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作者简介: 高庆波,中国社会科学院中国式现代化研究院副研究员
基金项目: 研究阐释党的二十大精神国家社会科学基金重大项目“２０３５ 年我国多层次多支柱养老保险体系发展目

标和现实路径研究”( ２３ＺＤＡ１００)
收稿日期: ２０２４-１２-０１

　 　 ①　 人力资源和社会保障部社会保险基金监管局. «全国企业年金基金业务数据摘要»[ＥＢ / ＯＬ].[２０２４－０９－２１]. ｈｔｔｐｓ: / / ｗｗｗ.ｍｏ-
ｈｒｓｓ.ｇｏｖ.ｃｎ / ｘｘｇｋ２０２０ / ｆｄｚｄｇｋｎｒ / ｓｈｂｘ＿４２１６ / ｓｈｂｘｊｊｊｇ / ｑｙｎｊｊｄ / ２０２４０３ / Ｐ０２０２４０３２７６４０５８０９６３７９７.ｐｄｆ.
　 　 ②　 人力资源和社会保障部:２０２３ 年度人力资源和社会保障事业发展统计公报[ＥＢ / ＯＬ].[２０２４－０９－２１].ｈｔｔｐｓ: / / ｗｗｗ.ｍｏｈｒｓｓ.ｇｏｖ.
ｃｎ / ＳＹｒｌｚｙｈｓｈｂｚｂ / ｚｗｇｋ / ｓｚｒｓ / ｔｊｇｂ / ２０２４０６ / Ｗ０２０２４０６１７６１７０２４３８１５１８.ｐｄｆ.
　 　 ③　 详情参见:人力资源和社会保障部,２００４ 年度劳动和社会保障事业发展统计公报[ＥＢ / ＯＬ].[２０２４－０９－２１].ｈｔｔｐｓ: / / ｗｗｗ.ｍｏ-
ｈｒｓｓ.ｇｏｖ.ｃｎ / ＳＹｒｌｚｙｈｓｈｂｚｂ / ｚｗｇｋ / ｓｚｒｓ / ｔｊｇｂ / ２００６０２ / ｔ２００６０２０７＿６９９０１.ｈｔｍｌ.
　 　 ④　 根据国家统计局数据,２０２３ 年城镇就业人员为 ４.７０ 亿人。 需要说明的是,这一统计口径并不能很好地体现城镇劳动者参保情
况。 原因在于,目前城镇就业人员统计中包括了退休再就业人员,导致分母更大。
　 　 ⑤　 早在 １９ 世纪早期,欧洲已有部分企业自发为工人提供老年经济保障,运通公司(Ａｍｅｒｉｃａｎ Ｅｘｐｒｅｓｓ Ｃｏｍｐａｎｙ)也于 １８７５ 年建立
了美国最早的私人养老金制度。 不过,虽然企业年金制度诞生的时间早于现代公共养老金制度(德国,１８８９),也早于非缴费型养老金制
度(丹麦,１８９１),但其被正式纳入养老保障体系的时间却要晚得多。 以美国为例,直到 １９７４ 年«雇员退休收入保护法案» (ＥＲＩＳＡ)才将
企业年金制度正式纳入监管体系中。 详情参见:ＰＢＧＣ(２０２４);高庆波.非缴费型养老金制度选择:起源、发展与展望[Ｊ] .华中科技大学学
报(社会科学版),２０２０(３):４５－５２.

ＤＯＩ:１０.１９６４８ / ｊ.ｃｎｋｉ.ｊｈｕｓｔｓｓ１９８０.２０２５.０１.０３

完善企业年金制度
———设计理念与系统优化

□ 高庆波

摘要: 二十年来,中国企业年金制度虽取得了一定成绩,但仍面临着多重挑战。 从养老保险制度设计的层面

来看,企业年金制度突出表现为覆盖范围狭小、逆向收入再分配且发展动力不足。 分析发现,我国企业

年金制度激励效应生效至少需具备以下两个条件之一:一是企业拥有大量高薪雇员,二是企业工资总

额不能自主决策。 激励效应的生效条件也是导致既有企业年金制度覆盖范围有限,进而导致缺乏发展

动力的根源所在。 在既有制度日益受到劳动市场结构变迁冲击的情况下,建议企业年金制度的设计理

念在注重古典决策理论的基础上向行为转化,从养老保险系统的角度出发,实现多层次、多支柱间的协

同发展。
关键词: 企业年金; 行为经济学; 自动加入; 制度变迁; 养老保险

中图分类号: Ｆ８４０.６１２　 　 　 　 　 文献标识码: Ａ　 　 　 　 　 文章编号: １６７１-７０２３(２０２５)０１-００２３-１１

　 　 １９９１ 年,«国务院关于企业职工养老保险制度改革的决定»(国发〔１９９１〕３３ 号)提出,“逐步建立起

基本养老保险与企业补充养老保险和职工个人储蓄性养老保险相结合的制度”。 １９９４ 年,«中华人民共

和国劳动法»规定,“鼓励用人单位根据本单位实际情况为劳动者建立补充养老保险”。 以上两文件中

的企业补充养老保险就是我国企业年金制度的前身,实践中我国企业年金制度的出现还要稍早于城镇

职工基本养老保险制度。
２００４ 年,我国正式实施企业年金制度。 截至 ２０２３ 年末,参加企业年金制度的职工人数为 ３１４４ 万

人,企业年金投资运营规模为 ３.１９ 万亿元①。 历经二十年的发展,企业年金制度取得了一定的成就。 但

是,作为多层次养老保障体系中的一项重要制度安排,２０２３ 年企业年金制度覆盖职工人数仅有城镇基

本养老保险参保职工人数的 ８.２９％②,而城镇基本养老保险制度参保职工人数已从 １２２５０ 万人(２００３
年)增长为 ３７９２５ 万人(２０２３ 年)③,覆盖了 ８０％以上的城镇就业人口④。 多年之后,企业年金制度所能

