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内容提要: 在人口老龄化加快和经济全球化加速的背景下ꎬ ２０
世纪 ８０ 年代之后养老金改革的浪潮席卷全球ꎮ １９８１ 年智利养老金

制度私有化改革是这次改革浪潮中率先彻底变革现收现付制养老金

制度的重要创举ꎬ １９９３ 年秘鲁养老金公营计划与私营计划并行的

改革模式也在拉美地区产生了广泛的影响ꎮ 这两个拉美国家在养老

保险改革的主要原因、 基本内容、 进程和存在的问题上有许多相似

之处ꎬ 但在改革模式与细则、 投资组合和实施效果上又存在着显著

的差异ꎮ 经过 ２０ 多年的发展ꎬ 两国的养老保险制度展现了个人账

户积累型养老金制度的优越性ꎬ 也暴露出很多问题ꎮ 通过对这两个

国家养老金改革情况的综合评价和比较分析ꎬ 可以为中国养老保障

制度改革提供有益的借鉴: 中国亟须强化养老保障制度的多支柱建

设ꎬ 特别是应该尽快建立非缴费型养老金制度ꎬ 同时尽快完善养老

基金的投资管理与监督体制ꎮ
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　 　 ２０ 世纪 ７０ 年代以来ꎬ 拉美许多国家传统的现收现付制公共养老金计划正

面临着破产的威胁ꎬ 巨额赤字、 分配不公、 管理效率低下、 运行混乱等问题

日益引起社会的普遍关注ꎮ 在这种情况下ꎬ 智利皮诺切特政府率先于 １９８１ 年

对传统养老保险制度进行了根本性变革ꎬ 建立起个人账户积累制私营养老金

制度ꎬ 制度运营至今产生了良好的宏观经济效应ꎮ① 智利私营养老金制度被看

作是其他一些国家养老金制度改革的一个样板ꎬ 被称为 “智利模式”ꎮ 智利的

改革引发了许多拉美国家养老保险私有化改革热潮ꎬ 但其中一些国家并没有

像智利那样 “关闭” 原有的公共养老金制度ꎬ 而是采取了公营制度与私营制

度并行的模式ꎬ 秘鲁就是其中的典型代表ꎮ 如今ꎬ 智利私营养老金制度改革

已经过去了 ３０ 多年ꎬ 秘鲁的改革也经历了比较长的时间ꎬ 这使得我们有可能

对两国养老保险制度改革的成效进行比较和评价ꎬ 从而为中国养老保障制度

改革提供有益的参考ꎮ

一　 智利和秘鲁养老保险制度背景和改革动因

智利和秘鲁的养老保险制度改革具有相似的背景ꎬ 都是由于原来的公共

养老保险制度在运行中面临越来越多的问题和日益沉重的财政负担ꎬ 为解决

制度困境而不得不进行的结构性改革ꎮ 两国传统的现收现付制度暴露出了种

种弊端: 养老金缴费与给付之间的联系不够紧密ꎬ 参保职工和雇主逃避缴费ꎬ
使得养老金缴费不足ꎬ 制度的财务可持续性堪忧ꎻ 随着人口老龄化的加剧ꎬ
养老金给付压力越来越大ꎬ 当 “现收” 不足以支撑 “现付” 时ꎬ 政府财政补

贴的负担日益沉重ꎻ 制度碎片化导致养老金收入分配不公ꎻ 养老基金管理混

乱、 效率低下、 管理成本高等问题ꎮ 这里尤其需要强调养老金收入分配不公ꎮ
在智利与秘鲁的传统养老金制度下ꎬ 不同群体的养老金计划存在很大差异ꎬ
社会上层 (如公职人员) 享受特权ꎬ 社会底层 (如低收入劳动者) 在养老金

分配上处于弱势地位ꎬ 特别是在给付资格与给付标准上存在极大的不公平ꎮ②

例如ꎬ 在智利ꎬ 白领雇员及政府官员只需要缴纳工资的 １６％ ꎬ 缴费满 １５ 年后

即可领取养老金ꎻ 普通工人则需要缴纳工资的 ２６％ ꎬ 而且最低缴费年限长达
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４０ 年ꎬ 年满 ６５ 岁才能领取养老金ꎮ① 因此ꎬ 智利和秘鲁都希望通过结构性的

制度变革来从根本上解决这些问题ꎬ 建立一个公平且富有效率的养老金制度ꎮ
(一) 智利的养老保险制度改革

智利是拉美国家中最早建立社会保险制度的国家之一ꎮ 早在 １９ 世纪初

期ꎬ 智利就为当时的特权军人阶层建立了养老保险制度ꎬ １９１１ 年又将该制度

的覆盖范围拓展至铁路工人ꎮ 由于受到德国养老保险制度的影响ꎬ 智利在

１９２４ 年建立了现收现付型养老保险制度ꎬ 通过税收筹集资金ꎬ 由政府统一管

理养老基金、 统一发放养老金ꎮ １９５２ 年ꎬ 智利在全国范围内建立起社会统筹

性质的现收现付型养老保险制度ꎬ 政府向雇主和雇员征收社会保险税ꎬ 存入

专门设立的社会保险账户ꎬ 并对社会保险基金进行统一管理ꎬ 支付不足的部

分由政府一般财政收入予以补贴ꎮ
智利的这种养老保险制度虽然取得了明显的社会效益ꎬ 但也渐渐显露出

它的局限和弊端: 全国 ３２ 个保险经办机构各自为政ꎬ 随意按照自己的方式设

计养老保险计划ꎬ 结果全国出现了 １００ 多个不同的养老保险计划ꎬ 针对不同

职业群体的各个计划在费率和领取条件上有很大的差别ꎻ 随着人口老龄化的

加重ꎬ 养老金支出不断增加ꎬ 保费提取比率逐年增加ꎬ 参保者缴费和政府财

政负担日益沉重ꎻ 养老基金管理效率低下ꎬ 给基金造成损失ꎬ 养老金收支缺

口日益扩大ꎮ 在 ２０ 世纪 ７０ 年代的世界经济衰退中ꎬ 拉美国家采取的 “赤字

财政—负债增长” 战略导致拉美国家在 ８０ 年代普遍陷入债务危机ꎮ 不仅如

此ꎬ 失业率居高不下使这些国家的养老金制度遭遇了前所未有的困境: 高失

业率使得养老保险的缴费人数和缴费额减少ꎬ 对养老金的支付需求却越来越

高ꎬ 进一步恶化了养老金收支之间的矛盾ꎮ
正是在这种背景下ꎬ 智利皮诺切特政府于 １９８１ 年进行了彻底的养老保险

制度改革ꎬ 改革的基本内容包括: 建立完全积累型养老金制度ꎬ 缴费完全由

雇员承担并存入为其建立的个人账户ꎻ 成立多家私营的养老基金管理公司来

负责养老基金管理ꎬ 实行市场化运作ꎻ 雇员可以自由选择养老基金管理公司ꎬ
到退休时可以将其个人账户中积累的资金转化为年金ꎬ 也可以分期领取养老

金ꎻ 成立养老基金监管局 (ＳＡＦＰ)ꎬ 隶属于劳动与社会保障部ꎬ 负责监管养

老基金管理公司ꎻ 由政府提供担保ꎬ 保障符合条件的参与者能够获得最低水

平的养老金ꎮ 按照规定ꎬ 所有 １９８３ 年 １ 月 １ 日以后参加工作的正规部门雇员
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(除军职人员外) 都必须参加新制度ꎬ 而自雇者和非正规部门雇员自愿参加ꎻ
１９８３ 年之前已参加养老保险制度者可以选择转入新制度ꎬ 也可以继续留在旧

