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基于精算模型的养老保险税优政策分析
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摘要:第七次人口普查结果显示我国人口老龄化问题愈加严峻,随之而来的养老问题使得发展第三支柱养老产

业成为我国未来几年的重点。通过构建TTE、EET两种模式下养老保险精算模型,采用数值模拟研究新

个税背景下不同模式对投保人养老金替换率以及税优现值等影响,旨在探讨两种模式的优劣,为发展第三

支柱养老产业提出建议与意见。研究结果表明:EET模式下养老保险更吸引中高收入人群,领取阶段的税

率与税收优惠效应成反比,领取阶段税率增大到一定程度TTE模式下养老金替代率将超过EET模式下

养老金替代率。
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  一、引言

第七次全国人口普查结果显示我国60岁及以上

人口为26402万人,其中65岁及以上人口为19064
万人,共占比18.70%,已超出“老龄化”国际标准。
经过数十年发展,我国已初步建立起规模庞大、多方

主体参与的三支柱养老保险体系。第一支柱是由政

府主导的城镇职工基本养老金保险以及城乡居民基

本养老保险,然而第一支柱政府养老保险养老金替代

率逐年下降,现仅为44.08%[1],早已跌破世界劳工

组织设置的警戒线水平。第二支柱为企业主导的职

业养老金,但其受众较小,无正式工作的普通民众无

法享有。中国是一个农业大国,农村人口占人口总数

的60%以上,中国的老年人口75%在农村,农村养老

保险政府补贴金额少,难以保障农民的老年生活开

支。因此提高对第三支柱由公民主导的个人养老

金———商业养老保险的重视程度,提升第三支柱保险

公民覆盖率、参保率、参保额,对保障老年人的正常生

活、提高老年人生活质量,完善我国的养老体系具有

重要的现实意义。
为推动第三支柱养老产业发展,激发民众购买商

业养老保险热情,国务院于2009年首次提出个人税

收递延型养老保险的概念。个人税收递延型养老保

险(EET模式养老保险)是指参保人在退休前购买税

延型商业养老保险,该保险保费可作为税前支出予以

免除个税,在领取阶段再进行缴纳。这是我国为解决

老龄化背景下的养老困境、利用购买养老保险产生的

税收优惠激发个人自主养老意识的创新之举。2018
年税延养老保险在上海市、福建省(含厦门市)和苏州

工业园区三地进行试点,民众参保积极性不高。从试

点政策出发,在新个税背景下通过构建精算模型研究

个税递延型养老保险对投保人的影响,分析其试点遇

冷的原因,提出改进意见,对我国个税递延型养老保

险未来的健康可持续发展具有理论和实际意义。
二、文献综述

杜墨最早提出商业养老保险税收优惠政策,他借

鉴国外经验提出可对企业及个人缴纳养老保险予以

优惠,或直接针对养老基金增值收益减免税收[2]。但

论文并没有构建具体的实施方案及模型。美国的

IRAs运行机制是典型的EET模式养老,林羿对美国

养老体制的发展、运行机制、现状进行了概述[3]。王

莹通过实证分析提出EET模型下商业养老保险的税

收优惠主要由资本增值免税和低税率决定[4]。周建
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再等以江苏省为例构建税延型养老保险支出模型和