发挥的作用依旧有限。

一、我国企业年金制度存在的主要问题

作为一项在现实世界中运行了上百年的制度⑤,企业年金主题的相关文献早已遍布经济学、管理学



■
■

■

■■■■■■■■■■■■■■■■■■■■■■■■■■■■■■■■
社会科学版
ＳＨＥＨＵＩ ＫＥＸＵＥＢＡＮ

■
■

■
■

■
■

■

２４　　　

与社会学诸多领域,并得出了建设、参与企业年金制度有利于各方主体的结论。 在探讨过程中,各界对

我国企业年金制度的运行机理、存在的问题与前景进行了充分的探讨,其中多数文献作出了乐观的判

断。 但遗憾的是,这些在不同时期得出的乐观判断仍然有待实现,我国运行多年的企业年金制度依旧存

在着一些问题。
我国企业年金制度建立以后饱受诟病。 郑功成发现,企业年金计划的建立者多为大型国有垄断企

业,相应税收优惠政策加大了劳动者待遇差距,造成社会分配不公的进一步扩大[１]。 多年以后,这一情

况依然未发生实质性变化。 郑秉文发现,企业年金的主要参与群体仍然集中在银行、证券、铁路、能源、
电力、交通和烟草等收入较高的大中型国有企业[２]。 张东旭的实证研究发现,不同产权性质企业在参

与年金计划方面存在显著差异,国有企业比非国有企业更偏好实施年金计划,参与企业年金计划的上市

公司中 ８６％为国有企业[３]。
在收入分配方面,作为一项完全积累的制度(ＤＣ),我国企业年金制度先天不具备缩小收入差距的

功能。 企业年金制度覆盖范围有限直接导致了不同群体间的收入逆向再分配问题。 更加严峻的是,即
使是在有限的覆盖范围内,企业年金也成了拉大收入分配差距的因素———部分企业采用倾斜式的缴费

分配方式(利用公共账户),由此导致部分企业高管的个人账户金额高达普通员工的 ３２ 倍[４]。
总的来看,我国企业年金制度存在的三大问题:一是覆盖范围狭小,二是逆向收入再分配,三是制度

发展动力不足。 以上三个问题互为表里:覆盖范围狭小加剧了收入逆向再分配问题,收入逆向再分配又

是覆盖范围狭小的结果,发展动力不足导致覆盖范围依旧狭小。 因而,解决上述任何一个问题,均意味

着对现行企业年金制度进行系统性的制度优化。
我国企业年金制度遭遇的问题在世界企业年金制度漫长的发展实践中并不鲜见,只是我国的问题

出现的时间相对更早(各项指标水平相对更低)。 从国际经验来看,在企业年金发展历程中,各国普遍

形成了以古典(新古典)经济学理论为根基的企业年金制度设计理念———以国家提供税收优惠为核心,
促使各方主体作出符合自身利益的选择(利益最大化),从而达成多方共赢的目的。 但是,这一构建于

税收优惠政策基础上的、对参与各方均有利的行为(建立或参与企业年金制度),不仅在我国实践中应

者寥寥,即使在发达国家中也疑似遭遇了发展上限问题[５]。
我国企业年金制度二十年发展未达预期的现实,也为科斯提出的社会成本相关思考提供了一个新

的案例。 科斯认为,正常的交易可以通过交易主体间的磋商达到平衡。 但是,有些理论上可以发生的交

易却未曾发生,这时总有一方利益受损[６]。 沿着科斯的探讨出发,关注那些理论上存在但却没有发生

的交易将自然产生一个疑问,到底是什么因素导致交易的缺失(变革无法发生)? 由此引申开去,产生

了一系列的问题。 在中国多层次养老保险制度发展演化进程中,影响企业年金制度发展的主要约束是

什么? 以税收优惠为核心的企业年金制度设计理念是否存在隐性的约束条件? 既有制度如何影响各方

主体的选择行为? 不同主体的选择行为又对制度发展演化起了什么样的作用? 为了回答上述问题,笔
者拟从养老保险体系本源目标———提供老年经济保障出发,尝试探索企业年金制度变迁中的制度约束

与障碍的成因,进而探讨完善我国企业年金制度的可能路径。

二、企业年金制度发展动力不足之成因探析

在我国企业年金制度中,存在着目标、选择范围和约束均不同的国家、企业、个人三方主体。 我国企

业年金制度长期发展动力不足,既是当前制度设计经济性不足的体现,也是各方主体在现有制度约束下

理性选择的结果。
(一)企业年金制度决策与效应相关文献综述

探讨破解我国企业年金制度发展乏力困局的可能性,首先需要回顾既有企业年金制度决策行为的

相关研究成果。
从企业理性决策的角度出发,Ｂｌａｃｋ 认为,企业可以利用国家的税收优惠政策实现最优的企业年金

投资决策,从而实现股东利益最大化[７];Ｔｅｐｐｅｒ Ｉｒｗｉｎ 通过构建资本市场均衡模型,认为在企业和个人所
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得税制确定的条件下,应建立企业年金以获得最大化的税收减免[８];Ｆｅｌｄｓｔｅｉｎ 等也提出过类似建议[９]。
有研究认为,企业年金计划作为企业内部管理行为,被认为具备两种效应:一是激励效应,激励员工

提高生产率;二是甄别效应,帮助企业甄选出更高劳动生产率的员工[１０][１１][１２]。 在更广义的经济探讨

中,研究发现,建立企业年金制度对微观企业层面的劳动生产率提高、对宏观层面的劳动生产率提高具

有积极作用[１３][１４]。
在对我国企业年金制度的实证检验中,发现既有符合国际研究的内容,也有着自身的特征:朱铭来

等发现,在我国企业年金决策中,实际所得税率较高、企业规模较大、融资环境宽松及雇员素质较高的企

业更加倾向于建立企业年金制度[１５];韩克庆发现,部分劳动者认为企业年金不如其他的福利方式划算,
尤其是对年轻员工而言,企业也更愿意采用其他方式激励员工[１６];程远等利用 ２０１０—２０１３ 年上市企业

