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摘要：基本养老保险基金中央调剂制度实施以来，全国各省份基金均出现了较大幅度的减收现象，原地区

间征缴失衡问题有加剧趋势。本文构建理论模型对全国统筹中央调剂制度“中央-地方”之间互动关系的

理论分析发现：（1）地方政府存在不断降低征缴努力成本的内在动机，将负向影响基金征缴效率；（2）基于

上一期不同调剂结果的地方在下一期的努力程度将呈现分异，调剂净获益省份努力程度较净贡献省份更

低。进一步构建宏观和微观两个层次的计量实证模型，验证中央调剂制度的当前政策负向影响地方政府

征缴积极性，基金征缴下降，且调剂净获益地区的征缴力度下降更多。实证结果验证了理论分析结论。全

国统筹中央调剂制度对地方政府征缴行为形成负外部性影响，弱化了地方征缴积极性，加剧了地区间征

缴失衡，可能影响制度的长期可持续性。本文为基金征缴不断下降的现象提供了理论解释和实证检验，对

基于央地间的策略互动完善全国统筹有启示意义。
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1 引言

我国人口发展中的两大关键进程———年龄结

构老化和人口迁移流动相互叠加，导致我国地区间

人口年龄结构老化不均、养老负担失衡，部分省份

养老保险基金收支情况恶化。部分经济发达的人口

净流入省份（如广东、江苏）养老保险基金收支盈

余，而经济发展相对缓慢地区的人口净流出省份

（如黑龙江省），早在 2016年养老基金累计结余就

已出现穿底，且缺口有不断扩大的趋势①。很多省份

虽然累计结余尚未用尽，但当期基金收入已经不能

覆盖支出。2017年，辽宁、吉林、黑龙江、山东、湖北

和青海六个省份养老基金当期已收不抵支，累计结

余跌至负数只是时间问题。为解决各地养老保险基

金收支失衡问题，2018年 6月，国务院发布《关于

建立企业职工基本养老保险基金中央调剂制度的

通知》建立“基金中央调剂制度”，作为全国统筹改

革的第一步，均衡地区间企业职工基本养老保险

基金负担②。2022年 2月，人力资源和社会保障部

宣布自今年起实施基本养老保险全国统筹，延续和

加强中央调剂制度，在全国范围内对地区间养老保

险基金当期余缺进行调剂③。

中央调剂制度实施当年（2018 年），对缓解基

金缺口省份收支压力、均衡省际养老负担起到了一

定作用。养老基金收支平衡从 5258．03亿元增长到

6522．7亿元，并降低了吉林、黑龙江和湖北等省份

的养老基金当期收支缺口，省际间共济互助效应初

显（表 1）。然而政策实施第二年情况却发生急转：
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首先，全国职工基本养老保险基金征缴平衡大幅下

降。2018年为 6522．7亿元，2019年出现断崖式下

跌，仅有 3690．8亿元，同比下降了 43．42％。其次，

收支缺口省份数增加，2018年共有吉林、黑龙江、

湖北和青海 4个省份出现收支缺口，而 2019年出

现缺口的省份数量达到 10个，近三分之一省份都

出现了当年养老保险基金入不敷出。最后，养老保

险基金收支缺口放大。在 2018年缺口省份中，仅有

湖北省收支情况在 2019年得到改善，其他省份收

支缺口都进一步放大，如黑龙江省 2018年当年收

支缺口 162．9 亿元，2019 年则达到 309．4 亿元，同

比上涨近 90％。2020年当年收支缺口省份数进一

步扩大至 25个。是什么原因导致中央调剂制度实

施后各省基金征缴平衡额大幅度下降、缺口省份数

量急剧增加且大多数省份当年基金收支缺口进一

步放大的情况呢？

2017年
基金收支情况

2018年
基金收支情况

2019年
基金收支情况

2020年
基金收支情况

当期平衡 累计结余 当期平衡 累计结余 当期平衡 累计结余 当期平衡 累计结余

全国 5258.0 43884.6 6522.7 50901.3 3690.8 54623.3 -6925.7 48316.6

北京 828.6 4394.9 1034.7 5298.2 1062.3 6018.5 207.4 5763.3

天津 58.2 463.2 60.4 530.3 20.7 556.5 -206.7 358.6

河北 27.5 735.2 105.4 870.4 11.7 910.0 -297.9 641.6

山西 152.3 1457.7 84.8 1560.1 63.7 1639.8 -178.7 1505.4

内蒙古 146.3 605.2 20.8 656.5 -140.5 595.9 -273.7 407.8

辽宁 -343.8 572.8 -371.1 309.6 -463.6 303.7 -923.0 226.3

吉林 -2.8 340.0 115.1 504.2 -120.8 501.9 -305.9 341.2

黑龙江 -293.6 -486.2 -162.9 -557.2 -309.4 -433.7 -610.8 -368.9

上海 196.3 2068.8 224.8 2242.3 154.0 2290.3 -945.7 1214.1

江苏 330.2 3730.8 522.2 4695.5 376.9 4932.4 -548.2 4231.8

浙江 415.9 3709.8 141.3 3796.8 -98.5 3585.4 -1018.2 2457.8

安徽 208.7 1393.9 272.9 1681.5 215.7 1909.7 -50.6 1863.3

福建 118.9 820.0 161.8 938.6 149.6 976.2 -97.6 710.2

江西 111.4 638.1 165.8 820.1 -36.7 824.6 -140.3 724.0

山东 -69.4 2315.7 111.0 2387.2 -88.0 2217.2 -670.9 1475.7

河南 49.7 1104.0 85.8 1197.4 122.0 1326.3 -260.5 1078.7

湖北 -70.6 751.6 -54.4 743.4 153.5 1017.1 -240.8 963.2

湖南 99.0 1104.1 519.0 1657.5 147.3 1836.7 2.4 1864.9

广东 1559.0 9245.1 2120.7 11128.8 1831.7 12343.6 544.5 12338.3

广西 95.2 556.7 122.1 693.2 49.0 755.2 -135.4 631.3

海南 39.2 173.5 58.3 234.6 44.4 281.4 -34.0 248.8

重庆 62.3 897.1 109.3 1025.9 45.8 1090.1 -82.6 1025.9

四川 1019.4 3245.8 352.1 3686.8 -9.3 3759.5 -442.6 3367.4

贵州 91.4 619.2 162.7 781.9 112.1 894.0 -15.7 878.4

云南 137.1 950.8 187.6 1138.4 186.8 1325.2 15.3 1340.5

西藏 46.1 123.6 15.8 139.5 31.7 171.2 13.9 185.1

陕西 87.4 566.1 127.9 693.0 66.6 804.2 -60.3 747.7

甘肃 27.8 403.7 44.4 458.1 -0.8 467.0 -112.6 376.6

青海 -7.9 55.8 -4.0 54.1 -22.8 37.0 -41.9 23.3

宁夏 21.6 217.7 28.7 250.0 2.3 261.5 -24.3 241.9

新疆 100.2 1074.0 121.5 1203.3 96.2 1307.0 4.2 1330.3

缺口省数 6 - 4 - 10 - 25 -

地区

注：根据《中国劳动统计年鉴》数据整理计算；受疫情影响，2021年统计数据尚未公布。

表１ 中央调剂制度下各省城镇职工基本养老保险收支（亿元）情况
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2019年国务院提出基本养老保险单位缴费比

