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商业保险在养老金第三支柱中作用的国际比较研究
周华林

（云南财经大学金融学院，云南 昆明 650221）
摘 要：在介绍养老金第三支柱内涵的基础上，分析商业保险在养老金第三支柱中作用的国际差异，介绍我国保险参与养老风

险管理的方式，认为保险在养老金第三支柱中作用的国际差异较大，并没有绝对优势的保险参与养老金第三支柱的模式；保险

与养老金第三支柱既存在密切关系，也存在较大差异；保险参与养老风险管理的内容和形式丰富多样，养老风险管理功能作用

远超过养老金第三支柱。我国应扩充个人养老金账户制度的政策优惠方式，纳入财政补贴等多种激励机制，扩大优惠政策的

覆盖范围；我国应优化个人养老金账户制度，通过更为有效的激励机制将更多的群体纳入养老金第三支柱的范畴；我国应大力

发展保险的养老风险管理功能作用，为我国养老风险管理提供灵活多样的养老风险管理工具。
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 On International Comparison about the Role of Commercial 
 Insurance as the Third Pillar of Pensions
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Abstract:Based on the study of the connotation of the third pillar of pensions，this paper analyzed the different roles of 
commercial insurances as the third pillar of pensions around the world.Then，the paper introduced the ways of insurance 
participating in the management of old-age risks and concluded that roles commercial insurances playing in the third pil⁃
lar of pensions differed widely across the world.There is no absolute superior mode of insurance taking part in the third 
pillar of pensions.Insurance and the third pillar of pensions are both closely correlated and distantly parted. The involve⁃
ment of insurance in old-age risk management has various forms and contents and excels its role as the third pillar of pen⁃
sions.We should extend the channels of preferential policies on individual pension account system in China by including 
multiple incentives such as financial subsidies and expanding the coverage of the preferential policies.We should also op⁃
timize individual pension account system to activate more effective incentives and attract more people to take part in the 
third pillar of pensions.Last but not least，we should develop insurance's function of old-age risk management to provide 
diversified old-age risk management tools for our society. 
Keywords: individual pension account system；individual income tax differed styled commercial pension insurance；ex⁃
clusive commercial pension insurance；management of aged risk；pension system

为加强养老风险管理，世界各国普遍采用“三

支柱”养老金体系，第二支柱和第三支柱在养老金

体系中发挥着重要作用。近年来，我国也借鉴国际

经验，大力发展养老金第二支柱和第三支柱，减轻

养老金第一支柱的压力。由于养老金第二支柱主

要为职业年金和企业年金，主要由机构决策是否加

入年金计划，个人对企业年金或职业年金的影响力

相对有限。养老金第三支柱主要由个人决策是否

加入，政策制度对个人是否参与养老金第三支柱影

响较大。保险是养老风险管理的重要主体，可以从
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多方面支持养老金第三支柱发展，也是部分国家或

