
 

吴飞：我们为个人养老做好
准备了吗？ 
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意见领袖丨吴飞（上海交通大学上海高级金融学院教授） 

 

1 月 17 日的国新办新闻发布会上，国家统计局局长康义表示，中国总

人口数已达峰值，并开始稍有下降。中国人口 61 年来首次负增长，同时意

味着老龄化在中国成为必然的长期趋势。我们为自己的养老做好准备了吗？

我们应该如何养老？ 

一直以来，我国的养老保险体系主要依赖基本养老金，也就是养老保

险的第一支柱。根据人社部的统计数据，2021 年末我国基本养老保险和社

会保障基金合计规模 9.3 万亿元，在养老金三支柱中占比约 67.2%。虽然

基本养老保险覆盖率达 90%以上，但社会对第一支柱的过度依赖导致养老

金缺口日益增长，偏离了“基本保障”的定位，且退休人员的收入结构单
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一，存在一定的财务安全隐患。财政部公布的信息透露：基本养老金在 2021

年缺口达到 7000 亿元。根据保险行业协会近期发布的中国养老金研究报

告，这一缺口在未来十年将达到惊人的 8 万亿-10 万亿。 

去年年底，备受瞩目的个人养老金制度正式实施，各部门包括财政部、

税务总局、银保监会和证监会都就个人养老金制度颁布了具体的运作流程、

税收政策和相关业务管理；同时，地方政府如北京、上海、广州等 36 个城

市率先启动试点。这些举措标志着作为第一支柱补充的第三支柱个人养老

金制度在我国进入实质性推动落地阶段。我国正在快速地进入多层次、多

支柱养老保险体系框架的搭建。 

个人养老金制度的推出究竟有什么好处？ 

就个人而言，首先，个人养老金作为基本养老保险的补充，缴纳、投

资和领取方式都更加灵活，有助于完善养老规划。在缴费环节，参加人可

以根据经济负担能力自主决定每年参加或部分年度参加，以及年度内缴纳

额度和缴纳频率；在投资环节，各年龄段人群可以根据自己预计投资的年

限和风险偏好选择产品配置类型，比如年轻人有足够长的时间去承担较高

的风险，以此换取较高的投资回报，而临近退休的人则可以选择低风险、

回报稳定的产品；在领取环节，参加人可以根据个人需求选择按月、分次

或者一次性领取个人养老金。 

另外，相比普通投资理财，个人养老金享有税收和费率优惠政策。根

据 2022 年 11 月 4 日财政部、税务总局联合发布《关于个人养老金有关个
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人所得税政策的公告》，个人养老金采用 EET 模式的税收优惠政策（领取时

缴税，即税收递延），在缴费环节，按照 12000 元/年的限额标准，在综合

所得或经营所得中据实扣除；在投资环节，计入个人养老金资金账户的投

资收益暂不征收个人所得税；在领取环节，个人领取的个人养老金单独计

算缴纳个人所得税，实际税负由 7.5%降为 3%。另外，银保监会同日发布

的《商业银行和理财公司个人养老金业务管理暂行办法（征求意见稿）》提

出，个人养老金理财产品应在商业可持续基础上，豁免认（申）购费等销

售费用；证监会发布的《个人养老金投资公开募集证券投资基金业务管理

暂行规定》也提出，个人养老金公募基金产品不得收取销售服务费，可以

豁免申购限制和申购费等销售费用（法定应当收取并计入基金资产的费用

除外）。可见均有明显的压降投资产品费用的导向。 

最后，养老金账户内资金定期存入、长期持有的特性可以帮助投资者

降低投资难度，切实提升投资收益。投资市场常言“基金产品赚钱，投资

者不赚钱”，往往源于散户追涨杀跌、短期持有等不理性的交易行为。个

人养老金账户定期缴费、满足规定条件后才能取出的模式有助于投资者规

避频繁择时和追涨杀跌行为，获得时间平滑后的长期投资回报的收益。 

就金融机构而言，首先，个人养老金的缴纳将为金融机构提供长期稳

定的资金。2022 年 11 月 4 日人力资源社会保障部、财政部等五部门联合

发布《个人养老金实施办法》《实施办法》规定，个人养老金资金账户封闭

运行，参加人可领取个人养老金的条件为达到领取基本养老金年龄、完全
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丧失劳动能力、出国（境）定居或国家规定的其他情形。鉴于目前我国基

本养老金的最低领取年龄为 50-60 周岁，参与人从初次缴费到开始领取养

老金之间的时间跨度一般可达数十年。以一个 30 岁的年轻人为例，即使不

考虑资金的复利价值和缴纳限额的提升，在未来 30 年内的个人养老金账户

也将有 36 万（30*1.2 万）的资金流水，形成一个定投蓄水池。这部分缴

纳资金可以成为金融机构长期稳定的资金来源，完善金融供给侧结构性改

革。 

其次，参加人自主选择个人养老金产品的形式将给予金融机构，尤其

是商业银行提供综合性养老金融服务的机会。根据同日发布的《商业银行

和理财公司个人养老金业务管理暂行办法（征求意见稿）》，商业银行是可

开立资金账户的唯一机构，同时担任个人养老金产品发行、销售、咨询、

托管、给付等多重角色，拥有储蓄、理财、公募基金、保险等多种个人养

老金产品的销售权限，可以借此机会开展多元化的业务布局，有潜力为参

与人提供包括“产品+服务”的综合性解决方案。另外，对于部分客户来说

个人养老金每年 12000 元的缴纳上限无法满足其补充养老开支的需求，金

融机构也可以进一步提供投资理财建议，帮助客户搭建更丰富、更完善的

财务规划。 

最后，个人养老金的长期性有利于金融机构开展投资者教育，树立长

期投资理念，建立投资者与机构间的信任。《商业银行和理财公司个人养老

金业务管理暂行办法（征求意见稿）》第四十四条提到，个人养老金理财产

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_51585


