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摘要：随着人口老龄化的加剧，社会补充养老保险在人们退休后的生活中的重要作用也日益显现出来，而不同的税收模式对补充养老保险有着不同的促进作用。本文研究了国内外对于补充养老保险进行税收优惠的理论意义、实证结果和实践情况，为我国发展完善的养老保险体系提供了借鉴。
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Abstract: Along with the aging tendency of population in modern society, private pensions are playing a more and more important role in people’s life after retirement. Also different tax regimes have different effect on private pensions. This article focused on the tax treatment of private pensions, and reviewed the issue from the perspectives of theoretical, empirical and practical, which all provided reference for the development of China’s tax regime of social security.
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一、引言

随着我国人民生活水平的较快提高，人口老龄化已逐渐成为我国社会未来将面临的一个突出问题。截至2008年，我国60岁以上人口已占到了总人口的12%，65岁以上人口已占到了总人口的8.3%，分别超过了国际上10%和7%的标准。也就是说，我国已经进入了一个老龄化社会。人口老龄化将给我国的政治、经济、社会和文化各个方面都带来了很多新问题，其中，数额日益增大的老年人退休后的经济保障问题日渐突出，对我国目前和未来的养老保险体系提出了严峻的挑战。

在我国，老人退休后的经济保障来源主要来自三个方面：第一是靠子女和亲友的接济和赡养。在中国这样一个传统思想仍然占有重要地位的文明大国，赡养老人的义务作为一种公序良俗为公众所认可。但随着计划生育政策的广泛实行，一对夫妻赡养四位老人的情况将会成为普遍现象，再加上年轻人经济压力的增加和外来文化的冲击，对老年人来说，来自子女亲友的收入必定会逐渐减少，所起的作用也会逐渐淡化。第二是老年人自己年轻时财富的积累，例如房产、存款、股票、基金、债券等各种形式的投资及其产生的收益。但是，这些财产具有一定的波动性和随意性，并不能完全确保老年人退休后的生活。第三就是依靠养老保险提供的保险金收入，既包括国家强制实行的社会基本养老保险，也包含企业和个人建立的补充养老保险。随着经济的发展和资本市场的完善，社会基本养老保险特别是补充养老保险，将在老年人退休后的收入中占有举足轻重的地位。

根据世界银行的设计，一个国家的养老保险体系可分为“三大支柱”：第一支柱是由国家依法建立、通过税收或缴费筹资的、现收现付的、确定给付型的、广覆盖（全体就业人员或全体公民）、低水平的基本养老保险制度；第二支柱是国家依法鼓励、依靠企业和个人缴费筹资、个人账户为主的、养老金与缴费挂钩的、完全积累型的补充养老保险制度，如企业年金；第三支柱是个人自愿购买的、商业性的养老保险，用以改善老年生活。

在我国，作为第一支柱的社会基本养老保险体系已在城镇职工中间基本建立，但仅靠这些是远远不够的。一方面，社会基本养老保险只能提供退休后的基本生活保障，收入替代率相对较低；另一方面，随着老龄化程度加剧，建立在现收现付基础上的基本养老保险的资金来源和发放需要之间的缺口会逐步加大。因此，建立和规范作为第二支柱的企业补充养老保险（企业年金计划）和作为第三支柱的个人补充养老保险，是十分必要和紧迫的。

企业年金和个人养老保险是由企业和个人自愿建立或购买的，国家通常采取一定的鼓励措施。税收作为国家干预和调控社会和经济发展的主要手段，在鼓励补充养老保险的发展方面也起着重要的作用。国际经验表明，对补充养老保险计划的税收优惠政策是政府鼓励其发展的最有效的措施。在政府税收优惠的激励下，企业和个人从自身利益最大化出发，会比较积极地参加补充养老保险计划。但这仅仅是国外的经验，并且国际上对什么样的税收优惠政策才是最优的也并没有形成定论。在我国较特殊的政治、经济、文化背景下，是否要对补充养老保险进行税收优惠、实行什么样的税收优惠政策，是非常值得研究的。