地区养老金第三支柱的重要参与主体。自 1980 年

我国恢复国内保险业务以来，经过 40多年的快速发

展，2017年我国跃升为世界第二大保险市场。但保

险并未充分发挥其在养老风险管理中的功能作用，

第三支柱在养老金体系中的占比微乎其微。2022
年 11月，我国正式实施个人养老金账户制度，允许

银行等其他机构参与养老金第三支柱，进一步加剧

了金融机构对养老金第三支柱的争夺，保险业能否

获得竞争优势在养老金第三支柱中有所作为至关

重要。保险与养老金第三支柱既有密切关系，又存

在明显差异，养老金第三支柱并不等同于保险，保

险养老风险管理的内容和功能作用远超过养老金

第三支柱。在人口老龄化风险加剧形势下，保险业

发展与养老金第三支柱发展息息相关，正确认识和

把握保险在养老金第三支柱中的功能作用对保险

业发展具有重要影响。

一、养老金第三支柱概述

（一）“三支柱”养老金体系

针对日益严峻的老龄化形势，各国基本上都采

用了多元化养老金体系的制度方案，满足多层次差

异化养老保障需求。多个国家或地区在养老风险

管理的实践中采用了 1974 年世界银行提出的三支

柱养老金体系。养老金第一支柱由政府强制实施，

多采取现收现付筹资方式，建立社会共济性质的基

本养老保险，体现政府的责任；养老金第二支柱由

企业和个人共同缴纳，多采取资金积累制的商业养

老金计划，体现了企业和个人的责任；养老金第三

支柱由个人自愿参加，多采取资金积累制的养老储

蓄计划，体现了个人的责任。由于各国政治经济体

制和文化等的差异，“三支柱”在养老金体系中的地

位和功能作用差异较大，在养老金中的占比差异较

大［1］。各国养老保障体系的结构差异较大，主要有

三种结构模式：第一种为美国和加拿大等模式，养

老金第二支柱和第三支柱较为发达，养老金第一支

柱的占比相对较低；第二种为英国和澳大利亚等模

式，养老金第二支柱较为发达，养老金第一支柱和

第三支柱占比相对较低；第三种为德国、日本、中国

等模式，养老金第一支柱占比较大，是养老金的主

要来源，养老金第二支柱和第三支柱占比相对较

低，由于国家养老负担过重，这些国家或地区后来

都进行了一些改革，发展养老金第二支柱和第三支

柱①。中国养老金体系改革坚持“保基本、广覆盖、

多层次、可持续”原则，近年来通过多项政策鼓励养

老金第二支柱和第三支柱快速发展，缓解养老金第

一支柱的压力［2］，见表1。

（二）“三支柱”养老金的所得税优惠政策

养老金体系作为各国管理养老风险的社会工

具，具有显著的社会福利特点，国家通过所得税减

免等优惠政策减轻养老风险管理的社会成本，鼓励

各支柱养老金的发展。由于养老金第一支柱具有

“保基本、广覆盖”等特点，体现了政府的养老社会

责任，享受国家所得税优惠的力度相对较大，多数

国家在养老金缴纳、投资和领取阶段都不征收所得

税（德国除外）。中国大陆工资收入 28%（单位和个

人累计）以内缴纳的养老金享受所得税减免，养老

金投资阶段的增值收益和养老金领取阶段不征收

所得税。养老金第二支柱单位和个人缴纳的养老

金也享受部分所得税减免政策，所得税减免优惠力

度相对较少，多数国家在养老金缴纳阶段具有针对

表1　2020年美国和中国大陆养老金体系比较

美国

中国

名称

规模（万亿美元）

占养老资产比重

名称

规模（万亿元人民币）

占养老资产比重

第一支柱

社会保障信托

基金（OASDI）
2.91
7.7%

企业职工基本养老保险

4.44
60.27%

城乡居民基本养老保险

0.49
6.59%

第二支柱

DB计划

10.45
27.8%

企业年金

0.96
14.84%

DC计划

9.65
25.6%

职业年金

1.29
11.05%

第三支柱

IRA账户

12.21
32.4%

商业保险

0.58
6.67%

注：资料来源：根据兴业证券经济与金融研究报告：《与时舒卷系列五：从美日经验看养老金体系建设与财富管理推动》（2021.
12.16）及国家统计局、中国人力资源和社会保障网站等资料整理。
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企业或个人的所得税的部分减免政策，在养老金投