替代率模型得出结论:个税递延额较低可使得养老保

险替代率水平上升,同时对财政造成的负担较小[5]。
吴孝芹通过构建三种税收优惠模式分析模型,经过实

证认为EET更有利于社会整体福利,但对个人而言

当缴费阶段边际税率低于领取期时 TEE 模式更

优[6]。白彦锋、董雨浦认为EET模式下投保人的效

用更高,同时税延型养老保险的推广会促进商业养老

保险的繁荣发展[7]。闫俊等构建企业年金税收红利

模型,得出结论:EET型年金具有一定正外部性,但
对于高缴费人群将会使政府获得负的税收红利[8]。

研究 商 业 养 老 保 险 税 收 优 惠 的 具 体 模 式 有

TTE、TEE、EET、ETT等,其中 TTE、EET模式采

用的最多,普通商业养老保险纳税模式也正是TTE
模式。现有文献侧重于研究在不同视角下EET模式

商业养老保险的优点,对于该模式与其他模式的横向

比较较少,且现有研究中更侧重于通过精算模型计算

政府在税收优惠政策实施下所承担的税收负担,对于

个人购买EET模式和其他模式下的商业养老保险的

优劣势比较研究较少。
三、模型建立

建立个人参与EET模式养老保险以及TTE模

式养老保险的税收成本精算模型。为方便比较,这里

计算结果均贴现至缴费初期进行比对。
(一)前提假设

假设男女的死亡概率相同,极限年龄均为d 岁。
投保人a 岁开始购买保险,退休年龄为t岁(故投保

时间截止为t-1年)。投保人每年购买养老保险的

金额随着每年工资的增长而增长。假设工资增长速

度稳定,增长率为g。为便于建模计算,同时假设投

保人各种投资收益费用、保费提取费用等平摊至

每期。
(二)参数设置

缴纳保险初始工资E(x);缴纳率为C;贴现率

i;养老保险产品利率j;TTE模式下的个人所得税利

率tax1;个人投资收益所得税率tax2;EET模式下

的领取养老金阶段的所得税利率tax3;寿险业投资

收益率r;公司收取的投保人购买产品升值的投资收

益费用率R1 以及产品的保费费用率R2;
(三)模型建立

TTE模式下从a 岁累计退休t岁时个人购买养

老保险缴纳所得税的贴现值:
X1=E(x)·C·tax1+E(x)·C·(1+g)·

tax1·
1
1+i+E(x)·C·(1+g)2·

tax1·
1
1+i  

2

+…+E(x)·C·

(1+g)t-1-a·tax1·
1
1+i  

t-1-a

=

E(x)·C·tax1

1-
1+g
1+i  

t-a

1-
1+g
1+i

(1)

  由于购买养老保险第一年缴纳保费所得收益至

少是经历一年取得收益才能够在年底进行纳税,因此

TTE模式下个人购买养老保险第一年缴纳保费在未

来t-1-a 年所得收益缴纳所得税贴现值:
b1=E(x)·C·(1-R2)·r·tax2+

E(x)·C·(1+g)·(1-R2)·(1+r(1-tax2))·(1-R1)·r·tax2

(1+i) +…+

E(x)·C·(1+g)t-1-a·(1-R2)·[(1+r(1-tax2))(1-R1)]t-1-ar·tax2

(1+i)t-1-a
(2)

  第二年缴纳保费在未来t-2-a 年所得收益缴纳所得税贴现值:

b2=
E(x)·C·(1+g)·(1-R2)·r·tax2

1+i +

E(x)·C·(1+g)2·(1-R2)·r·tax2(1+r(1-tax2))(1-R1)
(1+i)2 +…+

E(x)·C·(1+g)t-1-a·(1-R2)·r·tax2[(1+r(1-tax2))(1-R1)]t-2-a

(1+i)t-1-a
(3)

  第t-a 年缴纳保费在未来0年所得收益缴纳所

得税贴现值: bn =
E(x)·C·(1+g)t-1-a·(1-R2)·r·tax2

(1+i)t-1-a
(4)

61

安徽开放大学学报2023年第2期



令Y=E(x)·C·(1-R2)·r·tax2,

R=(1+r(1-tax2))(1-R1)
则TTE模式下个人购买养老保险所得收益缴

纳所得税贴现值:

X2=b1+b2+…+bn =Y∑
t-1-a

s=0

[(1+g)·R]s
(1+i)s +

Y∑
t-2-a

s=0

(1+g)s+1·Rs

(1+i)s+1 +…+Y
(1+g)t-1-a
(1+i)t-1-a

(5)