本文通过对国内外有关养老保险税收政策理论研究和实证分析的综述，对国际上主要发达国家在养老保险税收优惠实践方面的分析和比较，试图为国内学界和政府在研究是否应该对补充养老保险给予税收优惠，以及给予什么样的税收优惠政策方面提供有意义的参考。
二、 有关养老保险税收优惠政策的理论和实证研究

（一）相关理论研究

Dilnot（1992）提出，政府可以选择在养老保险计划的三个环节上进行征税：

　　（1）对企业和职工个人向养老保险计划的缴费计税

　　（2）对养老保险基金取得的投资收入计税

　　（3）对养老保险计划向退休者支付的养老金计税

如果用T（Taxed）或E（Exempted）来表示政府在这三个环节上是否征税, 则每一个国家对补充养老保险的征税模式都可以用一个简单的模型来表示。例如，如果对养老保险的缴费和投资收入都进行课税，而对养老保险的给付免税的话，就是TTE模式。相应的，如果对养老保险的缴费和投资收入都不征税，只对保险金的给付扣税的话，就是EET模式。表1给出了4种可能的税收模式对养老保险计划基金积累的影响。
表1： 不同税收模式的现金流
（税前缴费：100元；计划期：5年；所得税率：25%；投资收益率：10%）
单位：元
	
	EET
	TEE
	TTE
	ETT

	税前缴费（A）
	100
	100
	100
	100

	缴费阶段税收（B）
	0
	25
	25
	0

	税后初始财产（C=A-B）
	100
	75
	75
	0

	净累积收益（D）
	61.05
	45.79
	32.67
	43.56

	退休时财产总额（E=C+D）
	161.05
	120.79
	107.67
	143.56

	领取阶段税收（F）
	40.26
	0
	0
	35.89

	净养老金收入（G=E-F）
	120.79
	120.79
	107.67
	107.67


1．补充养老保险税收模式的公共经济学分析
根据不同税制的划分，以上四种税收模式可分为综合所得税制和支出税税制两类。综合所得税是指对纳税人所有来源的收入都采取同样的税率进行征税，TTE和ETT都属于综合税制。而EET和TEE模式则是对所有财产的消费采取同样的税率征税，属于支出税税制。
从公共政策的角度看，政府税收的一个目标就是尽量避免对市场的扭曲，因此对各类经济活动应该采取“中立”的税收态度。从这个意义上讲，综合税制对消费和储蓄采取同样的税率，实现的是消费和储蓄之间的“中立”；相应地，支出税制则是对所有消费征收同样的税率，无论这种消费是发生在当期还是未来，因此支出税制实现的是当期消费和未来消费之间的“中立”。以Dilnot和Davis为代表的很多学者认为，从本质上讲，综合税制将储蓄也作为一种商品对待，但这在很多情况下是不符合实际的。因为和商品不同，人们并不是为了储蓄本身的性能或属性而选择它，而是为了未来的消费。所以，将储蓄看作是一种“中间品”更为合适。所以，在综合税制和支出税制中，支出税制更加符合公共财政的目标。
而在纯粹的综合税制中，对各种储蓄形式应该采用同样的税收政策。然而，养老金作为一种特殊形式的储蓄，对其的税收优惠待遇得到了学界的普遍支持，主要原因包括四个方面：首先是由于个人的短视性，人们对自己未来的估计会过于乐观，因此容易导致储蓄不足的现象。而政府应该比民众更加清楚其未来的状况，因此需要通过税收优惠的方法鼓励人们进行符合自己未来需求的储蓄。其次，政府也可以通过鼓励人们更多地参加养老保险计划确保民众退休后的生活，减少政府自己未来的社会保障支出。再次，政府可以通过鼓励养老保险来提高养老保险基金的水平，从而提高整体的储蓄率。最后，养老保险计划的市场化运营可以为资本市场提供长期稳定的资金来源，对资本市场和社会经济来说有着更重要的意义。