资阶段不征税，在养老金领取阶段征税。中国大陆

工资收入 8%（单位和个人累计）以内的部分享受所

得税减免，养老金投资阶段的增值收入免税，养老

金领取阶段按照“工资、薪金所得”项目适用的税率

征收个人所得税。

为鼓励个人积累养老金，各国也制定了针对养

老金第三支柱的优惠政策，主要包括税收递延和财

政补贴两种方式［3］。税收递延对高收入群体有较好

的激励作用，中低收入群体可能因为达不到所得税

起征点而无法享受税收递延的优惠政策，政策福利

范围相对有限。财政补贴则主要向中低收入群体

倾斜，操作简便，可以让更多的人享受政策福利，有

利于扩大政策福利范围，激发更多的群体参与养老

金第三支柱。部分国家如美国、英国、日本等采用

税收递延的方式变相减少个人所得税，在积累阶段

或投资阶段限额内的资金不缴纳个人所得税，养老

金领取阶段缴纳个人所得税。我国个人养老金账

户制度规定个人养老金账户每年缴纳 12 000 元的

部分免征个人所得税，其账户积累的这部分养老

金，在养老金领取阶段不并入综合所得，单独按照

3% 的税率缴纳个人所得税。德国、澳大利亚等国

家通过直接财政补贴方式刺激个人积累养老金，财

政补贴的方式差异较大。德国提供基础补贴以及

子女补贴，澳大利亚对个人积累的养老金由政府按

一定比例再另外配置养老金。

（三）养老金第三支柱的主要模式

1.“保险系”模式

养老金第三支柱由保险构成，只需要在银行或

保险公司开设一个账户，购买的寿险或年金保险即

可享受个税递延优惠政策，欧洲大陆多数国家是这

种模式的典型代表，这些国家或地区的金融体系以

银行为主导，保险在金融系统中的占比相对较低。

各国养老金第三支柱的税收优惠方式差异较大，除

了个税递延政策优惠方式外，还包括直接财政补贴

等其他政策扶持。德国里斯特通过保险购买的个

人版养老金除了针对纳税群体的个税递延政策之

外，还提供针对未纳税群体的直接补贴政策，主要

包括基础补贴、子女补贴和特别补贴等，吕普鲁养

老金可以购买投资性质的投资连接保险［3］。丹麦个

人养老金主要有资本养老金和年金养老金，两种个

人养老金缴费时免交个人所得税，资本养老金为一

次性领取，需要交纳 40% 的个人所得税；养老金按

月领取，实施一般收入的税收政策［2-4］。

2.“投资系”模式

养老金第三支柱由多个金融主体构成，主要采

用个人养老金账户制度（IRA）进行管理，账户中的

资金可用于购买年金、股票、债券和共同基金等，按

照企业年金或职业年金的方式进行资本保值和增

值管理，享受税收优惠政策（个税递延为主），美国

等是这种模式的典型代表，这些国家的资本市场较

为发达，保险在金融系统中的占比较高。美国 IRA
包括传统 IRA 和罗斯福 IRA 两种［3］，税收优惠和资

产配置类似于 401（k）计划，由于 IRA的资金可投资

于股票、债券、基金等多种品种，IRA在缴费段、投资

和领取阶段都可能享受税收优惠政策。美国 IRA有

两种税收优惠方案：一种是缴纳阶段时选择个税递

延，IRA账户内免税额度内的储蓄免征个人所得税，

投资收益和领取养老金时需要纳税；一种是缴费阶

段采用税后收入，仅对投资增值收益纳税，未增值

部分领取养老金时不纳税［5］。澳大利亚 IRA是雇员

用税后收入缴纳的资金，在缴费、投资和领取阶段

分别享受不同的税收优惠政策。在缴费阶段，75岁

以下的雇员储蓄的养老金全部抵税，年收入 27 000
澳元以下的享受 10% 的税收返还；投资阶段，符合

规定的投资收益享受 15%的优惠税率；领取阶段的

免税率与领取方式和缴费时间有关［3］。
（四）保险与养老金第三支柱的关系

由于保险也具有管理养老风险的功能，个人也

可以通过年金或商业养老保险积累养老金，部分国

家或地区保险参与养老金第三支柱的程度也较高，

保险与养老金第三支柱是经常容易被混淆的两个

名词。保险与养老金第三支柱存在较大差异，保险

并不等同于养老金第三支柱。养老金第三支柱是

相对于养老金体系而言的一种分类，主要强调养老

金体系中个人自愿积累的基金。保险是与社会保

障相区别的一种分类，保险除了具有养老风险管理

的功能作用以外，还具有其他风险管理功能。养老

金第三支柱的管理包含积累阶段、投资阶段和领取

阶段，保险可以通过不同方式参与养老金第三支柱

的管理过程。保险可以作为养老金第三支柱的主

要管理主体参与养老金所有阶段的管理过程，也可

以作为部分管理主体，仅参与养老金第三支柱部分

阶段的管理过程。例如，保险可以作为资金委托管

理者，参与养老金第三支柱投资阶段养老金的保值

增值管理，这也属于保险参与养老金第三支柱的方

式。从保险与养老金第三支柱的包含关系来说，两

者分类不同，不存在绝对的包含隶属关系。按照国

际养老金保障体系结构的界定，养老金第三支柱虽
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然是指个人积累的养老金部分，但是，并非个人积