例可降低至 16％①，直接影响地方基金征缴。但费

率降低幅度难以完全解释 2019年剧烈的基金征缴

下滑现象。在央地分权的财政体制下，地方政府的

财政努力程度直接影响财政收入。中央通过财政转

移支付方式平衡和缩小地区财政收支差异的做法，

负面影响地方财政努力程度，抑制地方财政积极

性，弱化转移支付效果[1]。基本养老保险基金中央

调剂制度具有与中央财政转移支付相似的特征。已

有研究注意到中央调剂制度与社保降费形成叠加

效应，负向影响基金收入[2]。本文关心在社保降费

政策之外，中央调剂制度是否导致了基金征缴的负

向变化及其未来趋势。这关乎全国统筹的战略改革

能否达成政策预期和基本养老保险制度的可持续

发展。本文基于中央调剂制度“央－地”委托代理关

系及地方政府的策略性行动的分析，构建理论模型

论证地方政府的理性行为选择是降低基金征缴努

力程度，分析发现不同调剂类型的省份努力程度会

出现分异，调剂净获益省份努力程度会比净贡献省

份更低；采用宏观和微观两个层次的数据，构建计

量实证模型验证理论分析结论，揭示中央调剂制度

对各省级基本养老保险基金征缴的实际影响。

本文的边际贡献在于：（1）构建数理模型推导

论证基金中央调剂制度中地方政府的行动策略和

行为轨迹，更富有洞察力和解释力。（2）采用宏观和

微观实证模型，分析 2018年中央调剂制度实施以

来各地基金征缴数据，发现了各地基金征缴的行为

分异，弥补了已有文献大都是基于假设的数值模拟

而缺乏实证数据分析的薄弱。实证分析验证了理论

模型结论，更具稳健性和说服力。（3）首次根据中央

调剂制度实施的年度结果区分调剂净贡献、净获益

的不同调剂性质，在理论上论证了基金征缴可能进

一步失衡：调剂净获益省份在下一期的努力程度将

低于净贡献省份，并基于统计数据实证检验了该效

应，验证了地方政府基金征缴失衡进一步恶化的现

实。本文对基本养老保险基金中央调剂制度的理论

分析和基于宏观与微观数据的实证检验，是对已有

文献理论研究的深化和实证研究的拓展，具有时效

性，为后续完善制度提供理论和实证的双重证据。

本文余下部分的安排为：第二部分是政策背景

与文献梳理；第三部分是理论模型构建与分析；第

四部分是宏观与微观实证分析；第五部分是结论与

启示。

2 政策背景与文献梳理

我国人口年龄结构老化与迁移流动两大人口

进程叠加，导致各地方基本养老保险基金收支状况

极不平衡。2020年第七次人口普查数据显示，我国

65岁以上人口占比已经达到 13．5％②，2021年即上

升至 14．2％，整体人口结构已经进入“深度老龄化”

社会；出生率持续低迷，七普数据总和生育率仅为

1．3，新出生人口逐年下降，2020、2021年新出生人

口分别为 1200 万和 1062 万，2021 年全国人口仅

增长 48万③。劳动年龄人口规模从 2011年的高峰

点 9．41亿开始持续下降至 2021年 8．88亿，减少

5250万④。老年人口规模增加、劳动年龄人口减少

以及后续人口增量不足的双向作用，导致我国基本

养老保险制度可持续压力愈加严峻。与此同时，我

国经济发展不平衡，城镇化战略下大量青壮年人口

迁移流动至经济较发达的省份地区，2021 年末流

动人口已达 3．85亿。部分人口净流入地区受益于

青壮年人口迁入老龄化得以缓解，而人口净流出地

则相反，使得地区间人口年龄结构差异进一步扩

大。根据七普分省数据，辽宁省 65岁以上人口占比

达到 17．4％，而广东省则为 8．58％⑤，地区间养老负

担明显不均。我国依托代际赡养原理的基本养老保

险制度，其基金收支状况受到地区人口年龄结构的

直接影响。由于我国经济发展差异和人口年龄结构

不均衡导致各省之间养老保险基金收支失衡，部分

省份基金收支已经严重恶化[3]。各省基本养老保险

基金收支失衡近年来愈发严峻，急需在全国层面予

以解决。

基本养老保险的属地化管理存在制度惯性，提

高统筹层次遭遇困难。基本养老保险制度具有保险

属性和社会属性，前者要求更广泛的参保人群体，

后者则基于现收现付的代际人口支撑原理要求年

老和年轻两代人的持续参与。因此，基本养老保险

采用全国统筹是最佳制度安排。然而我国基本养老

保险制度建立从县市统筹起步，长期在地市和县市

级管理运营，1990年后经历了向省级统筹过渡的

①《国务院办公厅关于印发降低社会保险费率综合方案的通知》
（国办发［2019］13号）。

②《第七次人口普查统计公报》（http://www.stats.gov.cn/tjsj/zxfb/
202105/t20210510_1817181.html）。

③《2021年国民经济和社会发展统计公报》（http://www.stats.gov.cn/
tjsj/zxfb/202202/t20220227_18279 60.html）。

④国家统计局人口数据。

⑤第七次人口普查汇总数据。
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漫长努力。由于我国地区间发展不平衡，中央往往

