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个税递延型养老保险的最优税收优惠额度及财政成

本测算—以浙江省为例 
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（浙江财经大学金融学院） 

一、引言 

中国是人口老龄化发展比较快的国家之一。到 2015 年底，我国 60 岁以上人口达到了 2.22 亿，比上年增长了 4.72%，占总

人口的 16.1%(国家统计局《2015 年国民经济和社会发展统计公报》)。老龄化人口的迅速增长对我国未来社会保障体系的承受

力提出了严峻挑战。虽然，我国已经建立了由国家、企业、个人构成的“三大支柱”养老保险体系，但作为“第一支柱”的基

本养老保险替代率很低，且随着老龄化的加剧，基本养老保险的缺口也在逐渐加大，而企业年金的覆盖面极其有限；同时，国

务院于 2015 年初发布了《机关事业单位工作人员养老保险制度改革决定》，要求从 2014 年 10 月开始所有机关事业单位工作人

员实行社会统筹与个人账户相结合的基本养老保险制度，这也必将引发人们对商业养老保险的进一步关注。个税递延型养老保

险是指投保人在税前列支保费，在领取保险金时再缴纳个人所得税，这能在一定程度上提高个人参与商业养老保险的热情。在

2016年 1月召开的全保会上，保监会主席项俊波也提出要在 2016年尽快推出个人税收递延型商业养老保险试点政策。 

个税递延型保险产品在国外发展已经相当成熟，因而其研究主要集中在税收优惠模式对储蓄、消费以及社会福利的影响上。

研究结果普遍认为个税递延型养老金具有正社会福利效应，能够提高国民退休后的生活水平，在一定程度上弥补社会收入的差

距，使得社会经济更加有效率(Hans Fehr 等，2007；Creedy & Guest，2007)。但在对常规储蓄和消费的影响方面则有分歧，一

种观点认为，虽然个税递延型养老保险会对其他类型的储蓄产生挤出效应，但即使如此，税延型养老保险对增加总储蓄的作用

依旧还是显著的(James M. Poterba，1995)；但 Engen等(1996)、Francisco 等(2009)则认为，个税递延型养老储蓄账户资金的

积累其实并没有导致总储蓄的增加，合理避税产生的收入效应会被其他可选择方式下产生的替代效应所抵消，该账户内含的税

收优惠把应缴税额转变成税延型资产，只是改变了人们持有资产的结构。此外，Kwang YeolYoo 和 Alain de Serres(2004)列举

了 OECD国家税收优惠政策种类以及税收优惠比例，并测算比较了不同优惠政策下的税收成本。 

我国由于尚未正式实施税延型养老保险，因此对该产品优惠模式和实施方案的选择是目前研究的重点之一。马宁、刘玮(2015)

认为，不同的税收优惠模式产生的激励效果和税收成本均不相同，因而基于税率敏感性研究了商业养老保险的税收优惠模式；

靳晓静(2013)考虑了我国东中西三个区域的收入情况、消费结构及保险知识的认知程度，提出要分区域制定个税递延型养老保

险的税收优惠政策；涂东阳等(2013)则运用基本养老保险替代率模型测算不同情形下达到一定养老金目标替代率下个税递延养

老保险的年缴费额，并在此基础上就个税递延养老保险的缴费设计提出政策建议。此外，吴立中(2012)还在借鉴美国、日本及

台湾地区与我国内地当前经济发展水平相似阶段的税收优惠政策的基础上，确定我国内地的税收优惠额度阈值，并论证这一阈

值的可行性；彭雪梅等(2014)则认为应基于社会公平角度，给出企业年金和个税递延型养老保险一个总的税收优惠幅度；王晓

洁等(2015)基于 2013年河北省行业数据对政府的财政成本和投保人的个人收益进行量化分析。 

综上可知，目前对于个税递延型商业养老保险的研究多数集中于个税递延模式、个税递延实施有效性等方面。但各国国情

背景、经济发展程度和人口状况有很大的差异，因此所得出的结论既有共识也有不同之处，而实施个税递延型商业养老保险必

定会产生一定的税延成本，且要多部门之间进行合作协调，这也是我国该政策迟迟没有落地的原因之一，因此如何在个体效用
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的改进以及政府税收收入减少之间进行综合权衡是值得研究的问题之一。基于此，本文拟以税收杠杆最大化(即以最少的税收收