累的所有养老金都属于养老金第三支柱。国际上

通常仅将个人积累的具有税收优惠政策或补贴政

策的养老金部分纳入养老金第三支柱的范畴，体现

养老金第三支柱的社会福利特点［6］，商业养老保险、

养老性质的年金保险等不享受额外税收优惠政策

的部分，或者个人通过投资理财等其他方式积累的

不享受额外税收优惠政策的养老金等都不在养老

金第三支柱的统计范畴。另外，由于个人积累的不

享受税收优惠或者政府补贴金的用于养老的资金

很难统计，其形式也较为复杂，故而，国际市场普遍

未将这部分资金纳入养老金第三支柱的统计范畴。

因而，保险与养老金第三支柱不存在绝对的隶属关

系，两者是不同分类标准下的产物，保险可以参与

养老金第三支柱的全部管理过程，也可以仅参与养

老基金管理的部分过程。保险虽然参与了较多的

养老风险管理活动，具有一定的社会养老风险管理

功能，但是保险的养老风险管理活动并不等同于养

老金第三支柱，保险中的部分养老风险管理活动才

属于养老金第三支柱的范畴。

二、保险在养老金第三支柱中功能作用的国

际比较

由于各国政治、经济和文化等差异较大，养老

金第三支柱在养老金保障体系中的地位和作用差

异较大，保险参与养老金第三支柱的模式不同，保

险在养老金第三支柱中的功能作用也存在较大

差异。

（一）保险是养老金第三支柱的主导力量

部分国家或地区主要通过保险发展养老金第

三支柱，保险参与养老金第三支柱管理的全部过

程，是唯一参与养老金第三支柱的主体，保险在养

老金第三支柱中的功能作用较强，国家通过保险提

供税收优惠或者财政补贴，鼓励养老金第三支柱的

发展，保险是养老金第三支柱的主要构成部分，在

养老金第三支柱中发挥着重要作用。由于国家限

定保险为养老金第三支柱的主体，保险参与养老金

第三支柱主要面临行业内的竞争，与其他金融行业

的竞争相对较弱，对保险业发展起到一定的保护作

用。保险参与养老金第三支柱也彰显了保险在养

老风险管理方面的功能作用，可以更好地发挥保险

的养老风险管理功能作用，也有利于其他商业养老

保险等业务的发展，可以较好地激发保险市场的发

展。保险与养老金第三支柱的关系较为密切，养老

金第三支柱属于保险的组成部分之一。德国、法国

和意大利等国家是这种模式的典型代表，国家通过

税收递延或财政补贴等多种方式激励个人参与养

老基金的积累，其他金融工具参与养老金第三支柱

的程度较浅，保险与金融同业的竞争相对较弱［3］。
（二）保险是养老金第三支柱的参与主体之一

部分国家或者地区通过个人养老金账户制度

的方式发展养老金第三支柱，保险、银行、证券等所

有金融行业都可以参与养老金第三支柱，保险是养

老金第三支柱的参与者之一，既面临来自行业内部

的竞争，也面临与银行或证券等其他金融行业的竞

争，各金融行业对养老金第三支柱的市场竞争较为

激烈。在这种制度模式下，国家并未对保险参与养

老金第三支柱提供特殊的政策支持，保险与其他金

融行业公平竞争，市场选择以哪种方式参与养老金

第三支柱。保险既可以参与养老金第三支柱的全

部管理过程，也可以仅参与养老金第三支柱管理的

部分过程，以资本管理的方式参与养老金第三支

柱。由于这些国家或者地区资本市场较为发达，保

险在金融系统中多处于重要支柱地位，保险与养老

金第三支柱不存在绝对的隶属关系，但可以通过市

场竞争优势，以多种方式参与养老金第三支柱管理

过程，因而个人养老金账户制度的政策导向并没有

偏向保险，而是允许保险与其他金融行业公平参与

养老金第三支柱。美国、加拿大和澳大利亚等国家

是这种结构的典型代表，主要通过税收递延的方式

激励养老金第三支柱的发展［3］。
（三）保险在养老金第三支柱中的作用较弱

保险虽然参与了较多的养老风险管理，也开发

了多种针对养老风险管理的业务。但是，由于具有

税收优惠政策或财政补贴的保险才被纳入养老金

第三支柱，部分国家或者地区尚未出台针对养老金

第三支柱的所得税优惠政策，因而，这些国家或者

地区保险在养老金第三支柱中的占比极低，保险在

养老金第三支柱中的功能作用较弱，甚至并未建立

养老金第三支柱。但是，部分国家或地区保险已经

获得了较大发展，保险参与了较多的养老风险管理

过程，是个人丰富养老风险管理的主要金融工具［7］。
我国在 2018 年个税递延型商业养老保险政策试点

以前的较长一段时期内，并没有真正意义上的养老

金第三支柱，2018年个税递延型商业养老保险政策

试点以后，我国个税递延型商业养老保险市场发展
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并未取得预期的政策效果，保险在养老金第三支柱