除了公共政策的目标实现，很多学者还从公平性角度对不同税制进行了比较分析。Kaldor认为，在一个公平的所得税制下，纳税人必须根据他们“从社会上拿走的东西”而不是“对社会的贡献”来纳税。因此支出税制只有在人们将收入转化为消费时才需要纳税，是更加公平的。除此之外，综合所得制对各种收入都要征收同样的税收，即人们的应税收入不但包括其劳动所得收入，还包括利用税后收入进行储蓄所得的投资收益，造成了双重纳税的情况，因此对纳税人来说是不公平的。但很多学者认为，在公平性上，支出税制也有其固定的缺陷。一方面，在支出税制下，对投资收益免税导致了政府征税时没有考虑个人的支付能力，这样会使高收入人群的财富随着其储蓄的增加而大幅增加，从长期看并不利于社会财富的公平分配。另一方面，储蓄产生了财产所有权，国家给财产所有者提供的服务范围更为宽泛, 花费的成本更高。因此要求财产所有者较之其他人缴付更多的税款（TTE/ETT模式）也是公平合理的。
2．补充养老保险税收模式的微观经济学分析
从微观层面上看，由于补充养老保险的需求弹性比较强，如果政府不给予优惠政策来促进它的发展，那么企业和个人都极可能因为补充养老保险较高的成本而拒绝购买从而导致其难以发展。从理论上讲，税收优惠降低了补充养老保险的成本，使得企业承办养老保险计划与直接发放工资相比不增加额外的费用，然而却可以使员工通过参与养老保险获得避税从而提高员工的效用。这样，对于补充养老保险的税收优惠使得企业和员工的利益有了一致性，补充养老保险的实施可以得到企业的支持和员工的拥护。

朱铭来（2008）通过一些情景假设来简要分析了补充养老保险税收优惠是如何在微观层面上发挥作用的。

主要的假设有：

① 企业愿意给员工的养老金账户增加P元

② 个人所得税率为10%，企业所得税率为33%

③ 投资收益税后的投资回报率为r

以这些假设作为基本前提，我们来看看对于缴费阶段的税收优惠是如何刺激企业和个人选择补充养老保险的。

（1）针对企业的税收优惠

由于在缴费阶段不需要征税企业所得税，所以企业给员工的养老金账户注资P元时，它的实际支出为P元，而员工的收入实质增加0.9P元；如果企业不是将P元以养老金的方式注入养老金账户，而是以薪金的方式发放给员工，那么它的实际支出为P/(1-33%)=1.49P元，而此时员工的收入实质还是增加了0.9元。员工收入的增长不变，但是在存在补充养老金缴费阶段免征企业所得税的条件下，企业直接给员工加薪的成本比给员工建立同等规模的补充养老保险的成本高了近50%，所以企业是有着很强的动机去承办补充养老保险计划的。

（2）针对个人的税收优惠

我们采用简单的两阶段模型来分析针对个人的税收优惠问题。假设员工的寿命分为两期，t为工作期，t+1为退休期。在t期，员工可以获得G+0.9P的工资收入，也可以获得G的工资收入+0.9P的养老金。工资收入和养老金的税后投资回报率均为r，但是工资收入可以在t期消费，也可以存起来获得收益后在t+1期消费，而养老金则只能在t+1期消费。

如果对于个人缴费阶段免税，那么意味着个人t期最多消费G，而在t+1期最多可以消费(G+0.9P)(1+r)；当然个人也可以选择不参加补充养老保险，而是获得(G+0.9P)的工资，那么个人t期最多消费G+0.9P，而在t+1期最多可以消费(G+0.9P)(1+r)。通过图1可以发现，在这两种情形下，显然不参与补充养老保险会产生更高的效用。
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BM ：直接领取 G+0.9P 工资的预算约束线   BN:  领取 G 的工资 +0.9P 的养老金的预算约束线  
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图1：补充养老保险税收优惠对个人的影响

但补充养老保险的投资和运作往往是由专业的机构来执行的，他们获得投资回报率往往会高于个人直接投资获得的回报率，即很可能参与补充养老保险后，虽然t期只能最多消费G，但是t+1期最多可以消费(G+0.9P)(1+r1)，其中r1大于r。那么如果出现了图1的情况，则员工会偏向于参与补充养老保险。

（二）相关实证研究

对补充养老保险税收优惠模式的实证研究可分为微观和宏观两个层面：微观层面主要关注于税收优惠模式对个人投资组合构建的影响；宏观层面上则主要关注税收优惠模式和养老金的发展、规模等方面的关系研究。