年报数据,发现企业年金制度能够显著提升企业的劳动生产率,且具备滞后效应与叠加效应[１７];董一欣

与蓝相洁发现,现行企业所得税优惠政策对规模大、债务负担轻、融资成本低的企业有一定的激励作用,
但难以缓解企业税负压力,无法从根本上成为建立年金制度的源动力[１８]。

既有研究清晰地指出了当前我国企业年金制度的积极作用与存在的基本问题:一方面,企业年金制

度具备一定的激励效应与筛选效应,有助于在部分企业中实现企业与员工的共赢;另一方面,企业年金

制度仍存在着诸多问题———对企业和个人而言,制度激励性不强,天然存在众多的替代选择;从养老保

险职能角度出发,当前企业年金覆盖面狭窄,导致所能发挥的作用有限,且存在委托代理风险与治理结

构有待完善等问题;从更广义的制度效应出发,其问题突出体现为收入分配效果堪忧。
既有我国企业年金研究文献中存在的不足之处主要有三:一是限于数据原因,目前文献主要探讨的

是企业规模大、劳动者工资水平较高的那一部分(上市公司),存在代表性偏差问题;二是企业年金制度

中各方主体选择空间差异往往被忽视,实践中是企业而非职工主导企业年金决策,职工的选择空间明显

低于企业;三是多从“第二支柱”的视角、较少从“第二层次”视角探讨我国企业年金制度①,更缺少从社

会保障制度系统的角度探讨企业年金制度的未来发展。 以上三类偏差均偏向于高估企业年金制度的有

利效应,这也导致了既往研究结论总体偏乐观的结果。
与多数国家一样,我国企业年金制度也是构建在税收优惠政策基础之上的,因而首先需要探讨的

是,当前被广泛认可的“各方主体参加企业年金在经济上有利”的结论在我国实践中是否成立,以及其

成立是否含有隐性约束条件。
(二)企业建立企业年金制度的经济性

«企业年金办法»规定,“企业年金是指企业及其职工在依法参加基本养老保险的基础上,自主建立

的补充养老保险制度”“建立企业年金,企业应当与职工一方通过集体协商确定”;“企业年金所需费用

由企业和职工个人共同缴纳”。 显然,作为企业和职工共同出资的制度安排,双方的决策动机并不

相同。
在我国企业年金制度中有着明确的税收优惠政策,具体规定为,“在不超过职工工资总额 ５％标准

内的部分,在计算应纳税(企业所得税)所得额时准予扣除”。 不过,对企业而言,职工工资与福利本身

就是成本的一部分。 因而,企业年金税收优惠政策天然存在着替代方案。
具体来看,«中华人民共和国企业所得税法»规定,“企业实际发生的与取得收入有关的、合理的支

出,包括成本、费用、税金、损失和其他支出,准予在计算应纳税所得额时扣除”;«中华人民共和国企业

所得税法实施条例»第三十四条进一步明确,“企业发生的合理的工资薪金支出,准予扣除”。 所谓“工
资薪金”,是指企业每一纳税年度支付给在本企业任职或者受雇的员工的所有现金形式或者非现金形

式的劳动报酬,包括基本工资、奖金、津贴、补贴、年终加薪、加班工资,以及与员工任职或者受雇有关的

其他支出。

① 简而言之,我国的“多层次”具有依次分层叠加特性,而“多支柱”强调制度间的独立性(可替代性),使用“第二支柱”词语的文
献往往疏于探讨我国养老保险制度固有的依次叠加特性,从而忽视了基本养老保险制度对企业年金制度发展的约束[１９] 。
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因而,当企业选择建立企业年金制度并为此进行缴费,其直接效用等价于为职工增加工资(福
利)———两者税收方面没有差异,天然存在着诸多其他备选方案。 在当前缴费确定(ＤＣ)型企业年金制

度安排下,企业建立企业年金制度与增加工资(福利)二者的差异仅体现在,员工参加企业年金制度可

能获得个人所得税减免(相当于间接增加员工福利)。
将上述规定叠加在一起,将发现只有两类企业可以通过企业年金制度获益,即企业年金制度激励效

应生效需满足以下两种隐性约束条件:一是有大量职工需要进行个人所得税减免①。 在这种情况下,企
业建立企业年金制度才可能享受激励效应和甄别效应等有利效应,同时提高员工的福利水平;二是企业

存在着工资总额限制(即无法自主确定薪资水平),企业建立企业年金制度相当于“曲线”增加员工的工

资福利水平(从而突破工资总额限制)。
对第一类情况而言,有大量职工可以通过个人所得税抵扣获益,这意味着该单位职工工资水平较

高。 显然,这是一个相当不容易满足的条件。 既往研究发现,收入分布函数整体服从对数概率密度函数

分布,在已知中国部分城市职工工资中位数只有平均数 ４０％ ~ ６０％的情况下[１９],发现能够满足个人所

得税优惠条件的劳动者总量并不高,这也可以从历年个人所得税纳税人数变化中得到验证。 工资函数

偏态分布的特性意味着,如果单纯依赖税收优惠政策,那么企业年金制度天然存在着覆盖人数规模上

限。 在当前我国工资分布的实际情况下,可以预期在相当长时间中,企业年金制度的理论受益群体远远

无法覆盖所有劳动者。 问题在于,一项仅为劳动者中的少量高收入群体提供保障的制度,必将陷入重重

争议中。 第二类约束条件直接解释了为什么我国企业年金制度至今参加主体仍旧集中在银行、证券、铁
路、能源、电力、交通和烟草等收入较高的大中型国有企业中,以及为什么国有企业比非国有企业更偏好

实施年金计划。 这类企业建立企业年金制度的根本原因在于无法自主确定工资总额(多数情况下包括

无法自主确定用工总量),因而不能以增加员工工资(福利)的方式替代企业年金制度。 在这种情况下,
建立企业年金制度是既有条件约束下的理性的选择。

对以上两类约束的分析,直观解释了为什么当前企业年金制度覆盖范围有限,以及为什么企业缺乏

建设企业年金制度的直接动力。 但上述探讨也意味着,如果当企业满足第一类约束条件(有大量员工

可以从个人所得税抵扣中获益)时,仍存在建立企业年金制度的可能性(与职工协商)。 在此情况下,员
工将如何选择?