中的占比几乎可以忽略不计。但是我国早在 2008
年就成为世界第六大保险市场，2017年跃升为全球

第二大保险市场。

三、我国保险参与养老风险管理的方式

（一）参与养老金第三支柱

2022年 11月，我国公布了个人养老金账户制度

在部分城市试点的方案，保险与其他金融行业都可

以参与养老金第三支柱，可以通过个人养老金账户

购买的养老保险享受税收递延优惠政策。保险可

以通过个人养老金账户购买的养老保险产品参与

养老金第三支柱的全部过程，也可以参与个人养老

金账户的资金管理过程，实现为个人养老基金保值

增值的服务，这类过程都是保险进行养老风险管理

的方式。保险参与个人养老金账户的过程都属于

养老金第三支柱的内容，保险是我国养老金第三支

柱的参与者之一。保险参与个人养老金账户制度

的程度越深，在养老金第三支柱中的功能作用越

强。由于通过个人养老金账户购买的养老保险产

品享受税收递延优惠政策，降低了消费者的社会成

本，对具有减税需求的中高收入群体具有一定的政

策吸引力，可以激发这类群体的保险需求，提高保

险参与养老金第三支柱的程度。目前，除了税收递

延优惠政策之外，并未享受其他财政补贴或现金补

贴，我国个人养老金账户对于未缴纳个人所得税的

部分中低收入群体吸引力较为有限，这类群体通过

个人养老金账户购买保险的动力不足，不利于激发

这类群体保险消费的积极性。截至 2023年上半年，

我国共有 8家保险公司上线商业养老保险。个人养

老金账户制度的实施对我国个税递延型商业养老

保险产生了较大的冲击。2023 年 7 月 7 日，我国金

融监管总局发布《关于个人税收递延型商业养老保

险试点与个人养老金衔接有关事项的通知（征求意

见稿）》，实现个税递延型商业养老保险与个人养老

金账户的衔接，参加个税递延型商业养老保险试点

的保险公司不再向新客户发售个税递延型商业养

老保险产品，预计于 2023年底完成个税递延型商业

养老保险转化为个人养老金税延养老保险保单，

2024 年 1 月 1 日起，个税递延型商业养老保险信息

平台将终止相关服务②。
（二）个税递延型商业养老保险

个税递延是多数国家鼓励养老金第三支柱发

展所采用的激励方式，将个税递延与商业养老保险

结合推行优惠政策，激发市场购买商业养老保险，

提高个人养老保障水平。个人所得税是多数发达

国家或者地区税收的主要来源，个人承担的所得税

负担较重［8-9］。2019-2021 年美国个人所得税在总

税收中的比重分别为 54.4%、54.6%和 55.9%③，2000
—2012年OECD国家个人所得税在总税收中的占比

约为 24%，2013年美国、法国、德国个人所得税最高

边 际 税 率 分 别 高 达 46.25%、45%、54.5% 和

47.48%［8］。个税递延型商业养老保险可以减少个人

在养老金积累阶段的税收负担，养老金领取时的所

得税率较低，也相当于减轻了个税负担。对于个人

所得税负担较重的消费者而言，购买个税递延型商

业养老保险可以一定程度上减轻个人所得税负担，

同时提升个人养老保障水平，个税递延型商业养老

保险成为刺激消费的有效政策工具［10］。IRA制度的

实施为美国个税递延商业养老保险发展提供了较

好的支持，美国的 IRA具有保持资产的税延资格的

功能，成为消费者通过 IRA购买养老保险的主要途

径。中国是以间接税为主导的国家，个人所得税的

税收在总税收中的比重比美国等低得多［9］。2019-
2021 年中国个人所得税在总税收中的比重分别为

6.57%、7.50% 和 8.10%④，个人所得税负担相对较

轻，可能会减小个税递延政策的激励作用。2018年

5月，我国个税递延型商业养老保险政策在上海等 6
个城市试点，由于政策试点并未达到预期效果，政

策试点 1 年后结束。2022 年我国 IRA 制度实施以

后，IRA 户购买的商业养老保险可以享受税收递延

