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迎接个人养老金时代

个人养老金制度框架日前发布， 个人养

老金发展迎来新里程碑。 个人养老投资稳步

推进发展，一方面有望逐步实现养老金、资管

机构与资本市场相互促进的正向循环， 另一

方面也将推动资管行业的变革和发展， 尤其

是对公募基金行业将产生深远影响。

近日，《关于推动个人养老金发展的意

见》发布，明确了个人养老金的参加范围、制

度模式、缴费水平、投资和领取等事项，确立

个人账户制， 可投资银行理财、 商业养老保

险、公募基金等多种金融产品，实行税收优惠

等个人养老金制度框架。总体上看，当前个人

养老金的制度设计已具备自愿参加、账户制、

积累制、市场化运营、税收激励、个人自主投

资选择这些第三支柱的特征， 能够尊重个人

养老的多样化和差异化、 充分调动个人参与

的积极性。随着养老金缴费、投资和领取环节

的税收优惠细节进一步落地， 未来真正属于

资本市场的长钱将源源不断地流入。

从海外经验看， 个人养老金制度与资本

市场、机构壮大相辅相成、相互促进。 个人养

老金投资属于长期投资， 在持续的税收优惠

支持政策推动下， 养老第三支柱管理规模有

望长期稳定增长。 个人养老金账户投资规模

的稳定增长， 将为资本市场提供源源不断的

长期资金。参考海外经验可知，我国个人养老

金具备巨大的扩容潜力。从目前情况来看，国

内基金中基金（FOF）市场具有万亿元级别

的发展空间。 资产管理行业的发展壮大也为

第三支柱发展提供了成熟的市场体系和多层

次、各类型风险偏好产品的丰富选择，个人养

老金、社保基金、保险资金等长期资金有望成

为公募基金等机构高质量发展的基石。 根据

海外经验， 公募基金具有服务养老金体系建

设的天然责任。公募基金因其产品线丰富，长

期投资回报良好，运作机制透明规范等优势，

将成为个人养老金最主要的投资方向。 我国

公募基金20年的发展历程已经证明， 公募基

金在股票、 债券等标准化资产投资领域已经

形成较强的专业能力， 在整个资管行业中处

于领先地位。 同时，在全国社保基金、基本养

老保险基金和企业年金的投资管理中， 公募

基金也是主力军， 并创造了长期稳定的较高

收益。

此外，个人养老金等长线资金壮大，也为

资管机构自我革新发展培育了丰厚的土壤。

从海外经验来看， 以先锋领航集团为代表的

基金公司，主动降低基金产品的综合费率，并

且不再向基金产品的销售机构返佣， 带来基

金投顾业务在美国市场的蓬勃大发展。因此，

将资产管理创造的价值和财富管理创造的价

值进行区隔， 为基金投顾业务大发展提供条

件， 对我国资产管理行业乃至财富管理行业

将产生深刻影响。