入减少额所能带来的消费者整体效用最大增加额)为目标，确定最优税收优惠幅度；同时以浙江省为例，测算实施税延型养老保

险后带来的财政成本，以期为确立最优的税收优惠幅度提出理论依据，并提出相应可行的政策建议。 

二、确定最优税收优惠幅度的模型构建 

对商业养老保险的缴税分别在保费缴纳环节、投资环节和支付环节进行，可以实施征税(T)或免税(E)政策，相应形成 EEE、

EET、TEE、TTE、ETT 等税收政策。目前我国的个人商业养老保险采取的是 TTE 的税收政策，即个人用税后收入缴纳保费，在保

险资金投资环节虽然没有直接向个人征税，但保险公司在考虑投资收益率时会考虑所要缴纳的投资收益税，采用税后投资收益

率，但在领取保险金环节个人则不需要缴税。个税递延则意味着在缴费或投资环节不纳税，到领取保险金时再缴税，即 EET 或

ETT。大多数国内外学者经研究后均认为 EET的模式激励效应最大，能够带来更高的福利水平(埃弗里特·T·艾伦，2002；Kwang 

YeolYoo 等，2004；李晓晟，2011；张晶，2014；马宁，2014)，本文也将以 EET 模式作为我国税延型养老保险的税收政策作为

研究前提。 

在实施 EET 模式的税收优惠政策后，个体的收入以及政府的税收收入变化体现在以下三个方面：一是用税前收入缴纳保费

会降低应纳税所得额，从而使当期应纳税额减少，同时还体现在当期适用税率的降低所引起的税收收入的减少。由于我国个人

所得税采取超额累进税率，允许一部分保费在税前列支后，相当于应纳税所得额减少，所适用的税率可能会因此降低。二是投

资收益环节免税，使投保人获得免税的投资收益额。三是虽然个体被要求在领取养老金时缴税，使得政府的税收收入有所增加，

但由于退休后的收入水平较低，适用的税率等级也较低，个体可以获得跨期税率差异带来的优惠。 

(一)递延型养老保险实施前后个体收入变化情况 

假设个体现在 t 岁，现年的工资收入(扣除五险一金后)为 wt，且每年工资的上涨幅度为α，工作到第 n 年退休，并在第 d

年后寿命终止。从现在开始储蓄并投保一直到退休，退休后开始领取保险金，贴现率为β，退休当年即开始领取养老保险金，

养老金领取到寿命终止，税优比例/储蓄率为γ，投资收益率为 r，税率分别为 t1，t2，t3。 

养老保险实施税收优惠政策后，个体在退休期间的收入等于个体用税前收入一部分作为保费所购买的商业养老保险可领取

的税后养老金收入，同时免征投资收益税，与不实施税收优惠政策相比，收入变化情况等于： 

 

其中 dpn为 n岁的个体存活 d年的存活概率。 

(二)递延型养老保险实施前后政府税收收入变化情况 

对个体购买商业养老保险实施递延型税收优惠政策，个体可以在税前列支保费，等到领取养老金时再缴纳个人所得税；且

政府对投资收益免税，因此政府减少的税收收入(包括工作期间个人所得税和投资收益税)为： 
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税收增加额则为个体领取养老金时所缴纳的个人所得税 T
+
： 

 

政府因实施税延型养老保险损失的税收收入 T为： 

T=T-
-T+

    (4) 

(三)税收杠杆 

税收优惠政策通过影响消费者购买补充型养老保险，从而提高个体在退休期间的收入，不同税收优惠幅度的影响不同，同

时对政府税收收入情况的影响也不同。为了平衡个人和政府之间的关系，用表示税收杠杆θ，即为实施个税递延型养老保险后

个体退休期收入增加额和政府税收收入减少额之间的比值。税收杠杆θ为： 

 