(三)劳动者参与企业年金制度的经济性

劳动者参与企业年金制度可能获得的收益有两种:一是个人所得税优惠,二是制度的投资回报②。
在个人所得税方面,由于我国企业年金制度实行了在缴费和投资收益阶段免税,在领取待遇时纳税的税

收优惠模式(ＥＥＴ),因而,个人可以获得的税收优惠发生在两个阶段:一是在缴费阶段,«关于企业年金

职业年金个人所得税有关问题的通知»规定:“企业和事业单位(以下统称单位)根据国家有关政策规定

的办法和标准,为在本单位任职或者受雇的全体职工缴付的企业年金或职业年金(以下统称年金)单位

缴费部分,在计入个人账户时,个人暂不缴纳个人所得税;个人根据国家有关政策规定缴付的年金个人

缴费部分,在不超过本人缴费工资计税基数的 ４％标准内的部分,暂从个人当期的应纳税所得额中扣

除”。 二是在待遇领取部分,«关于个人所得税法修改后有关优惠政策衔接问题的通知» (财税〔２０１８〕
１６４ 号)中明确规定,个人达到国家规定的退休年龄,领取的企业年金、职业年金,不并入综合所得,全额

单独计算应纳税款。 按月换算的个人所得税率情况参见表 １③。

①

②

③

推导过程为:根据当前制度规定,企业年金制度需要企业与员工协商建立,那么,建立企业年金制度的前提条件包括全体员工投
票通过企业年金方案。 假定每位员工均理性投票,根据公共选择理论常识可知,即使采用最容易通过的简单多数规则,也需要超过 ５０％
以上的劳动者赞同(可获得个人所得税减免),否则企业年金制度方案必然无法通过。

既往研究中有观点认为,企业年金制度中劳动者的额外收益还包括企业缴费部分。 但是,当劳动力市场需求大于等于供给时,
企业支付的所有工资、福利之和,才是市场均衡工资。 在中国劳动力市场走过刘易斯拐点多年之后,尤其是在本文探讨的未来制度演化
情境中,该观点已无需着墨,故本文从略。

需要说明的是,除了定期领取之外(享受税收优惠),还有一次性领取。 由于定期领取和一次性领取二者在税率上的巨大差异,
实践中较少出现主动选择一次性领取的情况,故本文略去相关探讨。
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表 １　 按月换算的个人所得税率表

级数 应纳税所得额 税率 / (％)
１ 不超过 ３０００ 元的 ３
２ 超过 ３０００ 元至 １２０００ 元的部分 １０
３ 超过 １２０００ 元至 ２５０００ 元的部分 ２０
４ 超过 ２５０００ 元至 ３５０００ 元的部分 ２５
５ 超过 ３５０００ 元至 ５５０００ 元的部分 ３０
６ 超过 ５５０００ 元至 ８００００ 元的部分 ３５
７ 超过 ８００００ 元的部分 ４５

　 　 资料来源:中国政府网,«按月换算的综合所得税率

表 », ｈｔｔｐｓ: / / ｗｗｗ. ｇｏｖ. ｃｎ / ｚｈｅｎｇｃｅ / ｚｈｅｎｇｃｅｋｕ / ２０２３０８ /
Ｐ０２０２３０８２８６３３７５７０３２０６８.ｐｄｆ.

　 　 为了更好地展示当前企业年金制度中参保者能享

受到的税收优惠幅度,下面按照 ２０２３ 年«企业年金基金

业务数据摘要»相关数据加以估算。 为方便起见,假设

未来制度处于稳态条件(即假设未来人均缴费水平、企
业年金投资回报率、工资水平以及个人所得税不发生变

化)。 截至 ２０２３ 年末,我国企业年金制度参保人数

３１４４ 万人,投资回报率为 １.２１％,累计资产为 ３１４８０ 亿

元,２０２２ 年末累计资产为 ２８１７８ 亿元。 利用上述数据,
近似解得 ２０２３ 年度企业年金账户人均增加缴费(包含

企业和个人缴费)７６８０ 元,平均每月缴费 ６４０ 元。 在领

取适用税率方面,按 ２０２３ 年度缴费估算,当参保者累计

缴费满 ３０ 年之后选择按月领取企业年金,每月能领取的金额刚刚超过 ３０００ 元,主要适用 ３％税率,届时

人均月纳税金额不超过 １００ 元。
在既往研究中,税收优惠政策居于核心地位,由此推演得到企业年金制度具备激励效应、筛选效应

以及促进宏观、微观经济增长等一系列效应。 但分析显示,在我国实践中,当前制度覆盖人口实际延迟

纳税金额较低(且需要面对缴费长期锁定的问题)。 因而,参保者判别其参与企业年金制度是否有利,
关键在于企业年金制度的第二种回报形式———投资回报水平。

当问题回到企业年金基金回报水平主题时,过去半个多世纪所累积的、海量关于养老保险制度模式

比较的研究成果,将直观地揭示当前企业年金制度面临的困难。
自 ２０ 世纪 ５０ 年代以来,在养老金制度的现收现付(ｐａｙ ａｓ ｙｏｕ ｇｏ)与完全积累(ｆｕｌｌｙ ｆｕｎｄｅｄ)两种模