  则TTE模式下养老金在达到领取年龄时累计

金额为

M1=E(x)·C·(1-R2)·
[(1+r(1-tax2))(1-R1)]t-1-a+E(x)·

C·(1+g)·(1-R2)·
[(1+r(1-tax2))(1-R1)]t-2-a+…+

E(x)·C·(1+g)t-1-a·(1-R2)=E(x)·

C·(1-R2)∑
t-1-a

s=0

(1+g)s·

[(1+r(1-tax2))(1-R1)]t-1-a-s=

E(x)·C·(1-R2)∑
t-1-a

s=0

(1+g)sRt-1-a-s (6)

  TTE模式下假设某人在t岁退休,因此其在x
岁当年(t<x<d)所领取的实际给付金额贴现值设

为D1,由精算平衡原理可知:

M1(1+j)d-t+1

d-t+1 =D1 (7)

  TTE模式下当年新增退休人员本人养老金替代

率,即:当年退休投保人养老金/投保人退休前一年工

资的比例为:

D1

E(x)(1+g)t-1-a
(8)

  EET模式下其仅在领取养老金收益时缴税,则
养老金在达到领取年龄时累计金额为

M2=E(x)·C·(1-R2)·
[(1+r)(1-R1)]t-1-a+E(x)·

C·(1+g)·(1-R2)·
[(1+r)(1-R1)]t-2-a+…+E(x)·C·
(1+g)t-1-a·(1-R2)=E(x)·C·

(1-R2)∑
t-1-a

i=0

(1+g)i[(1+r)(1-R1)]t-1-a-i

(9)

  假设某人在t岁退休,因此其在x 岁当年(t<

x<d)所领取的实际给付金额D2 为:

M2(1+j)d-t+1

d-t+1 =D2 (10)

  所以EET模式下延期的税收即领取养老金时再

补交的个人所得税贴现到第一年缴付养老保费时的

积累额为:

X3=
D2tax3

(1+i)t-a +
D2tax3

(1+i)t+1-a +…+
D2tax3

(1+i)d-a

(11)

  EET模式下当年新增退休人员本人养老金替代

率,即:当年退休投保人养老金/投保人退休前一年工

资的比例为:

D2(1-tax3)
E(x)(1+g)t-1-a

(12)

  综上可得,对个人参加养老保险TTE模式下与

EET模式下从缴纳保费到领取养老金结束整个期间

税收差为

ΔX =X1+X2-X3 (13)

  四、精算模型分析

(一)参数设定

各项参数及取值依据见表1。
(二)模型测算结果

1.税收差测算

对个人参加养老保险TTE模式下与EET模式

下从缴纳保费到领取养老金结束整个期间税收差现

值进行测算:
当初始购买保险年龄为25岁、寿险业投资收益

率为5%时,两种模式下不同养老金阶段所得税利率

的税收差现值明显不同,当年收入较低时,税率越高,
税收差现值越小且为负值。当EET阶段养老金领取

利率为1%时,年收入超过7万元税收差现值为正,
且随着收入增加税收差现值持续增加。当领取利率

分别为3%、5%时,年收入超过10万元左右税收差现

值为正,且随着收入增加税收差现值持续增加。当领

取利率分别为7%、9%时,年收入超过21万元左右税

收差现值为正,且随着收入增加税收差现值持续增加。
当EET模式养老金阶段所得税利率为1%、寿

险业投资收益率为5%时,不同投保年龄下的税收差

现值如图1所示。显然越早进行投保所得税收差现

值越大,当55岁开始投保时随着年收入的增加投保

人的税收差现值增长幅度趋于平缓。
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初始投保年龄为25岁,养老金领取阶段所得税

利率为1%,不同寿险业投资收益率下的税收差现值

如图2所示。可以看出:寿险业投资收益率的改变对

税收差现值的影响几乎为0。
表1 参数选择

参数 取值 取值依据

初始购买保险年龄a 25、35、45、55(岁)

退休年龄t 65(岁) 第十四个五年规划中明确指出将弹性实施、小步进行延

迟退休年龄,而原本男性退休年龄60岁,女性55岁,因
此设置退休年龄65岁

极限年龄d 85(岁)

每年工资增长率g 9.00%

缴纳保险初始工资E(x) 60000~300000(元)