允许地方根据实际情况酌情调整政策实施力度和

尺度，因而在长期运行中形成了类似联邦制的养老

金地方治理模式和地方利益格局[4，5]①。基本养老保

险统筹层次低损害制度抗风险能力和可持续性的

弊端各方早有认知，我国自九十年代就提出推进实

施省级统筹，经过多次政策推动②但进展并不理想，

重要原因是地方政府基于自身利益上交统筹权的

积极性不高[6]，省级统筹推进实施中存在委托代理

风险，降低了基层政府基金征缴积极性[7]，显著降低

了地方的养老保险缴费率[8]，地方政府不断降低征

缴强度甚至出现“逐底竞争”现象[9]。我国制度发展

实际和相关研究均说明：在省级统筹改革中省级与

各地市级政府之间存在基于各自利益角度的策略

行为，因而产生委托代理风险。我国省级统筹推动

多年到 2019年底全国共有 13个省份实现了养老

保险基金的省级统收统支③。

就全国的人口年龄结构整体来说，基本养老保

险制度还没有到难以为继的地步，人口还具有一定

的支撑能力以达成合理替代率水平的养老保障[10]。

省际养老基金收支失衡问题的本质是人口老化叠

加了剧烈的人口迁移而导致，因此有必要在全国范

围实施基金统筹管理从而对冲人口迁移的不均衡

特征。2018 年颁布实施的基金中央调剂制度，意在

解决日益严重的地方基金征缴失衡问题。2022年 2
月人社部宣布开始实施全国统筹，基本养老保险基

金中央调剂制度进一步强化和延续。

2018年中央调剂制度实施以前，学界研究的

关注点主要在于全国统筹的实施模式与实现路径

的探讨。一是关注全国统筹实现的瓶颈与阻碍，认

为可能存在地方利益格局固化、中央兜底压力大[11]、

中央与地方之间事权责任不清不利于全国统筹的

实施[12]等；二是设计提出全国统筹的思路方案，如

多种方案政策效果的测算比较[13]、统收统支式综合

性改革[14]等；三是关注以全国统筹为目标的基金收

支模拟测算，包括财务影响因素[15]、全国统筹的成本

收益分析[16]、基金收支的精算评估[17]、可能造成福利

损失[18]、形成省际间再分配效应[19]等。这一阶段的文

献多从模式探讨和模拟测算的角度对我国实施全

国统筹的未来情况进行假设和估计。2018年 7月

基本养老保险基金中央调剂制度实施后，相关研究

主要集中于对中央调剂效果的测算与优化。部分研

究认为制度实施对 2018年当年各省基金调剂效果

显著[20]，总体上均衡了省际差异[21]。但亦有研究认

为中央调剂制度效率不高，既无法突破各地区养老

保险政策规定和待遇差异，也不能完全解决基金缺

口问题，需要进行二次调剂[22]，部分研究通过模拟

测算的方式提出最优调剂比例[23-26]。但上述研究距

离制度实施时间过短，中央调剂制度的深层次影响

尚未显现，难以进行运行机理的深入研究；此外，对

最优调剂比例的研究多是假设的估计测算，尚未形

成具有统计意义和前瞻参考价值的深刻结论。此

外，部分研究关注到中央调剂制度的弊端，认为存

在激励不相容影响地方政府积极性[27]，且中央调剂

制度实施可能加剧省际不公，甚至可能形成逆向调

剂和反向补贴现象[24，26，21]。近期部分研究发现，中央

调剂制度实施下大多数省份的社保降费空间已经

用尽甚至为负[28]，中央调剂制度的实施与社保降费

政策形成了基金减收的叠加效应[2]。这些对政策效

应的研究文献表明，中央政府和地方之间可能存在

信息不对称以及利益诉求不一致，在政策效果上表

现为制度实施未能达到优化效果，即可能存在委托

代理问题。

已有研究大多是对省级统筹的分析，而对刚刚

实施不久的全国统筹，有限的研究成果均指向中央

调剂制度的作用价值以及改革的必要性等，相关研

究大多是基于假设的测算或者数值模拟，而建立在

统计数据基础上的实证分析极为稀少，且深入探究

制度运行机理和潜在影响的研究更为缺乏。观察我

国制度运行实际和梳理已有的多方文献，我们极为

关切在基本养老保险全国统筹中央调剂制度的推

进过程中，究竟是怎样的运行机理影响到中央和地

方政府的行为模式，进而又会对整体基金的征缴平

衡产生怎样的深刻影响。这关乎该项重要的制度改

革是否能够达成政策目标，能否促进我国基本养老

保险制度的可持续发展。基本养老保险基金中央调

剂制度实施已经四年，迫切需要基于统计数据且从

制度机理角度的深入剖析研究，服务于制度的后续

①我国已经开始统一各地基本养老保险制度的关键要素，如缴费基
数和缴费比例等。

②1998年国务院颁布《关于实行企业职工基本养老保险省级统筹
和行业统筹移交地方管理有关问题的通知》，国发［1998］28 号；
2007年原劳动保障部、财政部《关于推进企业职工基本养老保险省
级统筹有关问题的通知》，劳社部发［2007］3号；2017年人力资源社
会保障部、财政部《关于进一步完善企业职工基本养老保险省级统
筹制度的通知》，人社部发［2017］72号。

③《专访人社部部长张纪南》（http://tv.people.com.cn/n1/2019/0114/
c61600-30526543.html）。
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改进与发展。2022年起实施全国统筹，已明确采取