Feldstein（1976）第一个使用计量经济学方法研究了税收优惠模式和投资组合构成的关系。他认为，人们对某种可投资资产的选择会受到税收、财富状况、年龄、性别和未来财富增值状态等因素的影响，并以此为依据建立了理论模型。通过使用联邦储备委员提供的有关美国家庭1962年的统计数据，Feldstein发现：在其他因素相同的情况下，税收政策会对投资组合的构成形成非常显著的影响。在当时美国政府对于权益类资产给予比较优惠的税收政策的背景下，处于高边际税率的人群更愿意使用股票、年金等享受税收优惠的工具作为避税的途径。所以Feldstein的实证研究发现，边际税率越高的人在股票、年金方面的资产的比例也越高。

在Feldstein（1976）的工作的基础上，Hubbard（1985）第一次使用美国数据通过实证分析研究了边际税率、养老金资产的数量以及养老金的构成对投资组合的影响。他将投资组合的构建分为两步：即要不要投资某种产品和投资多少。通过回归他发现，在当时美国的税收体制下（例如对个人退休金的IRAs账户和Keogh计划给予税收优惠），边际税率的提高会增加所有可以避税工具被投资的可能性，而无法避税的储蓄形式被选中的可能性在不断降低。在此基础上，Hubbard进一步研究了持有比例和各个因素的关系，发现：在当时给予年金诸多税收优惠的政策下，边际税率的提高对于年金持有量的贡献是最大的（即年金关于边际税率的系数是最大的）；另外，养老金占收入的比例越大（即未来的老年生活越有保障）的话，人们投资和消费的量也会越大；各种养老金的支付是彼此互斥的，即如果基本养老保险充足的话，那么补充养老保险会受到相应的抑制。
Dick-Mireaux和King（1983）使用加拿大的1万个样本数据研究了类似的问题。他们将问题分成了两步进行研究：（1）是否持有某项资产；（2）持有多少某项资产。他们的实证研究结果更好地证实了税收优惠会促进补充养老保险的发展，他们发现：没有税收优惠的投资产品（如注册房屋储蓄计划和商业股票投资）不仅购买的人少，而且即使购买，购买的量也会比较少；而有税收优惠的投资产品（如注册退休储蓄计划）则会因为可以充当避税的工具而受到人们的青睐，购买的人比较多，而且人均购买量也会更大。

King和Leape（1984）通过使用6010个美国家庭的数据研究了税收政策对投资组合的影响。由于数据全面翔实，King和Leape（1984）可以掌握每个家庭的收入、税收和退税，因此可以仔细计算所有的参数。他们的研究支持了税收优惠会刺激人们选择将可以避税的补充养老保险纳入投资组合，但他们的研究也表明，税收优惠对人们在补充养老保险的购买量方面的刺激没有之前想象得那么大。当然他们也指出，得到第二个结论的原因可能是在他们的模型中将样本的税率和收入同时作为解释变量引入了模型，而这两者往往是非线性相关的，从而对结果产生了影响。Agell和Edin（1990）利用瑞典的数据所进行的研究也得到了类似的结果。

在宏观层面的实证分析最具有代表性的是Davis（1995）的研究。他将世界各国的养老金占GDP的比例作为被解释变量，通过多个因素，如社会保障替代率、税收优惠模式、养老保险体系是否强制、养老保险体系是否成熟以及税率来解释这个变量。单就税率而言，税率的变化会引起养老金产生21%的反向变化，即税收优惠会在宏观层面上促进补充养老保险规模的发展。

除此之外，OECD中的主要国家，如美国和英国的实践也证实了税收优惠会直接促进补充养老保险的发展。英国在1986年推出了社会保障法案，而1987年享有税收优惠政策的资产就占到了全英国储蓄总量的3/4。到1994年，2/3的英国居民都参加了补充养老保险计划。美国在1974年推出IRAs账户时主要针对的是没有参加企业养老金计划的雇员，并在1981年将该计划推广至所有家庭，并且缴款限额得以提高后，次年缴款额就从之前的50亿上升到了280亿。到1986年，IRAs账户的储蓄额就占到了全美储蓄额的1/5。但是，在美国1986年的税收改革法案中将同时拥有雇主提供的养老金计划的高收入人群排除出了税收优惠的范围后，1987年IRAs的缴费数额立刻下降了62%，此后一直维持在低水平上。