政策，属于个税递延型商业养老保险。2019年我国

个税递延型商业养老保险的参保人数 4.7 万人，累

计实现保费收入 2.45 亿元⑤；2020 年我国个税递延

型商业养老保险共实现保费收入 4.3 亿元，参保人

数达到 4.9万人；保险积累的责任准备金达到 3.3万

亿元⑥。
（三）专属商业养老保险

专属商业养老保险是我国商业保险公司开发

的针对新产业、新业态、灵活就业者、自由职业者、

低收入者等群体的一种养老保险产品，在保费缴纳

方式、风险保额等方面设置更适应这类群体的投保

条件，对风险保额积累期间、养老金领取年龄和退

保等都提出了限制性要求，体现了该产品长期养老

服务的专属功能，是我国养老风险管理的一项创新

政策。专属商业养老保险只享受其他商业保险的

税收优惠政策，并未享受个人所得税减免的额外优

惠政策，相当于是一款普通的商业养老保险产品，

经营成本与其他商业养老保险一致。只不过这种

养老保险具备针对特定人群的一些灵活政策，弥补
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了商业养老保险在这些领域中的空白，是我国针对

特殊经济群体开发的商业养老保险产品。另外，专

属商业养老保险在资金配置方面具有优于其他商

业养老保险的政策规定，权益类资产的配置比例可

上浮一档，相当于提升了 5%，扩宽了专属商业养老

保险资金的投资渠道，有利于保险资金充分吸收资

本市场收益，增强了这款养老保险产品的投资属

性，吸引了投资管理能力较为欠缺的部分消费群

体［11］。2021年 6月 1日专属商业养老保险开始在浙

江等城市进行试点，由于试点期间市场效果较好，

2022 年 3 月 1 日起，我国开始在全国推广专属商业

养老保险。截至 2022年 7月末，专属商业养老保险

累计实现保费收入 23.5 亿元，累计投保 21 万件，其

中新经济、新业态和灵活就业人员投保近 3万件⑦。
随着该险种的普及推广，预计专属商业养老保险将

进一步覆盖更多特定消费群体，成为解决这类群体

养老保障需求的特定险种。

（四）住房反向抵押贷款养老保险

住房反向抵押贷款是国际市场常用的一种养

老保障方式，投保人将房产抵押给经办机构，被保

险人按照约定条件领取终身养老金，被保险人生存

期间仍然拥有房产的使用权和占有权，被保险人身

故后经办机构获得房产的处置权，处置后的资产优

先用于偿还养老金等相关费用。住房反向抵押贷

款可以由政府主导，也可以由保险公司等金融机构

主导，或者采取“政府主导、民间参与”相结合的方

式。通常政府主导的抵押或融资条件相对宽松，费

用相对优惠，具有一定的政策福利性质，被保险人

可获得大于房产价值的养老金，被保险人意外损伤

时可获得一定的赔偿。保险公司等金融机构提供

的服务条件相对严苛，按照自负盈亏的原则提供养

老金。美国、英国、日本和新加坡等国家或者地区

已经形成了较为完善的住房反向抵押贷款体系，住

房反向抵押贷款是这些国家进行养老保障较为流

行的方式。美国是这种模式的典型代表，美国主要

有 3种反向抵押贷款方式，其中两种为政府主导方

式，英国主要由保险公司提供反向抵押贷款［11］。
2014 年 7 月 1 日，中国在北京、上海、广州和武汉等

城市进行了住房反向抵押贷款试点，2016年 6月 30
日试点结束，保险公司为住房反向抵押贷款养老保

险的经办机构。2016年 7月，原中国保监会将住房

反向抵押贷款养老保险的试点范围进一步扩大，试

点期限延长至 2018年 6月 30日，2018年 8月原中国

银保监会进一步将试点范围扩展至全国［4］。与国际

市场不同，中国住房反向抵押贷款养老保险试点并

未引起市场强烈反响，参与这项业务的保险公司也

不多，只有幸福人寿和人保寿险两家保险公司参与

了此项业务。2015年 3月幸福人寿推出了首款“房

来宝”产品，2016年 10月人保寿险推出了“安居乐”