制度ꎬ 但一旦选择转入新制度ꎬ 就不能重新返回旧制度ꎮ 这意味着ꎬ 在旧制

度下最后一批养老金领取者去世之后 (大概需要 ６５ 年)ꎬ 新旧制度的过渡才

能最终完成ꎮ①

(二) 秘鲁的养老保险制度改革

１９ 世纪以前ꎬ 秘鲁跟很多拉美国家一样基本上是沿袭其宗主国的养老保

障制度ꎮ 在摆脱葡萄牙殖民统治之后ꎬ 秘鲁在 １９３６ 年建立了受德国养老保险

制度影响的现收现付制社会养老保险制度 (即国民养老金制度)ꎮ 随着时间推

移ꎬ 在这一制度运行的过程中ꎬ 越来越多的问题日益暴露出来ꎮ 首先ꎬ 养老

保险覆盖范围太窄ꎮ 由于养老保险制度与工薪和职业相联系ꎬ 而在秘鲁存在

着庞大的非正规部门ꎬ 因此很大一部分农村和城市非正规就业者被排除在养

老保险制度之外ꎮ 其次ꎬ 传统的养老保险制度面临财政、 管理、 收益方面的

困难ꎮ 秘鲁当时的养老保险制度属于待遇确定型 (ＤＢ)ꎬ 主要由雇主和雇员

缴费来筹集资金ꎬ 但是大多数劳动者在非正规部门就业ꎬ 因此没有雇主的缴

费ꎬ 再加上基金管理不善、 管理成本过高等因素ꎬ 在人口老龄化日趋严重的

背景下ꎬ 养老保险制度收不抵支ꎬ 财务可持续性堪忧ꎮ
鉴于此ꎬ 秘鲁在 １９９３ 年效仿智利进行了养老保险制度改革ꎬ 但秘鲁采取

了新老制度并行的模式ꎬ 即在保留原有国民养老金制度的同时建立了一个私

营性质的积累型个人账户制度ꎬ 所有新参加工作的人都可以选择参加其中任

何一个制度ꎮ 改革之初规定ꎬ 选择加入现收现付制度的职工可随时转入个人

账户制度ꎬ 而一旦选择了个人账户制度就不能再回到现收现付制度ꎮ 但为了

保障老职工的退休金权益ꎬ 秘鲁国会社会保障委员会在 ２００４ 年 ３ 月又通过了

一项决议ꎬ 允许加入个人账户制度的职工重返现收现付制度ꎮ 由于现收现付

制度下的费率高于个人账户制度下的费率ꎬ 职工在选择返回现收现付制度时

不仅需要补齐缴费差额ꎬ 而且需要交回在制度改革时领取的认购债券ꎮ②

在这两个平行运转、 相互竞争的制度中ꎬ 秘鲁国民养老金制度自 １９９１ 年

起由国民养老金局管理ꎬ 参加者按照工资的一定比例缴费ꎬ 年满 ６５ 岁退休ꎬ
缴费满 ２０ 年以上就可以领取一定金额的养老金ꎮ 养老金数额有上下限规定ꎬ
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反映了制度具有明显的再分配特征ꎬ 也就是说ꎬ 低收入雇员从制度中获得的

收益多于他们将缴费储蓄起来所能获得的收益ꎬ 而高收入雇员则相反ꎮ 新的

私营个人账户养老金制度则是由雇员向个人账户缴费ꎬ 作为工作期间积累的

专门养老储蓄ꎬ 用以支持退休后的养老金收入ꎮ 雇员退休后领取的养老金水

平直接取决于其工作期间的缴费数额和投资收益ꎬ 缴费和投资收益越多ꎬ 个

人账户积累的资产就越多ꎬ 退休后领取的养老金水平也就越高ꎮ 该制度允许

参保人在法定缴费率的基础上自愿增加缴费ꎬ 既可以用于积累更多养老金权

益ꎬ 也可以存入自愿储蓄型个人资本账户ꎮ

二　 智利与秘鲁养老保险制度改革的相似之处

智利和秘鲁的养老保险制度改革都是通过引入私有化成分即个人账户积

累制度并实行市场化投资管理ꎬ 应对传统现收现付制度面临的挑战和困境ꎮ
针对改革过程中出现的问题ꎬ 两国政府都致力于扩大制度覆盖面ꎬ 降低私营

养老金制度的管理成本ꎬ 提高账户基金投资效率ꎮ 两国的新养老金制度在取

得一些积极效应的同时ꎬ 也面临着再分配功能缺失、 管理成本高昂、 不同群

体之间覆盖率差距显著、 易受通货膨胀影响等问题ꎮ
(一) 改革的基本内容有许多相同之处

智利与秘鲁都选择建立统一的个人账户积累制度ꎬ 消除旧制度下养老金

制度碎片化导致的待遇差别和分配不公问题ꎮ 为了体现公平原则ꎬ 两国的新

制度均取消了公共部门职员单独的养老金计划ꎬ 实行统一的管理模式ꎮ 两国

的新制度均建立起缴费确定型 (ＤＣ) 个人账户制度ꎬ 完全由雇员为自己的账

户缴费以形成养老资金储备ꎬ 当满足退休条件时领取养老金ꎮ 这种私有化的

制度有利于强化养老金制度的财务可持续性ꎬ 缓解政府的财政压力ꎬ 而且加

强了养老金缴费与给付之间的关联性ꎬ 增强了对个人缴费的激励ꎮ
第一ꎬ 完全由雇员承担缴费责任ꎮ 智利和秘鲁的私营养老金制度都是完

全由雇员承担缴费责任ꎬ 雇主每月按照职工工资的一定比例直接从其工资中

扣除ꎬ 然后存入由养老基金管理公司管理的个人账户ꎮ 所扣除的费用ꎬ 除了

用于缴纳养老保险费外ꎬ 还要向养老基金管理公司缴纳佣金ꎬ 其中一部分用

于购买伤残和遗属保险ꎬ 其余部分用于补偿养老基金管理公司的管理成本或

者形成其利润ꎮ 自由职业者参保需要先与养老基金管理公司签订协议ꎬ 然后

自己按期缴费ꎮ 为了鼓励参保ꎬ 两国都对养老金缴费采取 ＥＥＴ 税收模式ꎬ 即
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在缴费和基金投资环节不征税ꎬ 而在领取养老金环节征税ꎮ 同时ꎬ 两国都强