三、 补充养老保险税收优惠政策的国际实践

根据Dilnot的划分，不同的税收优惠模式可以用三个英文字母缩写来表示各阶段的免税（E）和征税（T）状况。但在实际情况中往往会有更加复杂的情况，例如，在某些阶段，对养老保险采取与其他储蓄形式不同的税率。张小云（2003）认为仅有“E”和“T”在某种程度上夸大了对补充养老保险课税的影响。所以需要引入“t”来区别于“T”。“t”表示与劳动所得的边际税率相比，对养老保险的缴费或者领取额的税率比较低，或者与其他投资收益的税率相比，对养老基金投资收益的税率比较低。
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图2：采用不同税收优惠政策国家的比例（主要OECD国家）
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图3：不同环节上税收状况的统计（主要OECD国家）
根据这一方法，我们将20个经合组织国家对养老金的征税模式进行了分类，发现：绝大多数经合组织国家采取的方法都是在缴费阶段（共有18个，占被统计国家的90%）和投资收益阶段（18个，占被统计国家的90%）给予税收优惠。而从具体手段上看，采取直接的免税措施比降低税率的方式要多得多。在领取养老金的阶段，通过免税或者降低税率给予税收优惠的国家很少，只有5个，占被统计的国家的25%，即采取EET模式的国家是占到了多数（60%）。下面通过对几个典型国家实践的分析，说明产生这种现象的原因。

（一）美国补充养老保险的税收优惠
美国的企业年金的运作在国际上被公认为是较为成功的，已经成为美国养老保障体系的三大支柱之一。美国的补充养老保险之所以发展的如此良好，成为社会保障的重要补充，和美国政府对补充养老保险在税收上的支持是密不可分的。根据美国员工福利研究院（EBRI）的测算，美国仅企业年金部分的税收优惠的成本就占到了总税收支出的35%-39%。也正是由于政府肯花费大量的税收成本去稳定地支持企业年金的发展，美国401K计划的覆盖面才从1984年754万人扩大到了2005年的4700万人，总规模也从1984年的917.5亿美元上升到了2005年的2.4万亿美元。
美国关于企业年金的税收和优惠是通过联邦层面的两部法律《税收法》和《雇员退休收入保障法》予以明确详细的规定和监管的。在美国只有合格的养老金计划才能使雇主的缴费额度列入其应税收入的税前列支项目。而要成为合格的养老金计划，则必须达到税法的一系列要求，如参与率、保留退休金的权益、对低收入者的无歧视等。

对于合格的养老金计划，美国采取的是EET型的税收优惠政策，即雇主和雇员在缴纳养老金时在一定的额度内是免交税款的（不同的计划不同，详情见表2），当期投资收入也是不交税的，对于累计的基金不征税，只在支付养老金的阶段征税，并且只征收联邦和地方的所得税，不收社会保障工资税。

正是由于对养老计划采取了全面详细的税收优惠政策，美国的补充养老保险才得到了迅速健康的发展。

表2：美国不同企业年金计划的税收优惠政策

	计划名称
	税收优惠的有关规定

	401K计划
	参与者缴费的免税额是有一定的限制的，2001年是10500美元

	利润分享退休金计划
	每年缴费的免税最大数量是雇主纳税年度所有被覆盖雇员收入总额或应计税收入总额的15 %。在与退休金计划拥有同样工资基数时，此两计划的年度缴费免税总额不超过所覆盖雇员总工资或当年应计收入的25 %