产品。截至 2019年 9月，北京、上海等 8个城市共承

保138户（203人）⑧。
（五）普通个人商业养老保险

商业保险具有多款没有特殊优惠政策的养老

保险产品，与其他险种一样按照自负盈亏的原则经

营，是一种纯商业性质的普通个人养老保险产品，

也是保险公司获取利润的一种业务方式。由于按

商业原则经营，部分养老保险产品并没有限制养老

金领取时间，可以按照客户需求在生命周期的任何

阶段领取，相当于是一种储蓄投资工具，体现了这

类险种财富保值增值的功能，这类险种的养老保障

功能相对较弱。部分商业养老保险限定了养老金

领取时间，受益人必须在退休后才能领取养老金，

这类产品可以较好地锁定养老保障金水平，养老保

障功能相对较强。由于普通个人商业养老保险并

未享受不同于其他保险产品的政策优惠，经营成本

与其他普通保险产品一致，这也使得与其他政策性

险种相比其经营成本略高，市场吸引力不如政策性

养老保险产品。发达国家或地区资本市场较为发

达，投资理财工具较多，消费者出于投资理财需求

购买普通商业养老保险相对较少。我国较早就开

发了各类商业养老保险产品，主要以年金保险的方

式销售，可附加分红、健康险、万能账户等功能，增

强年金保险的投资功能特征，满足市场差异化养老

保障需求。我国其他部分人寿保险产品（两全保

险、终身寿险）虽然也具有投资理财功能，可以实现

财富的保值增值作用，但是由于这类产品主要提供

身故赔付责任，体现了财富转移和传承的功能作

用，并不能将其归属为养老保险。2020和 2021年我

国商业年金保险保费收入分别为 712亿元和 620亿

元，占寿险总保费的比重分别为2.14%和1.87%⑨。
（六）养老保障管理等理财类产品

除以风险保障的方式管理养老风险外，保险还

可以通过投资理财等多种方式对资本进行保值增

值管理，间接提高个人养老风险管理的能力，也是

保险参与养老风险管理的方式之一。例如，专业养

老保险公司开发的养老保障管理产品，这类产品本

质上是一种理财产品，是养老保险公司作为管理人

向团体或者个人提供的资金管理服务，养老保障功

能相对较弱，产品并非按照养老风险保障的机制进

行定价，而是通过资本保值增值的方式以养老金形
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式返还给消费者。2009 年我国开始允许养老机构