缴纳率C 10%

贴现率i 3%

养老保险产品利率j 3.50% 设定最低取值3.5%

TTE模式下的个人所得税利率tax1 0~45% 按个人所得税规定缴纳

个人投资收益所得税利率tax2 20% 按投资收益的20%进行征收

EET模式下的领取养老金阶段的所得税

利率tax3

1%、3%、5%
7%、9%

按领取养老金数额的1%、3%、5%、7%、9%分别进行

测算

寿险业投资收益率r 5%、6%、7% 按寿险公司一般投资收益水平将寿险业投资收益率r
设定为5%、6%、7%三个梯度

公司收取的投保人购买产品升值的投资

收益费用率R1

1.20% 按照国家有关部门规定,投资管理年度提取管理费最多

为财产净值的1.2%,因此此处取1.2%

养老保险产品的保费费用率R2 10%

图1 不同投保年龄下的税收差现值 图2 不同寿险业投资收益率下的税收差现值
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  由上可得结论:
(1)两种不同的税优模式下,个人的税收负担随

着收入的增加而增加。由于EET模式下实行固定税

率而TTE模式下个人工资扣税实行超额累进税率,
因此TTE模式下税收负担增速高于EET模式。由

于新个税调整了个税起征点为年收入6万元及以下,
无论何时投保,对投保人而言TTE模式更优。处于

适用个税3%的年收入时,当EET模式领取养老金

阶段的所得税利率尽可能小为1%,固定寿险业投资

收益率为5%时,对投保人而言EET模式更具税收

优势,但随着二者增加,EET模式的税收优势减小,
此时对投保人而言TTE模式相较EET模式更优。

(2)若寿险业投资收益率、领取阶段利率不变,随
着年收入的增加(6万元以上),无论何时投保对投保

人而言EET模式相较TTE模式更优,但随着投保年

龄的增大,这种优势逐渐减小。若寿险业投资收益率

不变,随着领取阶段利率的增大,对于投保人而言

EET的税收优势也在减小。当领取阶段利率高达

7%时,仅有适用于20%及以上税率的投保人能从

EET模式受益。
(3)若领取阶段利率保持不变且尽可能低时,随

着寿险业投资收益率增大,投保人 EET模式相较

TTE模式税收优势逐渐减小。出现这一现象的原因

是由于收益越大其在EET模式下延迟税收额相较

TTE模式下更高。
显然,EET模型下养老保险对中高收入者的激

励程度较大,由此可看出EET模型下养老保险旨在

激励中高收入者购买补充性商业养老保险。

2.两种模式下养老金替代率测算

当寿险业投资收益率为5%保持不变,起始投保

年龄25岁时,计算两种模式下养老金替代率得到表

2。当EET模式下领取阶段利率不变,TTE养老金

替代率与EET养老金替代率不随着收入的增加而变

化。当领取阶段利率为1%,TTE养老金替代率为

12.9%,EET养老金替代率14.29%。随着其利率的

增加,TTE养老金替代率不变而EET养老金替代率

在下降。
改变投保年龄计算不同模式下养老金替代率得

到表3。随着投保年龄的增加TTE养老金替代率与

EET养老金替代率均在减小。当领取阶段利率达到

9%,投保年龄在35岁及以后,TTE养老金替代率将

高于EET养老金替代率。而随着寿险业投资收益率

的增加,TTE养老金替代率与EET养老金替代率均

在稳步增加。
表2 不同收入下的养老金替代率

年收入

水平/元

TTE养老

金替代率

EET养老

金替代率

TTE养老

金替代率

EET养老

金替代率

TTE养老

金替代率

EET养老

金替代率

TTE养老

金替代率

EET养老

金替代率

TTE养老

金替代率

EET养老

金替代率

(tax3)1% 3% 5% 7% 9%

60000 12.90% 14.29% 12.90% 14.01% 12.90% 13.72% 12.90% 13.43% 12.90% 13.14%

72000 12.90% 14.29% 12.90% 14.01% 12.90% 13.72% 12.90% 13.43% 12.90% 13.14%

84000 12.90% 14.29% 12.90% 14.01% 12.90% 13.72% 12.90% 13.43% 12.90% 13.14%

96000 12.90% 14.29% 12.90% 14.01% 12.90% 13.72% 12.90% 13.43% 12.90% 13.14%

108000 12.90% 14.29% 12.90% 14.01% 12.90% 13.72% 12.90% 13.43% 12.90% 13.14%

120000 12.90% 14.29% 12.90% 14.01% 12.90% 13.72% 12.90% 13.43% 12.90% 13.14%

132000 12.90% 14.29% 12.90% 14.01% 12.90% 13.72% 12.90% 13.43% 12.90% 13.14%

144000 12.90% 14.29% 12.90% 14.01% 12.90% 13.72% 12.90% 13.43% 12.90% 13.14%

156000 12.90% 14.29% 12.90% 14.01% 12.90% 13.72% 12.90% 13.43% 12.90% 13.14%

168000 12.90% 14.29% 12.90% 14.01% 12.90% 13.72% 12.90% 13.43% 12.90% 13.14%

180000 12.90% 14.29% 12.90% 14.01% 12.90% 13.72% 12.90% 13.43% 12.90% 13.14%

192000 12.90% 14.29% 12.90% 14.01% 12.90% 13.72% 12.90% 13.43% 12.90% 13.14%

204000 12.90% 14.29% 12.90% 14.01% 12.90% 13.72% 12.90% 13.43% 12.90% 13.14%
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续表2