	固定受益额退休金计划
	雇主向固定受益额计划缴费可以从其当期应税收入中扣减,并无额度限制；但是个人缴费部分是不免税的

	货币购买退休金计划
	货币购买计划规定为雇员缴费工资的15 %；如果其与其他计划结合，将有一个最大的联合减免限额,不超过所有计划参加者年工资收入总和的25 %

	雇员股权退休金计划
	在非具有和具有杠杆作用时，其免税限额分别可达缴费工资的15 %和25 %

	简易式雇员退休金计划
	雇主缴费额不超过参加计划的雇员年薪总和的15 %

	基奥退休金计划
	可提存25 %收益额的税惠待遇


（二）英国补充养老保险的税收实践
英国和美国一样采取的是EET税收优惠模式，但和美国不同的地方在于，由于历史上的原因，英国之前的DB计划占比过大，给企业年金的运营造成了比较大的压力。所以2001年英国对DB和DC计划的税收优惠政策进行了改革。改革后的DB计划中，雇员缴纳的部分的免税额可以占到工资收入的15%，而DC计划的税收制度接近了个人计划的税收制度，其最大免税额度随着年龄的增长而增长，最低额度是工资收入的17.5%，最高可达40%。（详情见表3）

表3：英国DC计划中雇员缴费免税部分最大占比

	年龄
	最大免税额占工资的百分比

	35岁之前
	17.5

	36-45岁
	20.0

	46-50岁
	25.0

	51-55岁
	30.0

	46-60岁
	35.0

	61-73岁
	40.0


对投资阶段获得的投资收入和已实现的资本利得都是免税的，但如果上述收益是通过过度交易造成市场不稳定的手段获得的，就不能享受免税待遇。
最后，在领取养老金阶段，英国通常是按月汇入领取者的账户，并进行个人所得纳税。但其中的一定比例可以选择一次性领取，并且这部分是免税的。一次性领取的额度是最后的工资收入的3/80乘以参与年金计划的年限（最高40年），所以参与年金计划的时间越短，则可以一次性支付的免税额度就越小，以此来鼓励人们及早改变多消费的习惯，参与年金计划，改善老年生活，减轻政府的负担。
（三）日本补充养老保险的税收优惠
与美国和英国不同，日本执行的是ETT型税收优惠政策，但实际上投资收益阶段的税率很低，而在领取养老金阶段实际上也有一定的免税额度。

日本的企业年金称为厚生养老金，主要针对企业员工，由政府、企业和个人三方共同承担。现行的缴费比例为员工收入（含奖金）的17.5%。但为了防止避税逃税，奖金部分缴费比例一般为1%。企业缴费部分可以计入费用从税前列支，并且不计入职工所得。员工个人缴费可以在年底进行有限额的退税，但员工缴费部分必须在企业层面进行征税。而对于个人购买的养老保险，日本规定可以在最高每年81.6万日元的限额内给予免税。

对投资收益部分，为了避免企业过度扩大企业年金规模，造成国家财政税收的减少，日本规定企业年金获取的投资收益超过国家规定的一定金额时，按照1%的特别法人税去征税。而对于个人购买的养老保险，日本则不对其投资收入、红利等征税。

在领取养老金的环节，虽然进行征税，但其待遇和基本社会保障计划是相同的，即可以根据年龄和婚姻状况进行一定程度的减免（具体减免规定见表4）。
表4：日本领取养老金阶段免税的规定

	领取养老金者的年龄和婚姻状态
	每年最大的免税金额

	65岁以下

	单身
	105万日元

	已婚
	175万日元

	65岁及以上人群

	单身
	225万日元

	已婚
	295万日元

	配偶在70岁以上者
	305万日元


四、结语
本文对国际上补充养老保险的税收优惠模式从理论研究、实证研究和具体实践三个方面进行了综述。在理论研究方面，一方面从公共财政的税收制度选择方面比较了综合所得税制和支出税制在实现税收目标和体现社会公平性方面的优劣。虽然支出税制在某些方面的公平性体现有所欠缺，但在实现公共政策的目标和其他方面的公平性上，都优于综合税制。另一方面，从微观经济学的角度分析了税收优惠在鼓励企业和个人购买补充养老保险上的作用机制。在实证研究方面，相关研究结果表明，税收优惠政策不但在个人的投资组合选择中起着重要作用，而且能够大幅度地促进养老保险体系特别是补充养老保险的发展，提高人们退休后的生活水平。主要OECD国家的实践经验说明，EET模式占据重要的地位。这些研究成果和实践经验对我国发展完善的养老保险体系有着非常重要的借鉴作用。
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