式的争论中,形成了两个被广泛使用的新古典经济学理论模型:一是基于萨缪尔森(Ｐ. Ｓａｍｕｅｌｓｏｎ)世代

交迭模型演化所形成的动态世代交迭模型[２０][２１],二是基于生命周期假说形成的动态生命周期模型[２２]。
上述两个模型的共同简化形式,就是艾伦条件。 艾伦认为,当生物收益率(工资增长率与人口增长率之

和)大于资金投资回报率时,现收现付制可以实现各期最优配置,反之适合采用完全积累制[２３]。
在我国养老保险体系中,企业(职业)年金制度与个人养老金制度采用完全积累制,城镇职工基本

养老保险制度属于现收现付制度①。 按照既有理论,将我国企业年金投资回报率、社保基金投资回报

率、个人账户记账利率、通货膨胀率(ＣＰＩ)、ＧＤＰ 增长率以及工资增长率进行综合比较,结果显示:首先,
我国企业年金制度仍未通过艾伦条件的判定(处于比较劣势)②。 在构成生物收益率的要素中,城镇职

工基本养老保险制度自建立以来一直保持着参保数量持续增长态势;即使直接比较工资增长率与投资

回报率,前者也远大于后者。 这意味着,在我国养老保险制度体系实际运行中,相对于企业年金制度,至
今仍是城镇职工基本养老保险制度在经济上更为有利。 其次,数据还显示,过往企业年金投资回报水平

跑赢了 ＣＰＩ,略低于社保基金投资回报率,但明显低于 ＧＤＰ 增长率,更是远低于工资增长率。 这些相对

关系表明,我国企业年金制度建立以来,相对最具优势的制度是公共养老金制度,次之是将赚来的钱投

放到经济生产活动中。 换言之,即使不考虑漫长的缴费锁定时间,企业年金制度在既往时间中也不具备

预期中的激励效应。 无论劳动者是依据过往经验作出决策,还是基于横向比较作出决策,均不具备参与

企业年金制度的积极性。 企业年金基金投资收益比较详情参见表 ２。
总的来看,企业年金制度中各方主体的利益诉求虽有差异但选择相同:对企业而言,企业看到成本

提升,却看不到直接收益;对员工而言,企业年金现行的税收优惠幅度偏低,且投资回报率也不乐观。 因

此,对中国企业年金制度是否具备激励效应的探讨得出了尴尬的结论:一方面,企业年金制度确实存在

①

②

制度最初设想是现收现付制度与个人账户制度相结合,但实践中却是个人账户长期空账运行。 当个人账户中没有实际基金积
累时,城镇职工基本养老保险制度即转化为现收现付制度。

虽然艾伦条件本身存在着固有缺陷(导致结果有偏),但是明显无法通过艾伦条件本身意味着,已经不需要继续对艾伦条件自
身的缺陷进行补充探讨(无法影响趋势性结论)。
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税收优惠;另一方面,税收优惠幅度对多数潜在参保主体过低,难以成为推动企业年金制度发展的动力。
表 ２ 企业年金投资收益比较概况(２００７—２０２３ 年) 单位:％

年份
企业年金

投资收益率
社保基金

投资回报率
个人账户
记账利率∗ ＣＰＩ ＧＤＰ

增长率
城镇单位

工资增长率

２００７ ４１.００ ４３.１９ － ４.８ １４.２ １８.５
２００８ －１.８３ －６.７９ － ５.９ ９.７ １６.９
２００９ ７.７８ １６.１２ － －０.７ ９.４ １１.６
２０１０ ３.４１ ４.２３ － ３.３ １０.６ １３.３
２０１１ －０.７８ ０.８４ － ５.４ ９.６ １４.４
２０１２ ５.６８ ７.０１ － ２.６ ７.９ １１.９
２０１３ ３.６７ ６.２０ － ２.６ ７.８ １０.１
２０１４ ９.３０ １１.６９ － ２.０ ７.４ ９.５
２０１５ ９.８８ １５.１９ － １.４ ７ １０.１
２０１６ ３.０３ １.７３ ８.３１ ２.０ ６.８ ８.９
２０１７ ５.００ ９.６８ ７.１２ １.６ ６.９ １０
２０１８ ３.０１ －２.２８ ８.２９ ２.１ ６.７ １０.９
２０１９ ８.３０ １４.０６ ７.６１ ２.９ ６ ９.８
２０２０ １０.３１ １５.８４ ６.０４ ２.５ ２.２ ７.６
２０２１ ５.３３ ４.２７ ６.６９ ０.９ ８.４ ９.７
２０２２ －１.８３ －５.０７ ６.１２ ２ ３ ６.７
２０２３ １.２１ ３.９７ ０.２ ５.２ ５.８

