
 

金融：个人养老金税优政策

超预期 领取收入实际税负

降为 3% 
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事件 

9 月 27 日，国务院常务会议决定对政策支持、商业化运营的个人养老

金实行个人所得税优惠，对缴费者按每年 12000 元的限额予以税前扣除，

投资收益暂不征税，领取收入实际税负由 7.5%降为 3%1。 

评论 

个人养老金税优政策能优惠多少？2 以当前 30 岁、税前年收入 12 万

的人为例，若他缴纳 1.2 万元个人养老金，不考虑五险一金及各类专项扣

除，当年可减免 1200 元所得税。在 60 岁退休领取时，若不考虑投资收益，

按照 3%的税率需缴纳 360 元所得税，在 3.5%的贴现率假设下，贴现至

2022 年缴纳税收为 128 元，实际税收优惠 1072 元，占税前年收入比重

~0.9%，相当于 6 万元一年期定期存款利息。 

本次个人养老金税收优惠政策有何影响？此前的个税递延型商业养老

保险在领取期实际税负 7.5%，税优优惠较低是税延型商业养老保险发展不

及预期的原因之一。7.5%的实际税率相比于最低 3%的税率有所增加，对

于收入较低的人群而言吸引力较小。本次税优优惠将领取时实际税负下调

至 3%，税收优惠力度加大，体现出国家对于发展个人养老金的鼓励态度。

我们认为税收优惠将驱动更多居民参与个人养老金，促进个人养老金规模

增长；长远来看，将有助于改善我国当前养老金结构失衡、缓解养老压力，

同时养老金入市下也将为资本市场带来长期稳定资金。 
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个人养老金目前进展如何？1）政策方面，自 4 月个人养老金顶层制

度确定以来，个人养老金投资基金征求意见稿及特定养老储蓄试点办法先

后落地，当前第三支柱税收优惠政策出炉，我国第三支柱建设从产品、税

收优惠等方面持续完善。2）机构方面，目前多家银行正加快进行养老金系

统准备，如：中信和招商等银行已在 APP 开设个人养老金专区，对个人养

老金的参与对象、参与形式、优惠政策、缴纳金额等方面进行介绍，但目

前尚未开放。3）产品方面，各公司也在积极推进养老产品布局，8 月以来

第二批养老理财产品陆续开售，目前养老理财规模超 800 亿元；2022 年

以来基金公司共发行养老目标基金 37 只、合计发行规模 95 亿元，目前养

老目标基金规模超 1000 亿元；截至 7 月末，专属商业养老保险累计投保

件数近 21 万件，累计保费 23.5 亿元。 

风险 

政策不确定性，个人养老金发展不及预期。 
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