化了对缴费的监管ꎬ 如果雇主没有按时为雇员缴纳相关费用ꎬ 将会被处以罚

金甚至刑罚ꎮ①

第二ꎬ 待遇给付方式多样化ꎮ 智利和秘鲁的私营养老金制度都提供了多

样化的给付方式ꎬ 方便退休人员自由选择ꎮ 在智利ꎬ 参保者达到退休年龄后

领取养老金的方式有四种: 一是 “分期领取”ꎬ 即退休后个人账户中积累的全

部资金继续由养老基金管理公司管理并由其为参保者定期发放养老金ꎻ 二是

“终生年金”ꎬ 参保者退休后用其个人账户中积累的全部资金向一家寿险公司

购买终生年金ꎬ 由寿险公司向参保人发放养老金ꎬ 直到其去世ꎻ 三是 “临时

收入与递延年金” 相结合ꎬ 即参保人员在退休后一段时间内从养老基金管理

公司管理的个人账户资金中每月领取一份退休金ꎬ 从退休后的某个时点开始

由保险公司为其提供一笔固定收入的终生年金ꎻ 四是 “终生年金与分期领取”
相结合ꎬ 即参保人员可以同时选择领取年金与分期领取两种养老金给付方

式ꎮ② 秘鲁私营养老金制度也有 ３ 种发放养老金的方式: 分期领取、 家庭终身

收入、 递延终身收入的临时收入ꎮ③

第三ꎬ 基金采用私营管理方式ꎮ 私营养老基金管理公司负责缴费资金的

归集、 个人账户管理、 基金投资运营以及根据参保人选择的领取方式向其兑

现养老金权益ꎮ 养老基金管理公司的利润来自于参保人缴纳的佣金ꎬ 参保人

可以选择以个人缴费工资、 个人账户余额或个人账户转移资产额度为基数来

支付佣金ꎮ 不同的养老基金管理公司可以规定不同的佣金费率ꎬ 但同一家公

司对所有顾客的佣金标准必须一致ꎮ④ 私营养老基金管理公司提供多种投资组

合供参保人选择ꎬ 投资收益直接存入雇员个人账户ꎮ 参保人可以自由选择和

更换养老基金管理公司ꎮ
虽然两国的私营养老金制度都赋予了私营养老基金管理公司相当大的管

理权限ꎬ 但为了保证养老基金投资的安全性ꎬ 控制和规避投资风险ꎬ 两国都

成立了专门的养老基金投资监管机构ꎬ 采取了以量化标准为基础的严格监管

—７５—

①

②

③
④

Ｂａｒｂａｒａ Ｋｒｉｔｚｅｒꎬ “Ｓｔａｔｕｓ ｏｆ Ｐｅｒｕ’ｓ Ｎｅｗ Ｐｒｉｖａｔｅ Ｐｅｎｓｉｏｎ Ｓｙｓｔｅｍ ”ꎬ ｉｎ Ｓｏｃｉａｌ Ｓｅｃｕｒｉｔｙ Ｂｕｌｌｅｔｉｎꎬ
Ｖｏｌ􀆰 ５８ꎬ Ｎｏ􀆰 １ꎬ Ｓｐｒｉｎｇ １９９５ꎬ ｐｐ􀆰 ８９ － ９０􀆰

郑秉文、 房连泉: «社保改革 “智利模式” ２５ 年的发展历程回眸»ꎬ 载 «拉丁美洲研究»ꎬ
２００６ 年第 ５ 期ꎬ 第 ８ 页ꎮ

李廷、 王铮: «秘鲁养老保障制度初步研究»ꎬ 载 «上海国资»ꎬ ２０１３ 年第 ７ 期ꎬ 第 ９６ 页ꎮ
李志明、 邢梓琳: «智利私营化的养老保险基金管理»ꎬ 载 «学习时报» ２０１４ 年 ９ 月 ２９ 日
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模式ꎮ 具体监管措施包括: 一是对养老基金投资范围予以一定的限制ꎬ 主要

投资于银行存款、 政府债券、 股票、 公司债券或金融债券ꎬ 允许一定的海外

投资ꎬ 只准许进行少量的风险投资ꎻ 二是对特定投资对象规定了投资比例限

制ꎬ 特别是对股票和海外投资严格限制投资比例ꎬ 并规定购买同一公司股票

的比重不得超过该公司股票总额的一定比重ꎻ 三是建立风险评级制度ꎬ 由养

老基金投资监管机构对每一个进入养老金投资市场的投资产品进行严格的评

级审查ꎮ

表 １　 智利与秘鲁私营养老金制度的相同点

性质 个人账户

财务制度 ＤＣ 型完全积累制

缴费方式 雇员缴费

给付方式 多样化

管理模式 养老基金管理公司进行市场化运营

监管模式 严格监管

养老基金管理公司 ＡＦＰ

自雇人员参与方式 自愿

为公共部门职员保留单独养老金计划 否

最低养老金保障制度 有

是否允许账户在 ＡＦＰ 之间转移 是

退休年龄 男性 ６５ 岁ꎬ 女性 ６０ 岁

　 　 资料来源: 作者整理绘制ꎮ

第四ꎬ 政府制定了较为稳妥的转型策略ꎮ 智利和秘鲁在新旧养老金制度

转型的过程中都实行 “老人老制度、 中人过渡和新人新制度” 的策略ꎬ 这种

策略用一个较长的时期来进行过渡ꎬ 有利于保障改革稳步进行ꎮ 为了促进改

革成功ꎬ 两国政府都主动承担了转制成本ꎬ 通过发行 “认购债券”ꎬ 确认改革

前参保者的历史缴费记录及相关养老金权益ꎮ 这种方式可以将制度积累的隐

性历史债务在未来的几十年内逐步消化ꎮ 智利规定ꎬ 只要是 １９８０ 年 １１ 月之

前的 ５ 年内缴费达 １２ 个月以上的参保者都可以获得认购债券ꎮ 秘鲁专门设立

了补偿基金ꎬ 只要参保人在旧制度中缴费达 ４ 年以上ꎬ 退休后就可以获得养

老金补偿ꎬ 数额以其参加旧制度的时间长短为基础计算ꎮ 与此同时ꎬ 两国政

府都以类似的方式承担了兜底责任ꎬ 主要包括提供最低投资收益率保证和最

低养老金保证ꎬ 在私营养老基金管理公司或保险公司破产的情况下向参保人
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提供一定的养老金待遇担保ꎮ 另外ꎬ 借这次改革之机ꎬ 智利和秘鲁都统一了

全国的退休年龄ꎮ

表 ２　 智利和秘鲁的养老基金投资收益率 (％ )

