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市场化管理是保障养老个人账户基金安全的有效途径
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    做实个人账户是我国养老保险模式转变的重要内容，也是有效应对老龄化危机和完善我国养老保险制度

改革的重要举措。如何做实个人账户、做实的原则以及做实的资金如何运营管理，是我们管理实践中广泛关

注的问题。 

 

    据统计，我国65岁老年人占总人口的比重，从1982年的4.9%上升到2002年的8.2%，老龄化速度不断加

快。如果仍实行原有现收现付的养老保险制度，必然会导致保险基金入不敷出或在职人员不堪重负的情况。 

 

    部分积累制是"社会统筹与个人账户相结合"的模式，目的是应付人口老龄化的挑战以及解决我国自改革

开放以来原有养老保险不适应的问题。部分积累制的初衷是要做实个人账户，实现部分积累。因此坚持部分

积累制养老保险模式，必须做实基本养老保险个人账户。 

 

    黑龙江作为全国完善城镇社会保障体系试点省，于2004年开始了做实基本养老保险个人账户的试点。从

2005年开始，做实基本养老保险个人账户比例每年提高1个百分点，目前已达8%。截止2006年底，做实个人

账户基金累计达60.3亿。经过三年来的实践，初步建立起基本养老保险基金平衡长效机制、参保缴费和财政

投入激励机制，推进了地方公共财政建设进程,促进了地方财政调整用于积累性养老保险的支出。 

 

    当然工作中也存在一些问题：一是中央财政对做实个人账户额资金补助不到位，没有根据缴费工资基数

的增长进行调整；二是做实个人账户基金地方管理部分的投资运营办法不明确，国家对地方做实个人账户的

匹配资金没有出台具体的投资运营办法。 

 

    做实的个人账户基金的投资运营十分重要，它直接关系到养老保险基金的安全稳定。养老保险基金安全

标准是多层次的，一般有以下几种：一是账面数字安全，保证个人账户本金不受损害；二是购买力安全，旨

在抵御长期的通货膨胀；三是相对生活水平安全，要求养老保险基金收益率至少应当与长期经济增长率持

平。 

 

    真正实现个人账户基金安全的压力是很大的，常规的投资运营渠道很难满足这一要求。我们需要采取市

场化运营管理模式以保证个人账户基金安全。所幸的是，近几年我国企业年金制度建设进展迅速，其市场化

运营经验，可供投资运营基本养老保险个人账户基金借鉴。 

 

    实际操作中，社会保险经办机构可作为受托人和账户管理人，实行市场化投资运营。社会保险经办机构

作为受托人和账户管理人，可以免收管理费用，而只收取投资管理人、托管人的费用，这样就降低了运营成

本，获得比企业年金基金投资运营更高的收益率。在具体操作中，做实的基本养老保险个人账户基金应当与

企业年金基金运营管理有所区别，个人账户基金作为国家的战略储备，在投资运营方面应当有更加严格的要

求。比如，受托人是否可以要求投资管理人承诺最低收益率，投资收益率出现负增长时是否需要按当期一年

定期利率兑现收益等等，也可以考虑建立特别的风险基金，以弥补个人账户基金可能出现的运作损失。 

 

    也有些国家把公共养老保障基金投资到了基础设施建设领域，但在这种投资方式中，由于往往会有政治

因素干预养老保障资金投资去向，这样很容易造成非效率投资，其结果会导致养老保障资金的巨大浪费，甚

至可能血本无归，从而导致国民对政府的信任程度降低。日本公共养老金余额储备投资的失败就是一个例

子。日本政府曾规定公共养老保险金余额储备必须用于财政投资计划，导致后来原本准备在退休高峰时用于

支付的养老保险基金余额储备全部变成了不良债券。我国做实的个人账户基金投资运营应当吸取日本经验，

建议不要将做实的个人账户基金投入到基础设施建设领域。  
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