　 　 注:∗表示 ２０１６ 年前没有相关数据发布,且各省份记账利率不同。
资料来源:根据国家统计局数据、«全国企业年金基金业务数据摘要 ２０２３»、各年度

«全国社会保障基金理事会社保基金年度报告»与各年度«关于确定职工基本养老保险个
人账户记账利率等参数的通知»整理得来。

　 　 在预期投资回报偏低的情

况下①,在持续多年的高速工资

增长外部条件下,不难理解为什

么是那些无法自主确定工资总

额的企业成为建立企业年金制

度的主要力量———只有他们的

决策函数不同。 这也正是当前

企业和个人的理性选择的现况

(应者寥寥),并在未来导致企

业年金制度覆盖面难以扩大的

根源所在。 不仅如此,剧烈变化

的劳动力市场,也对未来企业年

金制度提出了更高的要求。
(四)劳动力市场变迁对企

业年金制度发展的约束

既有企业年金制度是建立

在劳动关系之上的。 按照规定,
建立企业年金制度首先需要企

业及其职工依法参加基本养老

保险制度,而劳动关系是单位劳

动者加入城镇职工基本养老保

险制度的先决条件②。 随着劳
动力市场结构的变迁,本来是保护劳动者的劳动合同签署过程(劳动关系认定)③,却成了制约企业年金

制度扩大覆盖范围的因素。
随着信息化进程的加深,网络经济和共享经济为劳动时间分割提供了现实可能性。 伴随着中国劳

动力无限供给时代的结束,中国的劳动力市场正发生着剧烈的变化:一是在就业意愿方面,越来越多的

年轻人没有选择进入工厂等传统标准(正规)就业单位,他们愿意从事灵活度更高的职业,如快递 /外卖

骑手、网络经商、视频直播、共享出行等行业(职业)。 在第二和第三产业之间,年轻人优先选择第三产

业;进入第二产业的劳动者,也有相当数量选择更加灵活的就业方式④。 二是以多重用工关系为表现的

多元化工作模式正被大家慢慢接受,劳务派遣与平台就业日渐增多。 以劳务派遣为例,有相当数量的劳

动者与劳务派遣机构或用人单位都没有签订劳动合同,为数众多的劳务派遣公司以人力资源外包、业务

外包名义开展业务,往往以其他法律关系掩盖劳动关系———如承揽合同、居间合同或短期劳务合同等。
至于多元化就业等形态,以网上客服为例,其往往同时服务于数家甚至数十家店铺,谁是需要为他办理

社保缴费手续的雇主? 在非标准化就业形式日渐增多的情况下,当前社会保险制度对处于剧烈变化中

的劳动力市场结构变迁准备不足。 当劳动关系无法明确时,这些劳动者难以加入城镇职工基本养老保

险,构建在城镇职工基本养老保险制度基础上的企业年金制度自然将陷入“皮之不存,毛将焉附”的境

地。 而这些群体,是过往古典(新古典)经济分析中所着重强调的企业年金税收优惠政策无论如何也无

①

②

③

④

根据国家统计局数据(ｈｔｔｐｓ: / / ｄａｔａ.ｓｔａｔｓ.ｇｏｖ.ｃｎ / ),从企业年金制度建立后直到 ２０１８ 年,城镇非私营单位职工工资指数均在 １１０
以上(上年为 １００)。 从 ２０１９ 年起,工资增长速度有所放缓,分别为 １０９.８,１０７.６,１０９.７,１０６.７ 和 １０５.８。 需要说明的是,城镇单位职工是
全体劳动者中平均工资最高的那一部分,因而该数据存在一定的偏差。 但即使如此,劳动者工资增长趋势也是确定的,特此说明。

灵活就业参保需要参保者本人负担企业和个人的全部缴费,对他们而言,探讨现行企业年金政策对其没有意义,故后文不再探
讨该群体,特此说明。

按照我国«劳动法»要求,“劳动合同是劳动者与用人单位确立劳动关系、明确双方权利和义务的协议。 建立劳动关系应当订立
劳动合同”。

以上关于劳动力市场现象的探讨,系作者多年来在全国各地进行调研时所发现的共性问题。
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法触及的。
总的来看,我国企业年金制度未来若仍只是采用古典(新古典)经济学分析中所积极倡导的以税收