年份 智利 秘鲁

名义收益率 实际收益率 名义收益率 实际收益率

１９９４ ｎ􀆰 ｄ􀆰 １９􀆰 ４８ ２５􀆰 ２８ ８􀆰 ５８

１９９５ ｎ􀆰 ｄ􀆰 － ２􀆰 ４９ １６􀆰 ３４ ５􀆰 ５５

１９９６ ｎ􀆰 ｄ􀆰 ３􀆰 ３１ １８􀆰 ３６ ５􀆰 ８３

１９９７ ｎ􀆰 ｄ􀆰 ４􀆰 ５１ １８􀆰 ２９ １１􀆰 １１

１９９８ ｎ􀆰 ｄ􀆰 － １􀆰 ０９ ０􀆰 ９６ － ４􀆰 ７７

１９９９ ｎ􀆰 ｄ􀆰 １４􀆰 ５３ ２３􀆰 ０９ １８􀆰 ６７

２０００ ｎ􀆰 ｄ􀆰 ３􀆰 ９８ － ３􀆰 ２６ － ６􀆰 ７４

２００１ ｎ􀆰 ｄ􀆰 ５􀆰 ７２ １０􀆰 ９３ １１􀆰 ０７

２００２ ｎ􀆰 ｄ􀆰 ２􀆰 ６８ １２􀆰 ９４ １１􀆰 ２５

２００３ １１􀆰 ７０ １１􀆰 ９０ ２４􀆰 ２５ ２１􀆰 ２４

２００４ １１􀆰 ４０ ９􀆰 １０ ９􀆰 ２６ ５􀆰 ５８

２００５ ８􀆰 ６０ ５􀆰 ７０ ２０􀆰 ２０ １８􀆰 ４３

２００６ １８􀆰 １０ １７􀆰 ０４ ２８􀆰 ２６ ２６􀆰 ８２

２００７ １２􀆰 ４０ ６􀆰 ５０ ２４􀆰 ９６ ２０􀆰 ２４

２００８ １１􀆰 ４０ － ２１􀆰 ９７ － ２１􀆰 ８７ － ２６􀆰 ７４

２００９ １９􀆰 ６０ ２７􀆰 ７３ ３２􀆰 ２１ ３２􀆰 ８８

２０１０ １２􀆰 ００ ９􀆰 ３４ １８􀆰 ４４ １６􀆰 ０３

２０１１ － ０􀆰 ０３ － ３􀆰 ７９ － ７􀆰 ０６ － １１􀆰 ２６

２０１２ ７􀆰 １８ ４􀆰 ６１ １１􀆰 ７８ ８􀆰 ８９

２０１３ ６􀆰 ８３ ５􀆰 １６ － ０􀆰 ０４ － ２􀆰 ８２

２０１４ １５􀆰 １６ ８􀆰 ４０ ８􀆰 ９２ ５􀆰 ５２

　 　 资料来源: 国际养老基金管理公司协会网站 ｈｔｔｐ: / / ｗｗｗ􀆰 ｆｉａｐ􀆰 ｃｌ / 􀆰 [２０１６ － ０４ － １０]

第五ꎬ 私营养老基金都取得了不错的投资业绩ꎮ 如表 ２ 所示ꎬ 智利和秘

鲁的私营养老基金在过去 ２０ 多年间都取得了不错的投资业绩ꎬ 智利总体平均

收益率为 ８􀆰 １３％ ꎬ 秘鲁为 ８􀆰 ３４％ ꎮ 虽然在某些年份两国私营养老基金投资都

遭受了重创ꎬ 如 ２００８ 年全球金融经济危机冲击使得智利养老基金管理公司出

现了 － ２１􀆰 ９７％ 的巨额亏损ꎬ 秘鲁的收益率也急剧下降到 － ２６􀆰 ７４％ ꎬ 但两国
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都及时调整了投资政策并取得了不错的效果ꎬ ２００９ 年智利的养老金投资收益

率迅速回升到 ２７􀆰 ７３％ ꎬ 秘鲁也上升至 ３２􀆰 ８８％ ꎮ 当然ꎬ 由于管理费用较高ꎬ
两国的实际投资收益率与名义投资收益率之间都存在一定差距ꎮ

(二) 改革的进程类似

在改革养老金制度的过程中ꎬ 智利和秘鲁都采取了谨慎、 渐进式推进的

策略ꎬ 实现了新旧制度的平稳交接ꎮ 在私营养老金制度发展初期ꎬ 智利和秘

鲁政府都对私营养老基金管理公司实行严格监管ꎬ 通过完善资本市场、 整顿

金融秩序等配套改革措施为养老基金运营提供了较好的环境ꎬ 并且都花费了

高昂成本利用媒体广告为新建立的私营养老金制度进行宣传ꎬ 鼓励劳动者加

入到新养老金制度之中ꎮ ２００８ 年全球金融危机使得许多国家的养老基金资产

大幅缩水ꎬ 拉美国家也未能幸免ꎮ 特别是ꎬ 由于拉美国家的金融市场及监管

体制普遍比发达国家落后ꎬ 养老基金所受到的损失也更大ꎮ 有鉴于此ꎬ 智利、
秘鲁等国家又开展了新一轮养老金制度改革ꎬ 改革的内容主要包括以下几个

方面ꎮ
第一ꎬ 扩大养老金制度的覆盖面ꎮ 智利 １９８１ 年改革和秘鲁 １９９３ 年改革

都只是规定自雇者自愿参加私营养老金制度ꎬ 由于自雇者的参保率比较低ꎬ
而两国都存在着庞大的非正规部门就业群体ꎬ 使得两国私营养老金制度的覆

盖率比较低ꎮ 在第二轮改革中ꎬ 两国都强制规定自雇者必须参加私营养老金

制度ꎮ 智利还规定了一个比较短的过渡期: 从 ２０１２ 年 １ 月开始ꎬ 所有自雇者

以应税收入的 ４０％为基数向私营养老金制度缴费ꎻ 到 ２０１４ 年 １ 月ꎬ 除特殊情

况外ꎬ 所有自雇者的缴费基数都被提高至应税收入的 １００％ ꎻ 自 ２０１５ 年起ꎬ
所有自雇者都必须以全部应税收入为基数缴费ꎮ①

第二ꎬ 降低个人账户管理成本ꎮ 在最初引进个人账户制度时ꎬ 智利和秘

鲁都希望通过加强养老基金管理公司之间的竞争来保护账户持有人的利益ꎬ
但效果并不太理想ꎮ 在智利改革 ３０ 年后ꎬ 养老基金管理公司数量从最初的

１０ ~ ２０ 家减少到 ６ 家ꎬ 这使得养老金市场具有了一定的寡头垄断性质ꎬ 养老

基金管理公司也因此能够获得较高的垄断利润ꎮ② 因此ꎬ 两国在第二轮改革中

都采取了一系列措施来解决这一问题ꎬ 主要包括降低养老基金管理公司的准
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①

②
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入门槛、 降低其向参保人收取的管理费、 允许保险公司参与养老基金投资管

理业务等ꎮ
第三ꎬ 进一步提高投资多样化程度ꎬ 特别是提高国外投资的比重ꎮ 如表 ３

所示ꎬ 智利在改革 １５ 年后ꎬ 到 １９９６ 年年底私营养老基金仍是将相当大一部

分 (４２􀆰 １０％ ) 投资于银行存款ꎬ 其国外投资所占的份额仅为 ０􀆰 ５４％ ꎮ 后来ꎬ
智利实行了更加开放的投资政策ꎬ 并不断加大国外市场投资的比重ꎬ 国外投