延续基金中央调剂的制度模式。因此，全面深入审

视和系统分析 2018年起实施的中央调剂制度的运

行机理，研究其对基金征缴的现实与潜在影响非常

必要。特别的，目前鲜有研究关注到中央调剂过程

中各省份基于上一期调剂结果而在下一期发生征

缴行为的异化，以及从运行机理角度研究中央调剂

制度改革的深层次影响。这些都需要更为深入的理

论和实证分析。

3 中央调剂制度中“央－地”
互动关系的理论分析

3.1 中央调剂制度的运行机理与
“央－地”委托代理关系

基本养老保险基金中央调剂制度的本质是地

区间基金收支不平衡问题由中央调盈补缺以弥补

缺口省份的基金收支压力，提高养老保险制度可持

续性。中央政府推动实现全国范围的互助共济，以

基本养老保险社会总福利的最大化为目标。基本养

老保险基金筹集由地方政府实施征缴和监管。地方

是否付出足够努力是其保有的“私人信息”，中央难

以简单获取。在中央调剂之前地方政府承担维持本

层级基金收支平衡的约束压力，会以此为限付出相

应的努力程度来征缴和管理养老基金；实施全国统

筹中央调剂后，上解基金同时也上交了部分收支平

衡压力责任，而基金征缴、监管工作仍然由地方政

府承担实施。地方政府在基金征缴发放过程中拥有

剩余控制权，使得地方政府会采取策略性行动以维

护本地利益。因此全国统筹中央调剂制度符合信息

不对称下的“央－地”委托代理关系：中央是委托代

理的委托方，中央制定政策，各地上解对应基金，中

央进行平均测算和下拨基金调剂；地方政府是代理

方，根据中央政策要求上解基金和接受中央下拨基

金，承担本地养老金按时足额发放的主体责任。根

据《国务院关于建立企业职工基本养老保险基金中

央调剂制度的通知》（国发［2018］18号）规定，中央

调剂政策的主要内容包括：

中央调剂基金筹集：

某省份上解额＝（某省份职工平均工资×90％）×

某省份在职应参保人数×上解比例

中央调剂基金拨付：

某省份拨付额＝核定的某省份离退休人数×全

国人均拨付额

其中：全国人均拨付额＝筹集的中央调剂基金/
核定的全国离退休人数

因此，

地方政府净得益＝中央调剂拨付额－
本省上解额

现行政策规定的某省获得基金拨付额与其上

解基金关系不大，难以满足地方激励相容条件。该

政策的一个隐含假设是各地政府在制度实施前后

都保持相同的努力程度，将地方努力程度视为一个

常量。由于人口年龄结构和经济发展水平差异，且

中央许可一定程度的地方政策灵活空间，各省基金

征缴的努力程度存在差异，如广东和浙江经济发

达、人口年龄结构较年轻，2018年单位缴费比例分

别为 13％①和 14％，明显低于其他省份②。中央调剂

制度实施后，地方征缴行为不再以本地基金收支平

衡为唯一目标和约束条件，可能受到政策影响而发

生行为偏离。基本养老保险基金缺口的重要原因是

征缴环节执行不利[9，29，30]，地方努力程度会影响中央

转移支付的政策效果[1]，因而地方政府的努力程度

对于中央调剂制度的执行效果至关重要，在中央调

剂制度中应作为重要变量给予考虑。

3.2 中央调剂制度“央－地”互动
的基本假设和目标函数

在全国统筹中央调剂制度推行过程中，中央和

地方政府拥有不同的目标函数。

3.2.1 中央政府的基本假设和目标函数

在我国基本养老保险均衡可持续发展战略目

标下，中央政府代表着基本养老保险的社会总福

利，通过调剂谋求省际间养老金均衡以实现社会福

利最大化，因而其收益目标函数可以看作是基本养

老保险的总社会福利函数。中央政府不求自身收

益，遵循风险中性态度。中央政府实施中央调剂制

度，诉求是各省级政府努力征缴和上解养老基金，

其目标函数是各省份上解养老基金之和的最大化：

Max
31

i = 1
Σπi （1）

中央政府社会福利最大化的实现取决于地方

政府是否能够最大化各自的上解基金 πi。因而中央

调剂制度顺利运行的关键就在于地方政府的征缴

行为。

①广东省职工基本养老保险单位缴费比例过渡方案（粤人社规
［2019］11号）：2020年底前将单位缴费比例调整为 14％。自 2021
年 1月 1日起，每年将单位缴费比例提高 0．5个百分点，直至 2024
年 1月 1日，全省单位缴费比例统一为 16％。

②我国规定基本养老保险的单位缴费比例 20％。2019年中央提出
基本养老保险降费改革的目标是单位缴费比例可降至 16％。
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3.2.2 地方政府的基本假设和目标函数

地方政府作为代理方在调剂过程中追求本地

福利最大化，遵循风险规避态度，其目标函数与中

央政府代表的社会福利函数不同。地方政府在中央

调剂制度中征缴养老基金，按照要求比例上解调剂

基金，再由中央下拨调剂基金。地方政府征缴养老

基金需要付出努力成本，是地方努力程度的增函

数，且该努力程度信息中央无法直接观察。出于自

身利益最大化考虑，地方政府存在降低努力程度进

而降低上缴基金和努力成本的可能性。在中央调剂

制度运行中，上一期的调剂结果可能对下一期地方

政府行为产生影响。地方政府的目标函数由其养老

基金征缴上解额、养老基金调剂下拨额和其努力成

本共同构成：

（1）地方政府养老基金征缴函数表示为：

π=π（a，ε） （2）

π'（a）>0，π"（a）<0，努力程度 a>0，随机因素

ε~N（0，σ2）。函数性质表明，地方政府征缴金额取

决于其努力程度和随机因素。征缴函数一阶导数大

于零、二阶导数小于零表示随着努力程度提高，征

缴额也提高，但是速度变慢。特别是在征缴刚启动

时，努力程度的微小变化就会带来基金征缴的大幅

度提高，但随着努力程度进一步提高，边际征缴效

率下降，基金征缴额呈现增速放缓的趋势，函数呈

现为第一象限的下凹增函数（如图 1所示），这符合

养老保险基金征缴的经济意义。

因各地人口年龄结构和经济发展水平存在异

质性，征缴函数还可写为：

π=kπ0（a，ε） （3）

k为地方政府的努力效果系数，代表努力程度

和其养老基金征收额的关系，每个地方政府均不

同。对于某个确定的地方政府，k是确定的。一般

的，基金净贡献省份的 k较大而净获益地方的 k较

小。π0为剔除异质性特征 k影响的各地政府的征

缴函数。

（2）地方政府从中央获得调剂下拨养老基金的

函数表示为：

θ=θ（n，ε） （4）

n为该省经核定的退休人数。根据政策，各地

方政府获得中央调剂下拨的基金由全国人均拨付

额与本省经核定的退休人数的乘积决定。其中，全

国人均拨付额由 31个省份上缴基金除以全国离退

休总人数得到，各省份难以对人均拨付额产生影

响，因而可以看成是外生给定的。同时，根据离退休

政策和人口基本信息，本省离退休人数也是基本确

定的。因此，各省获得的下拨基金，可以看成是根据

政策规定计算得出的常函数，不受征缴环节努力程

度 a的影响。

（3）地方政府征缴养老基金需要付出努力，努

力程度 a∈A，努力成本函数：

c=bc0（a，ε） （5）

c'（a）>0；∀a∈［0，p］，c"（a）<0；∀a∈［p，+∞］，

c"（a）>0，其中努力程度 a>0，ε~N（0，σ2）。p为成本

函数二阶导数的拐点。函数性质表明，当地方政府

从零开始努力时，存在较高的启动成本（如征缴体

系建设），之后成本的增速会随努力程度增加而逐

渐减缓，即二阶导数小于零，直到努力程度与成本

增速达到相对平衡（a=p，此时地方政府养老金征缴

体系已经建立且运行平稳）；但是在达到此拐点后，

再试图增加努力程度就需要额外付出更多的成本，

成本增速随努力程度增加迅速提升，函数二阶导数

大于零。努力成本函数呈现如图 2，这符合地方政

府征缴养老基金行为的经济意义。b表示成本系

数，每个地方政府均不同。一般的，基金盈余地方征

缴难度较低，因而基金净贡献省份 b较小；而基金

亏空地方征缴难度较大，即净获益省份的 b较大。
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图１ 基金征缴函数π（ａ）
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图２ 努力成本函数ｃ（ａ）
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c0为剔除 b影响的成本函数。