开展资金管理服务，2015 年原中国保监会发布《养

老保障管理业务管理办法》，随后，先后有 9家专业

养老保险公司向机构或个人发行各类养老保障产

品。截至 2019年，我国市场上共有 112款养老保障

产品，投资组合数量 200多个，6家已经披露数据的

养老保险公司养老保障资产余额为 10 428亿元，包

含团体养老保障产品、个人养老保障产品和第三方

委托资产［12］。保险资产管理产品是保险公司接受

投资者委托设立资产管理产品并担任管理人，对投

资者财产进行投资和管理的金融服务。根据 2020
年《保险资产管理产品管理暂行办法》，我国保险资

产管理产品可以投资于国债、地方政府债券等多类

资产，实现资本的保值增值功能。消费者可通过保

险资产管理产品的方式委托保险公司进行资产管

理，保险公司可以提供专业的投资服务，稳定投资

人的收益预期，实现资产的保值增值功能，为养老

风险管理积累更多资金。除了养老保障管理产品

和保险资产管理产品以外，保险公司还开发了其他

多种投资理财性质的养老产品，如以公募资金方式

发行的养老目标基金等。这些产品本身并不具备

养老保障功能，不按照养老风险管理机制设计产

品，而是通过资金保值增值的方式为养老风险积累

资金，间接进行养老风险管理。2022 年三季度末，

我国共发行养老目标基金 192 只，管理的基金规模

达到950亿元⑩。
（七）参与养老机构建设与投资

保险资金具有负债久期长、资金规模大、现金

流稳定等多种优势，是最适合参与不动产等资金耗

用量大、建设周期长、投资回报相对较慢的项目资

金。为防止保险资金过多地抢占不动产等领域的

利润，20世纪末我国不允许保险资金涉足不动产等

高利润回报领域，限制了保险资金参与养老服务的

方式。随着我国房地产市场的快速发展，由于不动

产价格攀升导致保险参与养老服务的成本不断攀

升，保险资金通过参与不动产的方式降低经营成本

的需求也越来越紧迫。2009年 2月，我国《保险法》

修订，首次提出允许资金投资不动产，为保险机构

进军房地产行业提供了法律依据。2010 年，《保险

资金投资不动产暂行办法》提出允许保险资金投资

基础设施类不动产、非基础设施类不动产，为保险

机构参与养老机构建设和投资提供了政策基础。

2012年开始，随着保险资金运用政策市场化改革的

深入发展，原中国保监会又陆续出台了多项政策文

件，进一步放宽保险资金进入养老地产或者养老服

务机构的渠道，保险业进入全面涉足养老地产或养

老服务机构的黄金时期［13］。目前，保险业可以通过

专业养老保险公司、专业健康保险公司或者以保险

资金投资的方式参与养老社区、医疗服务机构、护

理服务机构和健康管理服务机构等的建设和管理

过程，延伸养老服务链条，降低养老服务经营成本，

充分吸收养老市场利润空间。

四、对策建议
首先，丰富养老保险政策优惠方式。我国可以

借鉴国际经验丰富个人养老金账户资金购买保险

的政策优惠方式，提供针对老年群体和幼年抚养群

体的现金补贴，或者由政府按照一定比例与个人积

累的资金进行配比等，变相降低保险参与养老金第

三支柱的社会成本，扩大政策优惠的覆盖范围，为

保险参与个人养老金账户制度提供更为有效的激

励机制。

其次，优化个人养老金账户制度。我国个人养

老金账户制度应充分考虑我国人口老龄化的局势，

结合财政实际承受力，优化个人养老金账户制度的

内容，而不是照搬个税递延型商业养老保险政策试

点的内容。例如适度提高所得税减免门槛标准，增

强所得税减免激励力度，真正激发政策对市场的吸

引力。养老金领取阶段纳税采用分级税率，低于部

分标准的养老金领取免税，高于部分标准的养老金

采用差异化税率。

最后，大力发展保险的养老风险管理功能作

用。我国应采取多种方式引导保险更多地参与养

老风险管理过程，养老金第三支柱只是养老风险管

理的工具之一。优化现有的保险管理养老风险的

工具，增强部分政策工具的吸引力，如住房反向抵

押贷款、专属性商业养老保险。保险还可以开发更

多的养老风险管理工具，扩充保险的养老风险管理

功能作用。

注释：

① 资料来源：https://baijiahao.baidu.com/s?id=1732151481665027547&wfr=spider&for=pc。
② 资 料 来 源 ：https://baijiahao. baidu. com/s? id=1770781465558857179&wfr=spider&for=pc，https://baijiahao. baidu. com/s? id=

1770761017139316419&wfr=spider&for=pc。
③ 资料来源：美国商务部经济分析局（https://www.bea.gov）。
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④ 资料来源：国家统计局网站。

⑤ 资料来源：https://baijiahao.baidu.com/s?id=1682594457503481415&wfr=spider&for=pc。
⑥ 资料来源：http://m.china-insurance.com/hyzx/20210302/52846.html。
⑦ 资料来源：http://news.sohu.com/a/578097241_250147。

⑧ 资料来源：http://news.10jqka.com.cn/20210304/c627470842.shtml。
⑨    资料来源：https://baijiahao.baidu.com/s?id=1749762684549944119&wfr=spider&for=pc。
⑩    资料来源：https://www.163.com/dy/article/HM4DFOV90519QIKK.html。
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本覆盖彝区全境。当然由于社会发展阶段的差异，

各地儒学发展也呈现不平衡性，分布密度不一致的

特点。但相比元朝而言，明代彝区儒学建设已经发

生质的飞跃。儒学已经在彝区落户生根，众多府州

县儒学废坏后屡经重建的历史表明，儒学已经成为

明王朝彝族地区政治社会文化生活的必要组成部

分。众多百姓参与兴学的历史反映儒学并没有仅

仅停留在制度设计层面，他们已经不是被动接受中

央政府的国家意识形态的宣教，而是开始心悦诚服

地接纳并按照儒家的思想意识积极参与王朝政治

文化生活。这是一个关乎国家凝聚力与民族凝聚

力的关键问题。
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