年收入

水平/元

TTE养老

金替代率

EET养老

金替代率

TTE养老

金替代率

EET养老

金替代率

TTE养老

金替代率

EET养老

金替代率

TTE养老

金替代率

EET养老

金替代率

TTE养老

金替代率

EET养老

金替代率

(tax3)1% 3% 5% 7% 9%

216000 12.90% 14.29% 12.90% 14.01% 12.90% 13.72% 12.90% 13.43% 12.90% 13.14%

228000 12.90% 14.29% 12.90% 14.01% 12.90% 13.72% 12.90% 13.43% 12.90% 13.14%

240000 12.90% 14.29% 12.90% 14.01% 12.90% 13.72% 12.90% 13.43% 12.90% 13.14%

252000 12.90% 14.29% 12.90% 14.01% 12.90% 13.72% 12.90% 13.43% 12.90% 13.14%

264000 12.90% 14.29% 12.90% 14.01% 12.90% 13.72% 12.90% 13.43% 12.90% 13.14%

276000 12.90% 14.29% 12.90% 14.01% 12.90% 13.72% 12.90% 13.43% 12.90% 13.14%

288000 12.90% 14.29% 12.90% 14.01% 12.90% 13.72% 12.90% 13.43% 12.90% 13.14%

300000 12.90% 14.29% 12.90% 14.01% 12.90% 13.72% 12.90% 13.43% 12.90% 13.14%

表3 不同投保年龄下的养老金替代率

投保时

间/岁

TTE养老

金替代率

EET养老

金替代率

TTE养老

金替代率

EET养老

金替代率

TTE养老

金替代率

EET养老

金替代率

TTE养老

金替代率

EET养老

金替代率

TTE养老

金替代率

EET养老

金替代率

(tax3)1% 3% 5% 7% 9%

25 12.90% 14.29% 12.90% 14.01% 12.90% 13.72% 12.90% 13.43% 12.90% 13.14%

35 11.39% 12.33% 11.39% 12.08% 11.39% 11.83% 11.39% 11.58% 11.39% 11.33%

45 8.68% 9.10% 8.68% 8.91% 8.68% 8.73% 8.68% 8.55% 8.68% 8.36%

55 3.78% 3.81% 3.78% 3.73% 3.78% 3.65% 3.78% 3.57% 3.78% 3.50%

  基于以上精算模型模拟结果,在TTE模型下低

收入群体养老金实际替代率相对更高,个人承担的税

负相对更多。尤其是在新个税背景下年收入低于6
万元,EET模型养老保险的激励作用更小。而对于

中高收入群体,在EET模型下将有更高的养老金实

际替代率以及更低的个人税收压力。
五、研究结论与政策建议

(一)研究结论

构建两种常见税优养老保险模式精算模型,观察

在不同收入水平下,投保人的税优差现值以及养老金

替代率。得出以下结论:
(1)EET模式下收入越高得到的税优差现值越

大,即EET型商业养老保险税优优惠更具优势。因此

中高收入人群更倾向于购买EET模式养老保险。且

对于参保人群而言,购买EET模式养老保险具有一定

避税作用,因此也会激发中高收入人群购买保险的热

情。然而当前试点的个税延递型产品个人缴费税前扣

除标准规定扣除限额按照当月工资薪金、连续性劳务

报酬收入的6%和1000元孰低办法确定。优惠效应

小,无法调动中高收入积极性,对于年收入6万元以下

的低收入人群EET模式下税收负担反而加重,因此我

国的个税延递型产品遇冷,群众参与度不高。
(2)个税的免征税率、起始免征额度对税收差现值

也具有一定影响,免征税率越高,EET模式下优惠效

应越明显,而EET模式下领取阶段的税率与税收优惠

效应成反比。
(3)比较两种模式的养老金替代率,养老金替代率