资所占比重从 ２０００ 年的 １０􀆰 ８８％上升到 ２００５ 年的 ３０􀆰 ４４％ ꎬ 到 ２０１１ 年进一步

上升至 ４５􀆰 ２８％ ꎻ 与此同时ꎬ 养老基金对国有部门投资的比重显著下降ꎬ 对企

业部门和金融机构的投资也略有下降ꎮ 秘鲁在 １９９４ 年 ８ 月制定了法案ꎬ 允许

私营养老基金进行较为广泛的投资ꎬ 如股票和债券、 境外设施及商业票据ꎬ
２０００ 年之后秘鲁养老基金才开始进行国外投资ꎬ 但发展十分迅速ꎬ 到 ２０１４ 年

国外投资比重已经超过 ４０％ ꎮ

表 ３　 智利和秘鲁的养老基金投资组合 (％ )

年份
智利 秘鲁

国有部门企业部门金融机构国外投资 其他 国有部门企业部门金融机构国外投资 其他
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　 　 资料来源: 国际养老基金管理公司协会网站ꎮ ｈｔｔｐ: / / ｗｗｗ􀆰 ｆｉａｐ􀆰 ｃｌ / 􀆰 [２０１６ － ０４ － １０]

(三) 改革存在的问题相似

智利和秘鲁的养老金改革都较好地实现了养老基金保值增值ꎬ 减轻了政

府的财政负担ꎬ 在一定程度上促进了本国资本市场的繁荣与稳定ꎬ 为国家经

济建设提供了有力的资金支持ꎮ 但是ꎬ 两国的养老金改革都带来了一些类似

的问题ꎬ 除了制度覆盖率较低、 欠费现象比较严重外ꎬ 主要包括缺乏再分配

功能、 管理成本居高不下、 不同群体之间覆盖率差异及通货膨胀影响ꎮ
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第一ꎬ 私营养老金制度缺乏再分配功能ꎬ 扩大了养老金收入差距ꎬ 恶化

了老年人贫困化问题ꎮ 通常情况下ꎬ 国家养老保险制度应该既要具备储蓄、
保险等功能ꎬ 也会内置一定的再分配功能ꎮ 智利和秘鲁建立在个人账户基础

之上的私营养老金制度强调制度的储蓄功能ꎬ 也在一定程度上考虑了保险功

能ꎬ 却极大地弱化了再分配功能ꎮ 它几乎既没有代内再分配ꎬ 也没有代际再

分配ꎬ 因而缺乏传统国家养老金制度所具有的互助共济作用ꎮ 而且ꎬ 两国的

相关政策都鼓励多缴多得ꎬ 使得一些高收入者尽可能地多缴费以享受税收优

惠ꎬ 而不少低收入者往往少缴费甚至中断缴费ꎬ 这种情况是初次分配不公平

的延续ꎬ 导致退休者的养老金收入差距进一步扩大ꎬ 使得部分老年人陷入贫

困ꎮ 此外ꎬ 如果参保人长寿ꎬ 其个人账户积累额将不足以使其养老金收入保

持在恰当的水平ꎬ 也可能因此陷入贫困ꎮ
第二ꎬ 管理成本高企ꎬ 降低了养老基金的实际投资收益率ꎮ 智利私营养

老基金管理公司的年均管理成本为养老金缴费的 １２％ ~ １３％ ꎬ 大大高于西方

国家养老基金的平均管理成本ꎮ 管理成本高企的主要原因包括: 在新养老金

管理体制建立初期ꎬ 管理机构缺乏相关经验ꎻ 新制度建立之后很长时间内覆

盖面都没有达到预定的规模ꎻ 分散的管理体制造成各养老基金管理公司之间

过度竞争ꎬ 将经费大量耗费在营销活动方面ꎻ 政策允许参保者自由选择和变

换养老基金管理公司ꎬ 也提高了管理成本ꎮ
第三ꎬ 存在着显著的群体差异和城乡差异ꎮ 以缴费覆盖率为例ꎬ 智利和

秘鲁两国的分化状况都很严重ꎬ 正规部门和非正规部门之间、 农村和城镇之

间、 工薪阶层和非工薪阶层之间、 男性和女性之间在缴费覆盖率上都存在着

显著差距ꎮ 在智利ꎬ 城镇正规部门就业人员的缴费覆盖率为 ８１􀆰 ６％ ꎬ 而没有

工薪收入的城镇非正规部门仅为 ２０％ ꎻ 在秘鲁ꎬ 城镇职工缴费覆盖率是农村

的 ６ 倍多ꎬ 非正规部门缴费覆盖率不到 ４％ ꎮ① 此外ꎬ 两国男性的缴费覆盖率

普遍高于女性ꎮ
第四ꎬ 易受通货膨胀的影响ꎮ 在两国的私营养老金制度下ꎬ 参保者退休

后的养老保障水平不仅取决于缴费额和投资收益ꎬ 还取决于退休时和退休后

的市场利率水平以及通货膨胀率ꎮ 这种制度对投资市场 (特别是资本市场)
存在过高的依赖ꎬ 因而ꎬ 政治经济环境不稳定、 经济周期波动、 资本市场动
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年 ２ 月增刊ꎬ 第 ９３ 页ꎮ
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荡、 劳动力市场变化等不确定因素都会影响参保人的养老保障水平ꎮ 智利虽

然建立了养老金指数化调节机制ꎬ 但还很不完善ꎬ 抵抗金融市场风险的能力

比较弱ꎻ 而秘鲁的经济发展水平及资本市场发育程度要比智利差很多ꎬ 参保

人所获得的养老保障水平更容易受到通货膨胀的影响ꎮ

三　 智利与秘鲁养老保险制度改革的不同之处

智利和秘鲁养老保险制度改革的最大不同之处是改革模式上的差别ꎬ 前

者采取了替代模式ꎬ 而后者采取了新旧制度并行的模式ꎮ 此外ꎬ 两国的私营

养老金制度在投资管理、 具体政策设计上都存在一些差别ꎮ 智利改革时间早

于秘鲁ꎬ 其新制度运营的成熟度高于后者ꎬ 加上两国在经济发展水平和劳动

力市场等方面的差别ꎬ 两国养老基金积累规模、 制度覆盖面和缴费情况方面

存在显著差别ꎮ
(一) 在改革模式上存在差异

智利养老保障制度改革采取的是替代模式ꎬ 即新进入劳动力队伍者只能

加入私营养老金制度ꎬ 从而逐渐用私营养老金制度代替国家养老金制度ꎮ 这

种模式的典型特点就是向私营养老基金授权ꎬ 把养老保险职能由政府转移给

私人部门ꎻ 政府除了暂时承担旧的国家养老金制度的支付责任之外ꎬ 还要承

担转制成本ꎬ 并保证提供最低养老金或为贫困老年人提供基本养老金给付ꎮ
秘鲁养老保障体制改革采取的是并行模式ꎬ 既保留了旧的国家养老金制度ꎬ
又建立了新的私营养老金制度ꎬ 参保人既可以参加国家养老金制度ꎬ 也可以