（4）地方政府的目标函数可以表示为：

F（a）=θ-π（a）-c（a） （6）

地方政府以最大化该函数作为行动目标。

3.3 地方政府行为倾向的理论证明

由于中央政府代表的基本养老保险社会福利

最大化取决于地方政府是否充分努力以及时足额

上解养老基金，因而对地方政府行为的分析是研究

中央调剂制度的核心关键。地方政府基于自身目标

收益函数最大化实施征缴行为。由上述分析可知地

方政府的行为函数具有如下性质：

性质①：养老基金征缴函数 π（a），努力成本函

数 c（a），均是定义域［0，1］上的二阶连续可导函

数。

性质②：∀a∈［0，1］，有 π'（a）>0，π"（a）<0；

c'（a）>0，c"（a）先小于零后大于零。

性质③：根据 π（a）、c（a）二者的性质，有 lima→0+

π'（a）=A<+∞，表示当努力程度接近于零时，养老

基金征缴函数接近线性增长。基金征缴金额随努力

程度提高而增加，但增加得越来越慢。

lima→0+c'（a）=+∞，表示在基金征缴刚启动时，

努力程度从零开始增长，其成本增速是极大的，随

着努力程度提高，成本增长速率趋于平缓；之后进

一步提高努力程度则成本增加速度越来越快。

因为：

π（a）=kπ0（a），c（a）=bc0（a）

其中，π0（a），c0（a）与 k，b无关，且满足性质①

②③，易知：

F'（a）=-π'（a）-c'（a）<0
显然，地方政府寻求自身利益最大化的途径是

不断降低努力程度 a。引入中央调剂制度实施的时

序周期 t，各地方政府从最大化本地利益角度，理性

选择是下一期的努力程度将低于上一期，即 at+1<at。

依据上一期中央调剂结果存在三种地方政府：

净贡献省份、净获益省份、平衡省份。为简化分析，

只考虑净贡献和净获益两类省份，分别用 1，2表

示。净贡献省份的努力效果系数较大而努力成本系

数 b较小，即 k1>k2，b1<b2。F1,2（a）为在定义域上的单

调递减函数。可以证明：

a2<a1
基于当前中央调剂制度规定，各地方政府的最

优选择是最小化自己的努力程度。当努力程度趋于

零时综合效益 F（a）最大。由于调剂净贡献地方的

k1大于调剂净获益地方的 k2，随着时序推移，两者

努力程度趋近于零的过程中，调剂净获益地方的努

力程度 a2更低，小于调剂净贡献地方的努力程度

a1，a2比 a1更快趋近于零。

我国基金中央调剂中的三种省份：一是基金调

剂净贡献省份，大多人口年龄结构较轻，参保缴费

人数多，经济发展好职工平均工资高，退休领取养

老金的人数相对较少，养老负担较轻；二是基金调

剂净获益省份，大多年龄结构老化，参保缴费职工

相对少而退休领取职工较多，养老负担较重；三是

基金调剂均衡省份，其上解的养老基金与获得的下

拨基金大体持平。净贡献省份在调剂中缴多领少，

收益为负，对其基金征缴积极性产生负向影响，在

中央调剂的第二期有动力降低征缴努力程度，减少

负收益；净获益省份在调剂中缴少领多，收益为正，

在第二期有动力进一步降低基金征缴努力程度，继

续维持且扩大该正收益；调剂均衡省份，出于少付

代价成本的考虑，也具有放松征缴力度、由平衡省

份变为获益省份的内在动力。各省份都有在下一期

降低努力程度的动力，即 at+1<at。由于各省调剂性质

不同，净贡献省份的努力效果系数 k较大而努力成

本系数 b较小，根据地方政府目标函数特性，其缩

小调剂亏损的主要行为在于降低征缴额；反之，净

获益省份的 k较小而 b较大，其维持和扩大调剂正

收益的主要行为在于降低努力成本。在努力程度较

高的位置上（超过平衡点 p①），成本函数的二阶导

数大于零，即相同的 a的变化率会带来努力成本的

更大变化。显然，对于净获益省份来说，具有更大幅

度降低努力程度的动机，以最大化自己的调剂收

益。

理论分析结论表明，中央调剂制度的运行机理

可能会刺激地方政府降低努力程度，进而将导致征

缴基金减少，中央政府的社会福利函数将由于各省

征缴基金总和下降而无法实现最大化目标。在中央

调剂制度的多期实施过程中，各地方政府下一期的

努力程度低于上一期 at+1<at；且净获益省份的努力

程度低于净贡献省份：a2<a1。

上述结论是基于理论推倒分析得到，现实中地

方政府的努力程度不可能降低到零，中央政府对各

省筹资上解水平会有一定的底线要求，且中央调剂

制度亦明确了地方政府仍需对本地养老保险基金

收支平衡负有主要责任。特别是随着制度的逐渐完

①由于净获益省份征缴困难，已经付出了较大的努力仍然收不抵
支，因此才需要中央调剂制度来平衡。所以这样的假设符合我国政
策发展实际。
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善，会有更明确的激励与惩罚配套措施引导地方政

府行为。基于这样的考虑，本文关心在中央政府存

在一定规制且地方政府仍需对本地基金收支平衡

负主要责任的现实情况下，基本养老保险基金中央

调剂制度的实施是否仍存在上述理论分析结论的

效应。这需要来自实践的分析验证。

4 中央调剂制度影响基金征缴的实证分析

通过前述理论推导，本文证明了地方政府的理

性行为选择：随调剂时序逐渐降低努力程度，且调

剂净获益省份努力程度更低，其结果表现在现实中

必然是地方政府基金征缴收入减少且净获益省份

更为明显。那么，在中央调剂制度实施的“央－地”