的大小与投保人年收入水平无关,与领取阶段的税率

有关。随着领取阶段税率的增大,TTE模式下养老金

替代率恒定,EET模式下养老金替代率与之成反比。
由此可预测随着领取阶段税率增大到一定程度,TTE
模式下养老金替代率将超过EET模式下养老金替代率。

(4)养老金替代率大小与投保年龄具有一定关

联。数据显示,年龄越大两种模式下的养老金替代率

与之成反比,且当领取阶段税率处于1%到3%区间

时,两种模式的养老金替代率相对大小的比较趋势发
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生转折,TTE模式下养老金替代率将高于EET模式

下养老金替代率。
(二)政策建议

(1)从税优角度考虑,EET模式养老保险相较

TTE模式更加优越,但同时也具有一些缺陷。可弹

性设置优惠比例,针对低中高收入人群提供不同优惠

方案。个税递延型商业养老保险主要是对投保人部

分个税先进行免除在养老保险阶段再缴纳一定税收,
对于低收入人群,尤其是6万元以下甚至达不到缴税

标准的人群可直接对其购买商业养老保险进行一定

比例的金额减免,或每购买一定单位的商业养老保险

直接补贴相应金额。针对中高收入人群,可适当上调

延税额上限,增大购买养老保险的热情。但与此同时

政府的税优成本也会增加,可在其他方面对中高收入

人群进行补偿。
(2)从养老金替代率考虑,养老金替代率越高投保

人退休后生活品质越能得到保障,民众的投入主观能

动性越强。而养老金替代率大小与收入无关与领取阶

段的税率以及投保年龄有关,可适当减小领取阶段的

税率同时加大对研究结果的宣传,鼓励民众尽早投保。
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ZHOUKangmei,WANGShuchao
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Abstract:Theresultsoftheseventhpopulationcensusshowthattheproblemofpopulationagingin

Chinaisbecomingmoreandmoreserious,andthesubsequentpensionproblem makesthedevelopmentof
thethirdpillarpensionindustrybecomethefocusofourcountryinthenextfewyears.Byconstructingthe
actuarialmodelofpensioninsuranceundertheTTEandEETmodes,thepaperstudiestheinfluenceof
differentmodesonthepensionreplacementrateandthepresentvalueoftaxunderthebackgroundofnew
individualincometaxbyusingthenumericalsimulation,aimingtodiscusstheadvantagesanddisadvantages
ofthetwomodes,andputforwardthesuggestionsandopinionsforthedevelopmentofthethirdpillar
pensionindustry.TheresultsshowthatthepensioninsuranceundertheEET modeismoreattractiveto
middleandhighincomepeople,andthetaxrateatthereceivingstageisinverselyproportionaltothetax
preferenceeffect.Whenthetaxrateatthereceivingstageincreasestoacertainextent,thepension
replacementrateundertheTTEmodewillexceedthepensionreplacementrateundertheEETmode.
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