参加私营养老金制度ꎬ 但不能同时参加两个养老金制度ꎮ 改革模式的不同导

致两国的基本养老保险体系存在差异: 智利最终会形成单轨体系ꎬ 即以强制

性个人账户为基础的完全积累的私营养老金制度ꎻ 秘鲁则形成了双轨体系ꎬ
即现收现付的公共养老金制度与积累制的私营养老金制度并存ꎮ

改革模式差异还导致了转制速度不同ꎮ 大体来说ꎬ 替代模式转制速度比

较快ꎬ 并行模式转制速度比较慢ꎮ 其主要原因是: 从公共养老金制度向私营

养老金制度转变的速度不仅取决于后者相对于前者的优势ꎬ 还取决于参保人

留在原制度或转入新制度的自由度、 改革过渡期的长短以及相关法律措施的

—３６—



　 　 ２０１６ 年第 ３ 期

激励力度等因素ꎮ① 改革模式的不同还带来了另外一个后果ꎬ 智利在改革之后

成功地降低了养老金制度的工薪税ꎬ 而秘鲁工薪税则有所提高ꎮ
(二) 养老基金投资管理存在差异

在私营养老基金的投资组合设计方面ꎬ 智利一直走在拉美国家前列ꎮ 在

改革之初ꎬ 智利私营养老基金管理公司只为参保者设立一个投资基金ꎻ １９９９
年ꎬ 允许私营养老基金管理公司设立两个基金供参保人选择ꎬ 其中一个基金

投资于权益类金融产品ꎬ 另一个基金投资于固定收益类金融产品ꎬ 后者只面

向已经退休者和将在 １０ 年内退休者ꎻ 到 ２００２ 年 ８ 月ꎬ 可供参保人选择的基金

种类已经扩展至 ５ 种ꎬ 每种投资组合具有不同的投资风险与投资回报ꎮ② 秘鲁

私营养老基金管理公司设计了三种基金: 第一种是保守型基金ꎬ 主要用于固

定收益投资ꎬ 权益类投资的最高限度为 １０％ ꎻ 第二种是平衡型基金ꎬ 权益类

投资的最高限度为 ４５％ ꎻ 第三种是进取型基金ꎬ 权益类投资的上限可达

到 ８０％ ꎮ③

在投资对象方面ꎬ 智利一开始实行严格的量化监管模式ꎬ 私营养老基金

４０％以上投资于政府债券ꎬ 很少投资海外ꎬ 后期逐渐放宽限制ꎬ 实行多元化

投资ꎻ 而秘鲁私营养老基金一开始就主要投资于公司债券或股票ꎬ 后期投资

海外的比重逐年增大ꎮ 在对私营养老基金管理公司的资本所有权规定方面ꎬ
秘鲁较智利更为开放ꎬ 无论本国还是外国投资者都可持有私营养老基金管理

公司 １００％的所有权ꎬ 也可以合资经营ꎻ 而智利却规定私营养老基金管理公司

的所有权必须为本国投资者所持有ꎮ④

(三) 具体政策设计存在一些差异

从制度强制性来看ꎬ 智利政府规定所有公营和私营单位的全部从业人员都

必须参加私营养老保险ꎻ 秘鲁则是在自愿的基础上ꎬ 允许雇员退出社会保障署

管理的公共养老基金并选择加入一个养老基金管理公司提供的私营养老基金ꎮ
从缴费来看ꎬ 智利规定雇员须缴纳工资的 １０％作为养老保险基金存入个

人账户ꎬ 另外缴纳 ２％ ~３％作为伤残及遗属保险费用和养老基金管理公司的

—４６—
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佣金ꎻ 参保人员可以自愿增加缴费ꎬ 但在 ６０ ＵＦ 以内的缴费才能够享受税收

优惠ꎮ① 而秘鲁则规定ꎬ 参保人须缴纳工资的 ８％ 作为养老保险缴费ꎬ 另外缴

纳工资的 ２􀆰 ９１％作为保险费和私营养老基金管理公司的管理费用 (见表 ４)ꎻ
雇员可以自愿增加缴费并每年获得相应的红利ꎬ 但缴费总额最多不超过工资

的 ２０％ ꎮ
两国对于认购债券的规定并不一样ꎮ 智利规定ꎬ 认购债券不按养老基金

的实际投资回报率计息ꎬ 而是每年在扣除物价涨幅后按 ４％ 的利率计息ꎻ 而

且ꎬ 雇员只有在退休之后才能兑现ꎬ 整个制度每年兑现大约 ５ 亿美元ꎮ 而在

秘鲁ꎬ 认购债券的价值被明确规定了一个上限ꎬ 且仅随着物价指数变动而没

有利息ꎮ②

两国都允许参保人员将个人账户在不同的养老基金管理公司之间转移ꎬ
但对转移的频率有着不一样的规定ꎮ 智利规定参保人员每年可以转移 ２ 次ꎬ
而秘鲁规定每年只能转移 １ 次ꎮ 更高的转移频率有助于增强参保人员的个人

决策权ꎬ 但同时也会相应地增加管理成本ꎮ
智利和秘鲁养老保险体系更重要的差别是在对低收入者和贫困老年人的

救助方面ꎮ 智利建立了以家计调查为基础的非缴费型的社会救助养老金

(ＰＡＳＩＳ)ꎬ 救助对象是 １８ 岁以上的残疾人和年满 ６５ 岁以上的老年人ꎬ 救助标

准约为最低养老金的 １ / ３ꎬ 救助条件是收入低于最低养老金的 ５０％ 并且没有

其他任何养老金收入ꎮ 为了完善养老保障体系ꎬ 智利还在 ２００８ 年 ７ 月推行了

团结养老金制度ꎮ 一是基础团结养老金ꎬ 提供对象是未参保的低收入老年人ꎬ
待遇标准在 ２０１０ 年之前为每人每月 ６ 万比索 (约合 １２１ 美元)ꎬ ２０１０ 年之后

提高到每人每月 ７􀆰 ５ 万比索 (约合 １５１ 美元)ꎬ 领取条件是在智利生活至少 ２０
年、 年满 ６５ 岁以上且没有任何其他养老金收入③ꎮ 二是缴费团结养老金ꎬ 即

向参保缴费人员提供的最低养老金待遇担保ꎮ 团结养老金弥补了养老保险制

度覆盖的盲区ꎬ 对保障贫困老年人的生活发挥了积极作用ꎮ 秘鲁则既没有固

定的最低养老金ꎬ 也没有社会救助养老金ꎬ 因而部分老年人贫困化问题与智

利相比更为严重ꎮ

—５６—

①

②
③

ＵＦ 是智利的一种指数化货币单位ꎬ 即每日通过消费物价指数 (ＣＰＩ) 调节的真实货币价值指

数ꎮ 它只是商品或交易合同的一种交易计量单位ꎮ
李曜、 史丹丹著: «智利社会保障制度»ꎬ 上海: 上海人民出版社ꎬ ２０１０ 年ꎬ 第 ２９ 页ꎮ
齐传钧: «拉美私有化养老金制度扩面困境、 措施及启示»ꎬ 载 «拉丁美洲研究»ꎬ ２０１１ 年第