互动中各地方政府是否真的采取了对应的行动策

略呢？从近几年各省基本养老保险基金运行数据

看，的确显示出实际基金征缴的显著恶化。这是否

以及多大程度上是由于中央调剂制度的负向政策

冲击所导致？本文进一步构建计量实证模型，对“中

央调剂制度”和“地方基金征缴”的因果关系进行识

别。由于基本养老保险基金中央调剂制度自 2018
年 7月起在全国范围内全面铺开，缺少不受政策影

响的地区作为对照组，且调剂上解比例全国统一，

各省政策实施强度也完全一致，因此无法使用评估

政策冲击常见的双重差分法（DID）进行政策效应

识别。为分离和识别出中央调剂制度的政策效应，

参考以往学者的研究方法[31-33]，本文采取系统 GMM
和固定效应模型，从宏观和微观两个层次分析中央

调剂制度对地方政府基金征缴的政策效应。宏观模

型检验省级基金征缴情况，以中国 31个省份为样

本，控制地区特征因素，数据来源于国家统计局和

历年《中国劳动统计年鉴》；微观模型检验企业作为

参保缴费主体的养老保险金缴纳情况，以全体上市

公司为样本，控制参保主体经营特征，采用 wind数

据库 2015—2020年数据。

4.1 宏观模型：中央调剂制度对地方政府
养老保险基金征缴的影响

基于 31个省级行政区 2010年到 2020年的面

板数据，构建计量实证模型：

collectit=α0+α1collectit-1+α2adjustt+α3contrateit

+α4gdpit+α5financeit+α6wageit+α7suprateit

+α8structureit+λi+γt+εit （7）

下标 i和 t分别代表省份和时间。被解释变量

collect代表职工基本养老保险基金实际征缴率。因

各省职工养老保险法定缴费率和缴费规则在考察

年份并不统一，采用各省职工基本养老保险基金收

入除以各自缴费基准值来确定实际征缴率。参考以

往学者的计算方法，缴费基准值取社会平均工资的

80％①。实际征缴率计算公式为：

地区养老保险实际征缴率＝当年实缴基金/（年

末参保职工人数×社会平均工资×0．8） （8）

解释变量中，由于基金征缴存在一定惯性而有

滞后影响，加入被解释变量实际征缴率的一阶滞后

变量 collectit-1，使得模型具有动态解释力。adjust是

代表中央调剂制度冲击的核心解释变量，实行中央

调剂制度的年份设为 1，未实行的年份设为 0。因为

中央调剂制度是 2018年 7月 1日起实施，当年度

各省基金征缴预算和基本参数都已确定，中央根据

已确定预算直接实施调剂行为，地方政府还没有开

始采取策略性行动，同时政策对地方政府征缴行为

的影响存在一定的滞后性，因此 2018年仍然按照

未实行年份处理，设定为 0，而 2019、2020 年则设

定为 1。模型控制变量包括：各地职工基本养老保

险法定缴费率②contrate，2019年降费政策直接影响

基金征缴总额，是模型需要重点控制的因素；人均

gdp，各省份经济发展水平；财政自给率 finance，即

本地财政状况，为各地政府的财政预算收入除以预

算支出，财政自给率越高表示地方政府财政越充

裕，对中央转移支付的依赖越小；本地在岗职工平

均工资 wage；地区制度赡养率 suprate，为制度内领

取养老金的人数与缴纳养老保险人数之比，用以衡

量地区养老保险制度压力；二三产业占比 struc－

ture，为地方第二产业和第三产业占地区生产总值

的比例。在模型中加入个体效应 λ和时间效应 γ，

以控制由地区差异因素以及随时间变化的因素对

回归结果的可能影响。上述模型处理考虑了消除

（1）无法观测到的宏观经济环境变化的冲击带来的

政策识别偏误，（2）在研究时间段内的其他政策颁

布对被解释变量的影响所带来的识别偏误，（3）不

可观测的省份异质性的影响，和（4）随时间变化的

各省份及时间异质性的影响。ε为模型的随机误差

项，E（ε）=0。除代表中央调剂制度冲击的哑变量

外，模型其他变量均取对数处理。变量定义和描述

①如此处理方便计算并且各省在标准上统一，方便比较和后续分
析。计算方法参照“国家应对人口老龄化战略研究养老保险制度改
革与发展研究课题组”于 2014年出版的著作《养老保险制度改革
与发展研究》；同时，在石晨曦、曾益 2019年发表于《财贸经济》的
文章“破解养老金支付困境:中央调剂制度的效应分析”计算得出近
十五年的养老保险实际缴费工资约为实际工资的 80%。

②法定缴费率包含单位缴费率和个人缴费率。
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性统计如表 2。

当模型中出现因变量的滞后项而具有动态特

征时，使用系统 GMM估计方法可以很好地解决结

果有偏和非一致性问题，得到模型的一致估计量[31-33]。

系统 GMM估计需要进行自相关检验和过度识别

约束检验。对模型进行 Arellano－Bond序列相关检

验，结果如表 3中 AR（1）和 AR（2）所示，自相关检

验通过。过度识别约束检验中 Sargan检验 P值为

1．0000，不能拒绝“工具变量有效”的原假设，模型

设置合理。

本文采用系统 GMM方法对模型进行估计，同

时采用固定效应模型进行分析和对比，以检验模型

有效性和确保回归结果稳健。表 3报告了基于动态

面板数据分别使用系统 GMM模型和固定效应模

型的估计结果。两个模型核心变量的系数方向和显

著性均保持一致。因变量的一阶滞后项回归结果在

系统GMM和固定效应模型中都显著为正，表明上

一期的养老金征缴率对当期有显著正向影响，符合

基本养老保险稳健延续的现实规律。模型结果显

示，在控制了其他变量后，中央调剂制度的实施对

地方养老保险基金征缴率有显著负向影响，系统

GMM 估计降低了 16．5％，固定效应模型降低了

15．6％。根据各省公开发布文件整理出各省法定缴

费率（contrate），在固定效应模型中 5％水平显著，

而在系统 GMM中结果不显著①。控制了法定缴费

率变量后中央调剂制度仍然负向显著影响基金征

缴率。其他控制变量回归结果均符合预期：经济发

展水平越好、地区制度赡养率越高、非农产业占比

越高的地方，其实际征缴率越高；而平均工资水平

越高则实际征缴率越低②，地区财政自给率越高财

政压力越小征缴不甚紧迫因而征缴率较低。

分析显示，中央调剂制度虽然在实施当年部分

缓解了地区养老压力，但作用有限且未能持续。各

省在下一期采取策略性行动，各地养老保险基金征

缴在后续年份出现恶化，多省征缴金额和征缴率均

大幅度下降，基金缺口省份数量激增。在控制了包

括各地法定缴费率变量（即降费政策影响在内的多

种因素），并考虑了制度效果的滞后性特征后，中央

调剂制度仍然对各省实际征缴率有显著负向影响，

变量符号 变量名称 Obs Mean Std.Dev. Min Max

collect 实际征缴率 341 0.848 0.338 0.227 1.899

contrate 法定缴费率 341 0.270 0.0205 0.2 0.3

gdp 人均生产总值 341 49393 27531 10814 164889

finance 财政自给率 341 0.483 0.201 0.0640 0.931

wage 社会平均工资 341 21602 10246 5716 58217

suprate 制度赡养率 341 0.409 0.131 0.102 0.788

structure 二三产业占比 341 0.899 0.053 0.723 0.997

表２ 变量定义与描述性统计

变量名称 （1）
SYSGMM

（2）
FE 变量名称 （1）

SYSGMM
（2）
FE

L.ln_collect 滞后一期征缴率 0.352***
（0．056）

0.222***
（0．054） _cons 常数项 -15.512

（24．045）
-83.020***
（27．451）

adjust 中央调剂制度冲击 -0.165***
（0．039）

-0.156***
（0．034） AR（1） 0.0002 ———

ln_contrate 法定缴费率 0.585
（0．419）

0.539**
（0．267） AR（2） 0.3515 ———

ln_gdp 人均 gdp 0.623***
（0．114）

0.398***
（0．106） Sargan检验 1.0000 ———

ln_wage 社会平均工资 -0.700***
（0．058）

-0.814***
（0．091） 个体效应 控制 控制

ln_finance 财政自给率 -0.537***
（0．064）

-0.247**
（0．099） 时间效应 控制 控制

ln_supporat 制度赡养率 0.558***
（0．102）

0.396***
（0．077） N 341 341

ln_structure 二三产业占比 2.643**
（1．329）

1.305**
（0．576） Adj.R-sq 调整的 R-Sq ——— 0.7114

注：括号内是标准误，*、**和 ***分别代表 10%、5%和 1%的显著性水平。

表３ 宏观模型估计结果

①分析可能的原因是，各省法定缴费率的长期地区差异难以短期内消除，且 2019年中央降费政策的具体实施各地仍然保留一定
的自由度，部分省份在数据年度尚未作出实质性调整，同时降费政策有滞后性特征，政策效应尚未在当年显现。

②根据我国基本养老保险政策规定，基本养老保险缴费有上限限定，为社会平均工资的三倍，工资水平超过三倍的按照三倍缴纳。
根据本文对实际征缴率的定义可得实际征缴率越低。
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说明制度实施产生了逆向冲击效应，导致地方征缴

