
“

公共年金
”

中存在着不以保险为特征的部分。
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Abstract: The paper analyses the effect of public pension system of defferent financial op

erations in the social security system on economic growth rate and social welfare, by introdu

cing the endogenous growth model and overlapping generation model. It comes to thc conclu

sion that different pension system will produce different effects on economic growth and social 

welfare through influencing an individual's disposable income in his career. Fully funded system 

is neutral because this pension system does not change an individual's disposable income in his 

career. But the pay as you go system may change an individual's disposable income in his ca

reer, thus exerting negative effects on economic growth rate and social welfare. 

Key words: full funded system; pay-as-you-go system; endogenous growth; overlapping 

generation model; social welfare. 
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