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养老保险个人帐户制度在实践中的反思 
韩亚飞 何百城 

今年 4 月 20日，中国社会科学院发布《2010年社会保障绿皮书（中国社会保障发展报告：让人人享有公

平的社会保障）》的报告指出，基本养老保险个人账户基金的实际收益率不足 2%，而 2005年以来的加权

通货膨胀率却 2.22%。这说明养老保险基金不仅未能按制度初衷实现保值增值，反而处于缩水状态，过低

的个人账户收益事实上产生了逆向激励。 

  统账结合模式，借鉴了德国模式的现收现付模式和智利的基金积累模式，是制度上的创新。因为两者

各有其优劣，而我们的目标是充分发挥两者的优势，互补其劣。着眼于未来，现收现付制和完全积累制都

是最优选择，传统的现收现付模式遭遇到人口老龄化时便出现了制度危机，而完全积累制忽视了保险的互

助共济功能，没有再分配功能，属于典型的自养保障。因此，我们应该确信这条道路的正确性。 

  但是，从近几年的实际情况来看，特别是做“实”个人账户以来，伴随着个人账户基金额的壮大，保值

增值的压力也越来越大。笔者认为，有必要对现有的养老保险个人账户制度进行改革，养老金个人账户制

在中国的实践与引入个人账户制的初衷出现了很大的偏差。我们现在应该及时纠正偏差，那就需要对出现

的问题加以解决。 

  笔者认为，可以从以下两个方向做出努力： 

  社会统筹与个人账户 

  相分离 

  也就是说，将个人账户部分交予专门的基金运营公司，或者由专门的保险公司来操作。我国现行的是

由社保机构来负责，且主要途径是银行存款和购买国债。而投资回报与风险往往是正相关的，这也就决定

了个人账户基金的低回报性。由于社会养老保险个人账户是强制储蓄型，因此，它的性质与商业化运营的

养老保险有很大的共性。而且，寿险公司的精算水平更科学化、专业化。我们没有理由相信在投资上，政

府会比专门的投资机构更专业。因此，笔者认为，将养老保险个人账户转移给商业寿险公司会更好。且在

保监会设立专门的监督监察机构，确保基金的安全性。将基金的收益率与保险公司的利润率相挂钩，确保

收益率。这对于商业保险公司来说，也是莫大的好处，庞大的基金运作会壮大他们的资金水平，会大大增

加他们的实力，对于完善我国的基本市场有很大的推动作用。 

  放宽基金的投资渠道 

  我们借鉴引入个人账户制,是源于新加坡和智利模式的成功,特别是在基金的投资回报率上,两个国家的

投资回报率很可观。但是,鉴于我国目前的情况,资本市场还处于完善阶段,因此风险较大。所以我国对于养

老金个人账户基金要求具有很高的安全性，这使得基金绝大部分的流向是银行存款和国债，在安全性很高

的要求下，收益率自然大打折扣。随着我国资本市场的逐步完善，笔者认为，应当进一步放宽基金的投资

渠道，增大参与资本市场的比例，如允许一定比例的基金进入股市。只有这样，才会在较高的安全性下换

回较好的收益率,防止个人账户养老金的贬值风险，真正发挥其应有的功能。 

  

 