当税收杠杆θ达到最大或增幅最大时，即为可实施的最优税收优惠幅度，政府实施此税收优惠幅度，能在税收收入的损失

最小化条件下实现个体收益的最大化。 

三、以浙江省为例测算个税递延养老保险的最优税优幅度及财政成本 

我们以浙江省的数据为例进行数值模拟。假定一个在浙江工作现年 40岁的职工，60岁退休，考虑投资收益率及税率、工资

增长率等因素，在实施个税递延型养老保险政策后，对其退休后的收入变化情况及政府税收收入变化情况进行数值模拟，以得

出最优的税收优惠幅度，并在此基础上测算财政成本。 

(一)参数选择与假设条件 

1.工作期居民个人工资收入与税率 

假定个体从 40 岁开始进行养老储蓄或购买养老保险，以 2014 年浙江省城镇单位在岗职工年平均工资 62420 元为标准，则

个体月平均工资为 5201.67 元。由于平均工资是扣除五险一金之前的数额，因此在考虑个人所得税之前要扣除这部分费用。目

前我国个人缴纳的社会养老保险、医疗保险、失业保险费率分别为职工工资的 8%、2%和 0.5%，同时《浙江省住房公积金条例》

(2010)规定“职工和单位住房公积金的缴存比例均不得低于职工上一年度月平均工资的 5%。有条件的市(县)可以按省规定适当

提高缴存比例”，一般的公积金缴存比例在 5%～12%之间，如杭州市目前的公积金缴存比例为 12%，本文取中位数，假设公积金

缴存比例为 9%，因此其计税工资为每月 4187元。对照我国现行 7级个人所得税累进税率，对应的税率为 3%，因而在 40岁时的

t1=3%。同时，近十年浙江省城镇在岗职工平均工资上涨率为 10%，其中 2014年浙江省平均工资较上年上涨了 9%，为谨慎起见，

本文假定工资每年上涨 9%，工资上涨后根据新的工资水平确定税率 t1。 

2.投资收益率及税率 
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2014年保险企业保险资金年收益率为 6.3%，因而我们假定投资收益率 r=6%。根据《个人所得税法》第三条第五项规定，我

国当前对居民取得的利息、股息、红利所得应纳个人所得税，适用比例税率，税率为 20%。但目前我国对储蓄利息所得、证券买

卖均免征所得税，仅对红利等收入按 10%的税率征收所得税。本文假设投资收益税率为 10%。 

3.贴现率 

我们以 2015 年 12月 31日的 shibor年均利率 3.35%为贴现率。将个体获得的储蓄、养老金收入及政府的税收收入全部贴现

至 40岁期初进行比较。 

4.退休期个体退休领取养老金时的税率 

根据《财政部人力资源社会保障部国家税务总局关于企业年金职业年金个人所得税有关问题的通知》(财税[2013]103 号)

规定，2014年 1月 1日起全国将实行企业年金和职业年金递延纳税政策，新政规定领取年金时不能扣除 3500元费用扣除额，每

月纳税税率至少在 3%。因而我们依据现行 7级累进税率确定退休时领取养老金适用的税率，并在计算时不扣除 3500元的定额扣

除数。 

5.生存率 

我们采用《中国人寿保险业生命表(养老金业务)2000-2003》数据。 

(二)最优税优幅度的模拟测算 

根据假定的参数条件，我们分别测算了税收优惠幅度依次为 200 元/月(月计税工资的 5%)到 710 元/月(月计税工资的 16%)

下税收杠杆的改进情况，如表 1 所示。之所以选用绝对值的税优幅度，是由于在实际操作中，个人的工资差异较大，如果运用

比例确定税优幅度，会使税延型养老保险有利于高收入者(吴祥佑，2014)的现象更为严重；同时，因为个人工资每年都会有一

定幅度的增长，如果税优绝对值一旦确定就不再改变，则一段时间之后，随着工资的增长，税优政策对购买养老保险的刺激作

用会逐渐减弱直至消失，但如果每年对税优幅度进行变更，又不利于政策的稳定性，因此本文假设每隔 10年对税优幅度进行一

次调整，调整幅度与工资增长率同步。 

 

从表 1中可以看出，税收杠杆随着税优幅度的增加而增加，但增幅却上下波动，当税优幅度由 420元/月(月计税工资的 10%)

增加到 460元/月(月计税工资的 11%)时，税收杠杆的增幅最大。因此，我们认为 460元/月的税收优惠幅度是最佳的，且经过计
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算可得此时养老金平均替代率为 7.92%。接下去，我们将以税优幅度 460 元/月，且以每十年按工资增长率进行调整为基础测算

税延型养老保险所带来的财政成本。 

(三)税延型养老保险的财政成本模拟测算 

1.个人所得税缴纳者参与投保时的财政成本模拟测算 

个税递延型养老保险是个体在购买养老保险时允许保费从应纳税所得额中扣除，则只对月工资超过 3500元免征额的个体才

具有激励作用；再考虑所缴纳的“五险一金”(按工资的 19.5%计算)，则只有月收入超过 4348 元的人才能享受到个税递延带来

的好处。因此本文将年平均收入超过 52176元的个体作为个税递延型养老保险的潜在需求者。根据国家统计局的统计数据，2014

年约有 393 万人(包括电力、交通运输、信息、金融、科研、卫生等行业的职工)可以享受该项优惠政策，占就业人数比例约为

35.65%(详见表 3)。 

本文仅从静态角度测算税延型养老保险对财政收入的影响。假设 2014年可享受优惠政策的所有个体均购买商业养老保险。

由于个体的投保年龄会对结果产生直接影响，我们假设在一个行业中就业人员的年龄(25-59岁)符合正态分布，因此粗略的假设

投保年龄为 40岁，且不区分性别，假设退休年龄均为 60岁，税优幅度 460元/月，且按照平均工资增长率每十年调整一次，其

余假设条件与上文相同。2014年浙江省地方公共财政预算收入 4122.02 亿元(测算结果如表 2所示)。 

 