优惠为主的政策取向,可能会导致令人遗憾的结果———不仅逆向收入再分配情况难以缓解,还将因覆盖

率过低而无法完成为老年人提供晚年补充经济保障的任务,且对未来劳动力市场结构变迁缺乏准备。

三、制度设计理念演化与系统协同

从前文分析可知,未来企业年金制度的完善,需要在既往古典经济学分析的基础上,探讨在剧烈变

动的环境中引致制度变迁的可能性。
(一)被忽视的决策认知能力

让既往基于税收优惠政策的企业年金制度设计更加“雪上加霜”的是经济学中长期使用的理性假

定。 在过往研究中,很少考虑参与者决策认知能力,导致对不同群体的风险偏好差异以及个体在不同时

间风险偏好的异质性问题的探讨并不充分。 出现上述现象的原因,既在于缺乏足够的偏好识别机制,也
在于现实中的风险偏好鉴别成本居高不下。

问题在于,假定所有企业年金制度参与者(潜在参与者)具备做出符合自身利益的能力无疑是脱离

现实的。 根据尤金·法玛提出有效市场理论(ｅｆｆｉｃｉｅｎｔ－ｍａｒｋｅｔ ｔｈｅｏｒｙ) [２４],独立作出可以保值增值的决

策意味着决策者的金融知识水平要远超平均水平,但遗憾的是,不可能所有人的金融知识水平都远在平

均线之上。 更让人担忧的,是绝对的金融知识欠缺。 有学者曾尖锐地指出,“由于有数量众多的金融文

盲存在,设计养老金制度时必须考虑这一要素” [２５]。
事实上,不仅是普通民众不具备所谓的理性预期能力,即使是领域内人士,对处于高速变化环境中

的长期养老金发展预测也只能以趋势判断为主。 以中国养老保险制度隐性负债( ＩＰＤ)为例,世界银行

(１９９７)认为中国养老保险制度的 ＩＰＤ 水平为 ＧＤＰ 的 ４４％ ~６６％。 ２００５ 年,世界银行再次测算了 １２ 种

不同情况下的隐性负债规模、财政缺口以及需要的制度缴费率,认为中国基本养老保险制度 ＩＰＤ 规模

相当于当时 ＧＤＰ 的 １１０％~１４５％[２６]。 两次预测规模不仅相去甚远,基础假定中关于中国 ＧＤＰ 的预测

与现实差距更大,而前后两次预测的时间仅仅相差 ８ 年。
对参与者决策认知能力的忽视也导致各国企业年金制度设计普遍选择税收激励为主导的制度设计

理念。 近年来对该理念学界多有反思,Ｍａｄｒｉａｎ 发现,税收优惠、匹配缴费等财务激励措施的效果不

佳[２７];Ｃｈｅｔｔｙ 等认为,新古典经济学家强调经济激励不足是参保率低的原因,因而建议使用税收优惠等

经济激励手段鼓励参保,但实践发现该政策效果不佳[２８]。
国际经验也显示,即使历经漫长的发展,各国以税收优惠为核心的企业年金制度依旧存在着覆盖范

围有限的问题①。 在基于古典(新古典)经济学政策的制度设计疑似存在着发展上限的情况下,近年来

完善企业年金制度的探索开始不再局限于古典经济学(税收优惠)领域,其中取得突出成效的,是充分

考虑参保者认知与行为的举措。
(二)从古典经济学到行为的演化

１９７４ 年,Ｔｖｅｒｓｋｙ 和 Ｋａｈｎｅｍａｎ 发现,既往经济学家认为的人们基于预期作出判断的模式与现实存

在着很大偏差。 假定存在两种选择:一是在 ２４０ 元的确定收益与 ２５％概率获得 １０００ 元的收益之间选

择,二是在 ７４０ 元的确定损失与 ７５％概率损失 １０００ 元之间选择,人们选择的结果完全不同于“理性预期

假设”,由此诞生了前景理论[２９][３０]。
发展到今天,行为经济学的基础假定有三:有限理性( ｌｉｍｉｔｅｄ ｒａｔｉｏｎａｌｉｔｙ)、社会偏好( ｓｏｃｉａｌ ｐｒｅｆｅｒ-

ｅｎｃｅｓ)和缺乏自我控制(ｌａｃｋ ｏｆ ｓｅｌｆ－ｃｏｎｔｒｏｌ)②。 近年来部分国家在企业年金制度领域内的探索就充分

①

②

以 ＯＥＣＤ 数据为例,从 ２００５ 年到 ２０２３ 年,各国自愿性企业年金制度的覆盖范围有限,仅有极少数国家能够达到 ５０％。 详情参见各年
度 Ｐｅｎｓｉｏｎ ａｔ ａ Ｇｌａｎｃｅ 报告。

缺乏自控力的案例:营养金字塔知识人尽皆知,但肥胖者却比比皆是。 此外,吸烟、酗酒等上瘾行为尽皆如此。 知易行难,不外
如是。
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利用了有限理性和缺乏自我控制两项假定。
１９９４ 年,Ｔｈａｌｅｒ Ｒｉｃｈａｒｄ 基于行为经济学理念,建议对美国 ４０１(ｋ)制度实施自动加入(ａｕｔｏ ｅｎｒｏｌｌ-

ｍｅｎｔ)机制[３１]。 所谓自动加入,就是一种默认所有符合条件的劳动者以默认缴费率自动加入的制度(劳
动者可以申请退出)。 此后,Ｔｈａｌｅｒ 和 Ｂｅｎａｒｔｚｉ 继续提出企业年金自动加入且缴费率自动升级的计划,
称为“明日储蓄”项目( ＳＭａｒＴ)。 其具体做法为,要求员工在下次加薪时将部分用于缴纳企业养老

金[３２]。 Ｔｈａｌｅｒ 总结道,有限理性使人们难以计算出最优储蓄率,而且人们缺乏自我控制力去实施最优

储蓄率[３３]。
在实践中,引入自动加入机制的国家迅速解决了企业年金覆盖范围有限的难题。 典型案例有:美国

于 ２００６ 年在养老金法案中引入了自动加入机制,截至 ２０２３ 年,美国 ＤＣ 型雇主发起养老金计划中引入

自动加入机制的养老金计划的雇员参与率为 ９４％[３４];英国于 ２０１２ 年正式实施自动加入机制,截至 ２０２２
年,英国有 ８８％的合格雇员(２０４３.７ 万人)参加了职业年金制度(相当于我国的企业年金制度),而在自

动加入机制的管理机构国家就业储蓄信托(ＮＥＳＴ)成立前的 ２００９ 年,英国职业年金制度覆盖了 ５８％的

劳动者[３５]。 除此之外,非典型的新西兰企业年金制度(ＫｉｗｉＳａｖｅｒ)在建立十六年之际①,已经通过自动

加入机制实现了从零开始到 ６７％的覆盖率的跨越[３６],而这一水平是绝大多数国家企业年金制度发展多

年仍无法企及的高度。 因而,我国发展企业年金制度的设计理念,建议从新古典经济学的基础上向行为

经济学过渡,这也是增加企业年金发展动力的关键所在。
(三)多层次变革与协同发展

在稳态条件下,无论是现收现付制度还是完全积累制所能发挥的作用将是相同的,二者都能达到最

优。 但问题在于,稳态条件在现实中从不存在。 养老金制度模式选择在现实中并不存在不变的最优,只
有变化的条件以及各方主体的选择,这些才是制度设计中必须考虑的要素。

随着人口老龄化程度的加深,现收现付制能够调整的制度参数范围有限。 在一个全覆盖的现收现

付制度中,人口老龄化意味着缴费上升、待遇下降、提升退休年龄或者以上各种形式的组合。 在此情况

下,现收现付的公共养老保险制度同样需要为未来更多的老年人口储备资金———不管这种储备是以何

种形式存在,这也是企业年金、个人养老金、主权养老基金与储备养老基金等制度发展的根源所在。
具体到我国养老保险体系,笔者认为多层次(支柱)养老保险体系各层次间存在着替代效应———从

国际经验来看,ＯＥＣＤ 国家第二、三支柱养老金资产规模更多地受金融市场成熟程度以及公共养老基金

支出规模限制。 从这个意义来看,作为我国多层次养老保险体系中的一个有机组成部分,未来完善企业

年金制度需要将其放到我国多层次多支柱养老保险体系中,探讨三者协同发展的路径。 为了更好地达

成我国发展企业年金制度的目标———“更好地保障职工退休后的生活”②,笔者建议采取以下三项举措。
一是,为了应对非标准化就业人口日渐增多的局面,建议逐步放开以劳动关系认定为社会保险费征

缴的先决条件,并辅之以收入认定确立社会保险关系,即企业需要承担为付薪的所有成员自动加入职业

年金的责任(劳动者可以自主申请退出),由此将大部分未达到税收优惠门槛以及非标准就业形式(劳
务派遣、平台就业)的劳动者纳入保障范围。 在社会保险费用向税务部门转移的大背景下,对非标准就