意愿和征缴力度下降。这与理论分析结论完全一

致。中央调剂制度下，地方养老基金平衡责任部分

上移，压力约束放松，征缴积极性降低，无论基金盈

余省份还是亏空省份征缴努力程度均下降，转而依

赖中央的下拨调剂基金。

为检验宏观模型稳健性，一是使用职工基本养

老保险参保率①替换征缴率作因变量。各省参保总

人数与调剂上解额密切相关，在调剂政策冲击下地

方政府理论上有降低职工参保人数的动机倾向，通

过放松对职工参保的监管和统计行为，从而减少上

解总额。实证数据回归结果显示，中央调剂制度

（adjust）对地方职工参保率有显著负向影响，符合

预期。二是剔除异常年份数据。2020年新冠疫情对

于全国社会保障运行产生了巨大影响。国家为降低

企业缴费负担，采取免征或少征社保的优惠政策，

使得社保缴费总额下降。考虑到 2020年新冠疫情

这一“黑天鹅”事件，删除 2020年份数据再次回归，

中央调剂制度依然对地方基金征缴有显著负向影

响。宏观模型结果稳健可靠。

4.2 微观模型：中央调剂制度对
企业养老保险缴费的影响

我国企业职工基本养老保险的缴费主体是企

业及其职工②。缴纳社会保险费与缴税一样是企业

的重要支出项目，受到政府征缴力度的直接影响[34]。

地方政府的征缴努力，最终落实到企业缴纳基本养

老保险费。中央调剂制度在政策落地的微观企业层

面，是否有相似的政策效应呢？根据 wind数据库整

理编制成上市公司 2015—2020年面板数据集，剔

除数据缺失严重的样本，最后有 20820个样本组成

平衡面板数据，归属于本研究覆盖的 31个省份。构

建微观实证模型如下：

insurancejt=α0+α1adjustt+α2contratejt+α3salaryjt

+α4staffjt+α5profitjt+α6levjt+λj+γt+εjt （9）

其中，下标 j和 t分别代表企业和时间。insur－

ance代表企业基本养老保险当年缴费额③。中央调

剂制度冲击 adjust与宏观模型设定相同；控制公司

所在地法定缴费率 contrate，公司人均薪酬 salary，

员工人数 staff，公司当年营业利润 profit，公司当年

资产负债率 lev。模型中加入个体效应 λ和时间效

应 γ，以消除企业层面和时间因素对结果的可能影

响。除哑变量 adjust外，模型对所有变量进行取对

数处理。

中央调剂制度实施存在调剂净贡献、净获益和

调剂平衡三类省份，不同调剂类型会影响地方政府

在下一期改变征缴行为。根据中央调剂基金 2018
年执行情况④，上海、北京、广东、浙江、江苏、山东和

福建等 7个省级行政区的调剂结果为净贡献地区，

云南、贵州和西藏 3个省级行政区为调剂平衡地

区，而黑龙江、吉林、辽宁等其余 22个省级行政区

均为净获益省份。虽然净贡献地区仅有 7个省级行

政区，但属于中国经济发达地区上市企业较为集

中，因此调剂净贡献地区的企业样本数量有 14240
个占 68．4％；调剂净获益的 21个省份⑤样本数量

6130个，占 29．4％；调剂平衡的 3个省份样本数量

为 450个，在总样本中仅占 2．2％。

表 5报告微观模型估计结果。各省份调剂类型

以财政部公布的 2018 年调剂结果界定划分，自

2019年起各省可能采取策略性行动以应对中央调

剂制度。结果显示，中央调剂制度 adjust的回归系

数在所有模型里都显著为负。净贡献、平衡和净获

益三类省份的企业养老保险缴纳均在中央调剂制

度实施后显著下降。其中，净获益省份的企业负向

模型
一：参保率做因变量 二：剔除 2020年份数据

SYSGMM
（1）

FE
（2）

SYSGMM
（3）

FE
（4）

adjust -0.109***
（0．021）

-0.065***
（0．023）

-0.143***
（0．035）

-0.084**
（0．035）

控制变量 控制 控制 控制 控制

个体效应 控制 控制 控制 控制

时间效应 控制 控制 控制 控制

N 341 341 310 310

表４ 宏观模型稳健性检验

注：括号内是标准误，*、**和 ***分别代表 10%、5%和 1%的
显著性水平。

①职工参保率设定为：参保率=在职职工参加养老保险人数/社会就
业人数，其中社会就业人数包括城镇非私营单位从业人数和私营
单位从业人数。数据来源于国家统计局和各省公开数据。

②2015年起机关事业单位职工并入职工基本养老保险，但因为机
关事业单位缴费具有政策刚性，不会发生策略性互动行为，因此本
节分析只考虑社保缴费较为规范的上市公司来刻画中央调剂政策
的现实影响。

③考虑微观数据中各企业职工的工资差距过大且每年变动不稳
定，以企业为单位的缴费基准波动很大，而由此产生的缴费率缺乏
稳定的参考性，因而微观模型没有采用实际缴费率做被解释变量。

④2019年中央财政预算（http://yss.mof.gov.cn/2019zyczys/）；人力资
源社会保障部财政部税务总局国家医保局有关负责人就《降低社会
保险费率综合方案》答记者问（http://sbs.mof.gov.cn/gongzuodongtai/
201904/t20190410_3220016.htm）。

⑤财政部公布的受益省份为 22个。因新疆生产建设兵团的相关数
据缺失较多，本文构建的面板数据集没有包含该省级行政区。
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影响最大，企业养老保险缴纳额下降了 21．2％；净