从表 2 可以看出，2014 年可享受税优政策的各行业所有就业人员 38 年(按照 2014 年浙江省平均寿命 78 岁计算，从投保开

始到死亡的时间为 38年)间带来的财政成本为 914.55亿元，平均每年为 24.07亿元，占 2014年浙江省财政收入的 0.58%，人均

每年税式支出为 613元。若并非所有就业人员投保，或者投保人员未曾用足可抵扣金额，占比还会低于该数值。从动态角度看，

按照 9%工资上涨率的假设，2 年后会有 1089 万职工(约占职工总数的 98.7%左右)符合投保条件，按照上文的假设条件测算，届

时年均财政成本会增加至 57.57亿元，假设财政收入的年均增长率为 9%，则养老保险的税收优惠政策带来的财政成本约占 2016

年财政总收入的 1.17%，人均每年税式支出为 522元。 

2.全体职工均参与投保时的财政成本模拟测算 

按照国家统计局的统计数据，虽然在 2014 年农林、采矿、建筑业等 7 个行业的职工平均工资低于 3500 元的个税起征点，

当年投保个税递延型养老保险不能在缴费环节享受到税收优惠，但是一方面，随着工资的逐年增长，在一两年后这些行业的职

工即可享受税收优惠；同时，参与个税递延型养老保险还可以享受投资环节的免税优惠，因此这部分职工也有可能购买养老保

险。表 3则测算了在所有行业职工投保的情况下个税递延型养老保险可能带来的财政成本(一切假设均与上文相同)。 
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从表 3 可以看出，如果所有城镇就业人员在 2014 年均投保个税递延型养老保险，则 38 年间带来的财政成本为 2024.64 亿

元，平均每年为 53.28亿元，占 2014年浙江省财政收入的 1.29%，人均每年税式支出为 483元。 

四、结论与建议 

(一)文章结论 

本文通过分析实施个税递延型养老保险后政府税收收入和个人所得的变化，构建了税收杠杆模型，以给出最优税收优惠幅

度，并基于浙江省数据测算了该假设前提下税延型养老保险可能带来的财政成本，得出了以下结论： 

1.基于 2014年浙江省城镇单位就业人员平均工资测算，当税优幅度为工资的 11%，即 460元/月时，税收杠杆的增幅最大，

可视为最优税优幅度；此时养老金的平均替代率为 7.92%。 

2.从 2014年浙江省城镇各单位就业人员的平均工资来看，有 35.65%的人员能在缴费阶段享受到税收优惠的好处，但是从动

态增长角度看，2年后该比例能提高到 98.7%，覆盖到了大多数人群。 

3.文章以 2014年数据为基准，分别测算了仅个人所得税缴纳者参与税延型养老保险和全体人员参与两种情况下的财政成本，

该政策所带来的财政收入减少的最高额占 2014 年财政收入的 1.29%，虽然会给财政带来一定的支出压力，但是只要合理科学地

设置投保条件，还是可以承受的。 

(二)相应建议 

首先，个税递延型养老保险税收优惠幅度的确定要兼顾个体所获得的收益的增加和政府收入的减少，力求能让政府支出的

减少带来更多个体收入的增加。 

其次，在税优幅度的设置上，为避免使税延型养老保险成为高收入群体的避税手段，用绝对数的形式设定优惠限额更佳；

同时考虑到个体的工资收入会随着经济发展水平的提高而增加，因此优惠幅度限额不能一成不变；当然，为了保持政策的稳定
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性，也不适合每年进行变更，因此在确定税优幅度的同时，还应该制定一个合适的调整周期。 

再次，我国地域广阔，东中西三个经济带的经济发展水平、居民个体收入相差较悬殊，确定税优幅度时不能一刀切，而是

应该根据当地的居民收入水平和地方财政的承受能力制定不同标准的优惠额度，以增加个税递延型养老保险实行的可行性及公

平性。 

最后，对于月收入在 3500元以下的低收入群体而言，养老保险的这项税收优惠政策难以普及，因此如何解决低收入群体的

退休后养老需求也是我国在推行政策时需要关注的内容。例如可以借鉴德国对低收入群体的直接补贴机制，对于低收入群体购

买补充商业养老保险进行直接补贴。 

 