业者,建议考虑增加按单缴费选项———每完成一笔交易时,在其收到的服务费中自动扣除社会保险费。
从国际经验来看,可以考虑借鉴英国(ＮＥＳＴ)的制度安排,其采用以收入为基准而非以工资为参保基准。
ＮＥＳＴ 采用自动加入计划机制,雇员(所有企业需要支付薪酬的对象)不需要向经办机构提供任何申请

表格或个人相关信息,而是由雇主在养老金监管机构规定的窗口期内向养老金计划受托人、养老基金或

保险公司提供雇员自动加入职业年金计划的信息和资料(个人可以申请退出),并代办具体加入计划事

务[３７]。
二是,合并企业年金制度和个人养老金制度的税收优惠,并打通二者流通障碍。 在我国制度条件

下,即使不考虑企业与个人出资意愿,以下两种形式均不具备可操作性:企业为员工出资(员工无需缴

①

②

这一制度既包括传统的企业年金部分,也允许雇主单独为雇员为个人养老金付费,从某种意义上讲是这一种以企业年金为主、
兼具部分个人养老金制度性质的混合型制度,特此说明。

从«企业年金试点办法»到«企业年金办法»,这一目标再次被明确。
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费)和员工自己出资(企业只负责管理)。 而这两种形式,在国际实践中是普遍存在的。 早在 １９ 世纪,
最初的企业年金制度就是一种完全由雇主付费的退休福利制度[３８]。 时至今日,发达国家中第二、三支

柱间的支柱日渐模糊:美国的个人养老金制度的最大经费来源是 ４０１ｋ 制度(企业年金);德国企业年金

制度可以分别由雇员个人出资(ＡＮＬ)或者雇主出资(ＡＧＬ),也可以是这两种方式的结合;新西兰养老

金制度同样如此[５]。 对参保者而言,无论企业年金与个人养老金制度二者在理论上存在何种差别,其
本质都是完全积累的、提供额外养老保障的制度,其资金同样来自劳动者个人(企业缴费的本质仍是劳

动者缴费),共享税优有助于破解制度转换障碍[３９]。 因而,建议允许企业或员工可以单独缴纳企业年金

费用,并可以使用个人养老金制度的当年度未使用的税收优惠金额(反之亦然,个人养老金可以使用企

业年金制度未使用的税优金额)。 除此之外,建议制度构建税优累积机制———劳动者自参加工作后未

使用的年金与个人养老金税收优惠金额可以累积以供未来使用,从而在一定程度上消弭终身收入不均

衡带来的影响①。
三是随着城镇职工基本养老保险制度改革进程的推进,建议逐步降低公共养老金费率,为自动加入

机制留出制度空间②。 我国城镇职工基本养老保险制度于 ２０１９ 年实现了缴费基数的调整(从城镇单位

在岗职工平均工资调整为全口径工资,后者大概为前者的 ８０％左右),并向下调整了缴费率(从 ２０％调

整到 １６％),新建的中央调剂金制度也演化为全国统筹。 从发展进程来看,当前的公共养老金制度仍处

在统一全国缴费标准的改革过程中。 因而,作为多层次多支柱养老保险体系中最重要的公共养老金制

度改革,在时间上却只能放在前两个变革建议之后。
尽管如此,未来与企业年金制度紧密相关的公共养老金制度仍需完善之处是很清晰的:当前城镇职

工基本养老保险制度的缴费基数为全口径平均工资的 ６０％ ~ ３００％,按照工资分布函数的特征,以 ６０％
作为缴费下限意味着既有制度仍然存在一个水平不低的参保门槛———以平均数为基准的缴费率将掩盖

工资中位数与平均数的偏差问题(前者明显低于后者,且缴费上下限规定进一步放大了该问题) [１９]。 如

果希望将城镇单位职工养老保险制度覆盖范围扩大到全体劳动者,那么在城镇职工基本养老保险制度

缴费基数与缴费率中,未来至少需要调整其中一项。 伴随未来城镇职工基本保险费率(或缴费基数)的
调整进程,建议在完成缴费率变革之后,企业年金制度构建初始默认缴费率为 ３％的自动加入机制(劳
动者个人可以选择退出),并考虑借鉴 Ｓｍａｒｔ 项目的规则———当劳动者每次工资待遇上调时自动提升

０.５到 １ 个百分点(企业和个人同时调整)。
综上所述,本文未尽之处在于,未能讨论企业年金制度委托代理风险、信托模式的适用限制、企业年

金投资治理结构存在的瑕疵、更加灵活的筹资给付方式以及相应的解决方案等众多问题,正如郑功成所

言,我国社会保障体系发展多层次应有先后顺序[４０],企业年金制度面临的当务之急是提升制度覆盖范

围,让更多劳动者可以有一份可靠的保障。
党的二十届三中全会正式通过«中共中央关于进一步全面深化改革、推进中国式现代化的决定»中

提出:“在发展中保障和改善民生是中国式现代化的重大任务”,习近平总书记也多次强调“中国式现代

化,民生为大” ,我们有理由相信,企业企业年金制度也将不断针对存在的问题展开自我完善,从而更好

地发挥企业与劳动者共赢、保障民生乃至促进经济增长的作用[４１]。
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这并不是完整的解决方案,只是当前的阶段性方案,未来将随着税收制度的完善而调整。 至于更详细的税收优惠政策变革(如
家庭合并计算、税制变革等)并不在企业年金制度探讨范围内,故本文从略。

关于我国城镇职工基本养老保险缴费(负担)水平问题,长期以来不同部门、学界与业界有很大分岐。 笔者近来花费五年时间
在二十余地进行实地调研,并发文探讨我国城镇职工基本养老保险缴费水平的认知分歧与地区差异发展演化历程,相关内容绝非寥寥
数语可解,本文只能从略。
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