贡献省份企业养老保险缴纳下降了 14．4％；而平衡

省份企业的缴纳额也显著下降了 20．7％。所有三类

省份企业养老保险缴纳金额下降的幅度都是惊人

的。耐人寻味的是，净获益省份的下降幅度最大，显

示出对中央调剂制度更高的依赖性。净获益省份养

老负担较重征缴难度较大，努力成本更高且努力效

果可能较差，因此当中央调剂制度可以为其提供一

定的资金来源以实现收支平衡时，就会放松征缴努

力，导致更大幅度征缴金额的下降。净贡献省份因

为可能产生被剥夺心理感受而在下一期降低征缴

努力，估计结果显示确实如此，净贡献省份企业的

缴纳金额亦大幅下降；平衡省份也有放松征缴努力

转变为净受益省份的强烈动机，估计结果证实了该

假设。控制各省法定缴费率变量和其他变量后中央

调剂制度对企业缴纳额的影响在四个模型中仍然

负向显著。

微观模型结果进一步验证了中央调剂制度负

向影响地方基金征缴的现实，体现为企业微观层面

基本养老保险缴费额有大幅度显著下降。分析发

现，政策对不同调剂性质省份的企业缴费存在异质

性影响。在 2018年中央调剂中净获益的省份，其企

业养老保险缴费额下降幅度反而最大，净贡献省份

相比较而言下降幅度较小。本文的计量实证分析进

一步验证了理论分析结论：下一期努力程度比上一

期更低（at+1<at），调剂净获益省份努力程度下降更

多（a2<a1）。

剔除 2020年数据再次回归对微观模型进行稳

健性检验（表 6），中央调剂政策（adjust）的回归系

数依旧为负，且显著性更好、拟合度更高。模型结果

稳健可靠。

5 结论与启示

本文分析了基本养老保险基金中央调剂制度

对地方基金征缴产生的影响。在我国基本养老保险

制度运行体系下，中央政府实施中央调剂制度本意

是调盈补缺，减少地方养老保险收支失衡，实现基

本养老保险的社会福利最大化。然而政策实施效果

却不尽人意：出现养老保险基金收支缺口的省份数

量增多，养老基金收支缺口进一步扩大，地方政府

养老保险基金征缴力度弱化，收支失衡呈现加剧态

势。本文构建理论模型分析发现在中央调剂制度运

行机制中，地方政府在下一期有放松征缴努力从而

追求更优收益的策略性行为动机，且基金调剂净获

益省份的征缴努力程度将更低，最终将损害中央调

剂制度改革的有效性。进一步的实证分析从宏观和

微观两个层面，分别采用省际宏观面板数据和微观

上市公司面板数据的分析表明，中央调剂制度对地

方政府养老基金征缴产生负向冲击，地方政府养老

模型 （1） （2） （3） （4）

变量 变量名称 全样本企业 净贡献省份 平衡省份 净受益省份

adjust 中央调剂制度 -0.171***（0．013） -0.144***（0．015） -0.207*（0．119） -0.212***（0．025）

ln_contrate 法定缴费率 2.916***（0．161） 3.257***（0．193） 2.102（1．514） 2.447***（0．327）

ln_salary 人均薪酬 1.136***（0．092） 1.089***（0．122） 1.307***（0．134） 1.237***（0．078）

ln_staff 职工人数 1.005***（0．032） 1.010***（0．041） 1.083***（0．097） 1.002***（0．043）

ln_profit 利润总额 -0.039***（0．009） -0.044***（0．011） -0.073（0．055） -0.034**（0．013）

ln_lev 资产负债率 0.052**（0．021） 0.054**（0．024） -0.276***（0．083） 0.068（0．043）

_cons 常数项 246.622***（17．436） 248.903***（23．043） 259.541***（51．784） 250.483***（20．398）

个体效应 控制 控制 控制 控制

时间效应 控制 控制 控制 控制

N 观测值 20820 14240 450 6130

Adj.R-sq 调整的 R-Sq 0.294 0.286 0.303 0.314

表５ 微观模型回归结果

表 5、6注：括号内是标准误，*、**和 ***分别代表 10%、5%和 1%的显著性水平。

模型 （1）
全样本

（2）
净贡献

（3）
平衡

（4）
净受益

adjust -0.083***
（0．007）

-0.075***
（0．008）

-0.216***
（0．060）

-0.114***
（0．012）

控制变量 控制 控制 控制 控制

个体效应 控制 控制 控制 控制

时间效应 控制 控制 控制 控制

N 17167 11741 372 5054

Adj.R-sq 0.599 0.613 0.495 0.578

表６ 剔除新冠疫情影响的微观回归
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保险实际征缴率和上市公司基本养老保险缴费额

不增反降，且相比于净贡献省份，净获益省份的企

业养老保险缴费额受到的负面影响更大。实证结果

验证了理论模型结论，经稳健性检验结果可靠。尽

管中央政府意图通过均衡省际养老负担来提升全

国范围养老保险整体福利水平，但无论是政府征收

方还是企业缴纳方，不论是宏观省级征缴率还是微

观企业缴费额，中央调剂制度都形成了意料之外的

负外部性，弱化了地方政府基金征缴效果。不同调

剂类型省份的策略性互动行为更进一步加剧了各

地征缴环节的收支失衡，最终表现为全国范围地方

养老保险基金收支不平衡状况的加剧。

基于现行政策内容和运行机理，中央调剂制度

简单的“削峰填谷”做法可能难以达成制度目标，甚

至会导致基金征缴总额显著减少，危害基本养老保

险基金的长期可持续性。我国城镇基本养老保险体

制改革中缺乏科学的激励机制设计[35]，现行中央调

剂政策设计未考虑地方政府作为理性行动主体的

行为变异，缺乏有效的激励相容机制，难以激发地

方政府的征缴积极性，反而会对地方征缴行为产生

负外部性影响，弱化地方政府征缴力度。

要使得政策实施发挥出应有的效果，建议：一

是要设计科学的激励合约，实施针对地方政府征缴

行为的激励和惩罚措施，形成激励相容机制，有效

引导和约束地方政府行为；二是要对地方政府的征

缴上解行为进行动态监测和综合评估，衡量其行为

的合理性，匹配监管约束条件；三是科学合理划定

央地权责关系，进一步夯实地方责任。由于基本养

老保险基金在基层征收，若要推行实施全部基金的

全国统收统支，必然面临巨大的行政成本和摩擦成

本，并不具有政策执行实施上的效率性。这从我国

推行多年但实施并不顺利的省级统筹改革效果即

可窥见一斑。因此，建议深入研究探讨基于劳动者

养老保险权益的全国无损失流转机制，采用区块链

的分布式信息记录和不可篡改、永远追溯的技术方

法，对每一位劳动者的养老保险缴费和积累权益进

行跟踪式记录，设计不同缴费地权益折算原则和养

老金多地汇总领取的机制，彻底改变我国当前基本

养老保险制度难以适应人力资本自由流动需要、基

金随劳动者转移面临地区壁垒和权益损失的双重

障碍等问题，真正实现基于养老保险权益而非基金

转移的全国统筹。

本文分析回应和解释了中央调剂制度实施以

来基本养老保险基金征缴明显下降且地区间失衡

加剧的现象，有助于在全国统筹全面实施的初期对

制度机制进行理性分析，为进一步完善制度改革提

供理论和实证的参考。进一步的研究工作将集中于

探索应用区块链技术设计养老保险权益的全国统

筹机制并进行政策的仿真模拟。
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Abstract ID：1672－6162（2023）02－0103－EA

Abstract：Since the implementation of the central adjustment policy of basic pension insurance funds, all

provinces' funds across the country have experienced a relatively large reduction, and the imbalance of fund

collection among regions has tended to deteriorate. This paper constructs a theoretical model and an empirical

model to analysis the relationship between the central adjustment policy and local government fund collection.

The theoretical model shows that, local government may have an intrinsic incentive to reduce the efforts in

pension collection process. Provinces with different type of adjustment may have different level of efforts, and

the net beneficiary provinces even make lower efforts than net contributor provinces. Empirical analysis is con－

ducted from both macro and micro perspectives, verifying that the Central Adjustment Policy has negatively af－

fected incentives of local government and then induced the decrease of the amount of pension fund collected,

the net beneficiary also provinces a greater decline. This study provides theoretical and empirical explanations

for the phenomenon of severe decrease of pension fund collection, which has implications for perfection nation－

wide centralization based on the interaction of central and local strategies.
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