４ 期ꎬ 第 ６６ 页ꎮ
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表 ４　 智利与秘鲁养老金制度改革特点的差别

智利 秘鲁

改革年份 １９８１ 年 １９９３ 年

原现收现付制 (ＰＡＹＧ) 废除 保留

改革前工薪税 ３３％ １８％

改革后工薪税ａ ２０％ ２０􀆰 ５％

新参保人员参加方式 强制 自愿

个人账户缴费费率 １０％ ８％

管理费和保险费占工资的百分比 ２％ ~３％ ２􀆰 ９１％

允许账户在 ＡＦＰ 之间转移的频率 每年 ２ 次 每年 １ 次

社会救助养老金
团结养老金 (２００８ 年之后)

有
有

无
无

　 　 注: 工薪税是包括个人账户缴费在内的多个保险项目的缴费总和ꎮ
资料来源: Ｉｎｄｅｒｍｉｔ Ｓ􀆰 Ｇｉｌｌꎬ Ｔｒｕｍａｎ Ｐａｃｋａｒｄꎬ ａｎｄ Ｊｕａｎ Ｙｅｒｍｏꎬ “Ｋｅｅｐｉｎｇ ｔｈｅ Ｐｒｏｍｉｓｅ ｏｆ Ｓｏｃｉａｌ Ｓｅｃｕｒｉｔｙ

ｉｎ Ｌａｔｉｎ Ａｍｅｒｉｃａ”ꎬ ｉｎ Ｂｕｌｌｅｔｉｎ ｏｆ Ｌａｔｉｎ Ａｍｅｒｉｃａｎ Ｒｅｓｅａｒｃｈꎬ Ｖｏｌ􀆰 ２６ꎬ Ｎｏ􀆰 ３ꎬ ２００７ꎬ ｐｐ􀆰 ４２３ － ４２４􀆰

(四) 私营养老保险制度实施效果不同

虽然智利和秘鲁私营养老基金增长速度都很快ꎬ 但两国基金规模存在较

大差异ꎮ 自 １９８１ 年以来ꎬ 智利的养老基金规模快速增长ꎬ 到 ２０１４ 年年底积

累的养老基金资产总额达 １６５４􀆰 ３ 亿美元ꎬ 与 １９８１ 年的 ３ 亿美元养老基金相比

增长了 ５５１ 倍ꎬ 与 １９９３ 年相比为其 １０􀆰 ４ 倍ꎬ 年均增长速度达到 ４４􀆰 ７％ ꎮ 秘

鲁 ２０１４ 年养老基金规模达到 ３７９􀆰 ６１ 亿美元ꎬ 是 １９９３ 年的 １３０９ 倍ꎬ 年均增长

速度达到 ６２２８％ (见表 ５)ꎮ 但在基金规模上ꎬ ２０１４ 年智利养老基金规模是秘

鲁的 ４􀆰 ３６ 倍ꎬ 如此巨大的差异与多种因素有关: 两国参保人数和缴费不同ꎬ
２０１４ 年智利的参保人数是秘鲁的 ２ 倍ꎻ 两国私营养老金计划的制度设计不同ꎬ
智利实行单一的以个人账户计划为基础的完全积累型养老金制度ꎬ 秘鲁则实

行公共的现收现付计划与私营的个人账户积累制计划并存的制度ꎻ 此外ꎬ 两

国在制度强制性、 经济发展水平以及制度覆盖面等方面的差别也是影响基金

规模大小的重要因素ꎮ

—６６—
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表 ５　 智利和秘鲁私营养老基金规模和参保人数

年份
私营养老基金规模 (亿美元) 参保人数 (万人)

智利 秘鲁 智利 秘鲁

１９９３ １５９􀆰 ４２ ０􀆰 ２９ ４７０􀆰 ８８ ６２􀆰 ４９

１９９４ ２２２􀆰 ９６ ２􀆰 ６ ５０１􀆰 ４４ ９６􀆰 １３

１９９５ ２５１􀆰 ４３ ５􀆰 ８３ ５３２􀆰 ０９ １１３􀆰 ３４

１９９６ ２７１􀆰 ９８ ９􀆰 ４９ ５５７􀆰 １５ １５５􀆰 ５５

１９９７ ３０５􀆰 ２５ １５􀆰 １０ ５７８􀆰 ０４ １７３􀆰 ５５

１９９８ ３０８􀆰 ０５ １７􀆰 ３４ ５９６􀆰 ６１ １９８􀆰 ０４

１９９９ ３４５􀆰 ０１ ２４􀆰 ０６ ６１０􀆰 ５７ ２２２􀆰 ２

２０００ ３５８􀆰 ８６ ２７􀆰 ５２ ６２８􀆰 ０２ ２４７􀆰 １６

２００１ ３５４􀆰 ６１ ３６􀆰 ２２ ６４２􀆰 ７７ ２７３􀆰 ２１

２００２ ３５５􀆰 １５ ４５􀆰 ２７ ６７０􀆰 ８５ ２９９􀆰 ３８

２００３ ４９６􀆰 ９１ ６３􀆰 ４１ ６９７􀆰 ９４ ３１９􀆰 ２５

２００４ ６０７􀆰 ９９ ７８􀆰 ４４ ７０８􀆰 ０６ ３３９􀆰 ７

２００５ ７４７􀆰 ５６ ９４􀆰 ９７ ７３９􀆰 ４５ ３６３􀆰 ６９

２００６ ８８６􀆰 ３２ １４４􀆰 １３ ７６８􀆰 ３５ ３８８􀆰 ２２

２００７ １１１０􀆰 ３７ ２０３􀆰 ７７ ８０４􀆰 ３８ ４１０􀆰 １１

２００８ ７４３􀆰 １３ １５９􀆰 ０１ ８３７􀆰 ２５ ４２９􀆰 ６５

２００９ １１８０􀆰 ５３ ２３９􀆰 ０１ ８５５􀆰 ８７ ４４５􀆰 ８

２０１０ １４８４􀆰 ３７ ３０８􀆰 ５４ ８７５􀆰 １１ ４６４􀆰 １７

２０１１ １５３０􀆰 ０９∗ ３００􀆰 １９ ８９５􀆰 ７５ ４９２􀆰 ８３

２０１２ １６２０􀆰 １７ ３７５􀆰 ９６ ９２６􀆰 ８９ ５２６􀆰 ８５

２０１３ １６２９􀆰 ８８ ３６１􀆰 ６３ ９５２􀆰 ５ ５４８􀆰 １８

２０１４ １６５４􀆰 ３２ ３７９􀆰 ６１ ９７４􀆰 ６５ ５７２􀆰 ７９

　 　 注: ∗为 ６ 月份数据ꎬ 表中其他数据皆为 １２ 月份的数据ꎮ
资料来源: 国际养老基金管理公司协会网站ꎮ ｈｔｔｐ: / / ｗｗｗ􀆰 ｆｉａｐ􀆰 ｃｌ / 􀆰 [２０１６ － ０４ － １０]

两国私营养老保险制度的覆盖面存在较大差异ꎬ 智利参保人数占经济活

动人口的比重明显高于秘鲁ꎮ 智利在养老金制度改革之后这一比重虽然有所

下降ꎬ 但一直保持在 １１０％以上ꎻ 而秘鲁这一比重长期徘徊在 ３０％左右ꎮ① 造

—７６—

① 齐传钧: «拉美私有化养老金制度扩面困境、 措施及启示»ꎬ 载 «拉丁美洲研究»ꎬ ２０１１ 年第

４ 期ꎬ 第 ６３ 页ꎮ
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成这种巨大差距的原因是多方面的ꎮ 首先是制度体系及实施方式的差异: 智

利实行单一的私营养老金制度ꎬ 参保人没有选择权ꎬ 而秘鲁允许参保人在国

家养老金和私营养老金之间选择ꎬ 自 ２０００ 年起还允许参保人返回国家养老金

制度ꎬ 导致其私营养老保险扩面进展较慢ꎮ① 其次是私营养老金制度处于不同

的发展阶段: 智利早在 １９８１ 年就引入了私营养老金制度ꎬ 而秘鲁迟至 １９９３
年才开始建立类似制度ꎬ 智利私营养老金制度的成熟度明显高于秘鲁ꎮ 最后ꎬ
两国在经济发展水平、 制度宣传效果以及居民参保意愿等方面的差异都是造

成其私营养老保险制度覆盖面差异的重要原因ꎮ
两国私有化养老金制度缴费情况差异也很大ꎬ 智利的缴费覆盖率 (即参

保缴费人口占就业人口比重) 明显高于秘鲁ꎬ 智利这一指标虽然与改革前相

比略有下降ꎬ 但一直维持在 ６０％左右ꎻ 秘鲁这一指标与改革前相比虽然有所

上升ꎬ 但一直不超过 １５％ ꎮ② 这种差异与两国劳动力市场结构有密切的关联ꎮ
第一ꎬ 非正规部门劳动者所占比重的差异ꎬ 秘鲁非正规就业比重超过 ６０％ ꎬ
智利则为 ３６％ ꎮ③ 而且ꎬ 秘鲁规定非正规就业群体自愿参加私营养老金制度ꎬ
使得其中的大多数人都没有被制度覆盖ꎮ 第二ꎬ 秘鲁的贫困人口所占比重远

远高于智利ꎬ 低收入群体由于缺乏缴费负担能力而没有参加任何形式的养老

金计划ꎮ 第三ꎬ 两国有关制度的激励与约束因素不同ꎮ 智利对缴费超过 １０％
以上的部分实行税收优惠政策ꎬ 如果员工不按时缴费ꎬ 企业将受到较重的处

罚ꎬ 而秘鲁对参保者的激励和约束力没有智利那么强ꎮ

四　 对中国的启示

比较智利和秘鲁的养老保险制度改革和成效的相似之处和差异ꎬ 可以为

中国养老保险制度改革提供有益的借鉴ꎮ
首先ꎬ 养老保险制度设计应该结合本国的具体国情ꎮ 智利选择以新制度

取代旧制度ꎬ 而秘鲁选择了新旧制度并存ꎬ 这种不同的政策选择正是基于两

国具体国情的差异ꎮ 智利皮诺切特军政府 １９７３ 年上台后ꎬ 在经济、 社会等领

—８６—
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②

③

李廷、 王铮: «秘鲁养老保障制度初步研究»ꎬ 载 «上海国资»ꎬ ２０１３ 年第７ 期ꎬ 第９４ －９５ 页ꎮ
齐传钧: «拉美私有化养老金制度扩面困境、 措施及启示»ꎬ 载 «拉丁美洲研究»ꎬ ２０１１ 年第

４ 期ꎬ 第 ６４ 页ꎮ
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域积极推进市场化改革ꎬ 政府控制了智利的政治和经济ꎬ 尽管有部分人反对ꎬ
但军政府的专制手段使制度转型得以顺利推进ꎻ 智利改革只要求新参保者加

入新的个人账户制ꎬ 对愿意从旧制度转入新制度的人发放认购债券ꎬ 政府承

担转制成本ꎬ 从而为新制度取代旧制度提供了最基本的前提条件ꎮ 而秘鲁主

要是受到智利私人养老金改革的启发ꎬ 为了改变其国家养老金收不抵支的困

境而采取的谨慎改革方式ꎬ 这就决定了秘鲁不可能走智利一样的完全私有化

之路ꎮ ２０ 世纪末ꎬ 中国选择了统账结合的制度模式ꎬ 尽管它在当时被普遍认

为是结合中国国情进行的一种抉择ꎬ 但其真正的适用性还有待进一步检验ꎮ
或者说ꎬ 这种统账结合的制度模式还需要进一步结合中国国情进行完善或

调整ꎮ
其次ꎬ 单一的制度安排通常难以承受养老保障之重ꎬ 多支柱的相互配合

才能更好地满足绝大部分人的不同层次养老保障需求ꎮ 智利私营养老金制度

中ꎬ 政府同时配套了非缴费型的制度安排ꎬ 解决了部分老年人口贫困化的问

题ꎻ 而秘鲁的双轨并行模式远没有解决基本养老保障制度覆盖面窄的问题ꎬ
还亟须增补其他制度安排ꎮ 中国由城镇职工基本养老保险和城乡居民养老保

险构成的养老保障体系已经实现了制度上的全覆盖ꎬ 但并不意味着人们的养

老保障需求已经得到较好的满足ꎮ 相反ꎬ 多支柱的协调发展需要得到更多重

视ꎬ 特别是针对贫困群体的专门支柱和职业养老金支柱还需要大力发展ꎮ 中

国需要高度重视老年人贫困化问题ꎬ 参照智利经验ꎬ 建立某种基于一般税收

的非缴费型养老金制度ꎬ 同时将一些针对老年人的救助措施进行精简或归并ꎬ
这对于预防老年人贫困化将会产生积极作用ꎮ

最后ꎬ 随着养老基金规模的不断增长ꎬ 投资和监管需要投入更多的精力ꎮ
智利私营养老金制度的成功与其良好的投资业绩以及较好的监管制度密切相

关ꎮ 与现收现付制度相比ꎬ 以个人账户为基础的基金积累制度的优势是建立

在良好的投资业绩基础上的ꎮ 中国统账结合养老金制度中个人账户成分的有

效性问题ꎬ 除了长期空账运行之外ꎬ 就是其投资与监管没有取得较好的业绩ꎮ
因此ꎬ 有关这方面的改革与探索还亟待进一步加强ꎬ 中国政府也有必要尽早

制定和完善相关政策ꎮ

(责任编辑　 黄 念)
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