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我 国 养 老 保 险 基 金 渊简 称 野养 老 金 冶冤 滚 存 结 余 呈 快 速 上 升

的 趋 势 袁圆园园猿年 末 为 圆 圆园苑 亿 元 遥 如 何 对 养 老 金 进 行 投 资 袁 使 其

保 值 增 值 并 获 得 收 益 率 最 大 化 已 经 是 很 迫 切 的 问 题 遥

一、养老金的保值增值直接影响着养老金个人账户替代率

水平

按 照 国 家 统 账 结 合 的 养 老 金 计 算 办 法 运 行 模 式 袁 在 假 设

职 工 缴 费 基 数 等 于 社 会 平 均 工 资 尧 连 续 缴 费 满 三 十 年 尧 记 账 利

率 等 于 工 资 增 长 率 的 情 况 下 袁 职 工 退 休 后 的 基 本 养 老 金 的 替

代 率 为 缘愿援缘豫袁 即 基 础 养 老 金 的 目 标 替 代 率 为 圆园豫袁 个 人 账 户

养 老 金 的 目 标 替 代 率 渊即 退 休 人 员 从 个 人 账 户 领 取 的 月 养 老 金

占 当 时 社 会 平 均 月 工 资 的 比 例 冤为 猿愿援缘豫遥

这 样 袁 只 要 工 资 增 长 率 高 于 存 款 利 率 袁职 工 个 人 账 户 养 老

金 的 替 代 率 就 会 低 于 目 标 替 代 率 猿愿援缘豫遥 越 是 经 济 发 达 尧 工 资

增 长 率 高 的 地 区 袁越 要 求 养 老 金 收 益 率 高 遥 只 有 这 样 袁 才 能 避

免 个 人 账 户 养 老 金 的 替 代 率 大 幅 低 于 目 标 替 代 率 遥 世 界 银 行

预 测 我 国 工 资 增 长 率 员怨怨缘 耀 圆园员园 年 为 缘豫尧圆园员员 耀 圆园猿园年 为 源豫尧

圆园猿员 耀 圆园缘园 年 为 猿豫袁 根 据 此 数 据 袁目 前 我 国 应 该 确 保 养 老 金 收

益 率 高 于 缘豫遥

二、我国养老金的投资方式

员援谨慎投资于企业股票遥

购 买 股 票 是 养 老 金 投 资 的 重 要 形 式 遥从 理 论 上 讲 袁 股 票 是

能 够 抵 制 资 产 贬 值 的 最 佳 方 式 袁 因 为 股 票 价 值 会 随 着 企 业 的

发 展 而 增 加 袁 以 货 币 表 示 的 企 业 的 名 义 收 入 能 够 随 着 通 货 膨

胀 率 作 相 应 变 化 遥但 由 于 股 市 风 险 很 大 袁 力 求 安 全 第 一 的 养 老

金 应 谨 慎 入 市 袁 应 按 照 国 家 政 策 逐 步 扩 大 购 买 优 质 股 票 的 比

例 遥

圆援投资于金融债券尧公司债券尧企业债券比较理想遥

由 于 我 国 金 融 市 场 受 到 国 家 严 格 管 制 袁 金 融 债 券 违 约 风

险 很 小 袁 而 利 率 稍 高 于 国 债 袁 综 合 风 险 比 其 他 投 资 方 式 都 小 袁

因 此 可 以 选 择 一 些 如 电 信 尧 电 力 等 垄 断 行 业 的 债 券 以 及 选 择

信 用 等 级 较 高 尧 期 限 较 短 渊最 好 是 猿年 以 下 冤 的 债 券 遥 目 前 袁 国 家

对 债 券 市 场 逐 步 放 开 袁 债 券 市 场 日 趋 活 跃 袁 投 资 于 这 些 债 券 是

较 为 理 想 的 遥

猿援投资于证券投资基金最具潜力遥

渊员冤投 资 基 金 业 与 养 老 金 的 结 合 能 实 现 野双 赢 式 冶的 互 动 良

性 发 展 遥 证 券 投 资 作 为 一 种 集 中 资 金 尧专 家 理 财 尧组 合 投 资 尧分

散 风 险 的 投 资 方 式 袁其 投 资 收 益 率 较 高 遥 养 老 金 以 基 金 的 形 式

进 行 运 作 袁具 有 多 重 的 基 金 资 产 安 全 保 护 机 制 袁可 防 止 侵 吞 尧挪

用 养 老 金 等 行 为 的 发 生 遥 养 老 金 为 投 资 基 金 提 供 巨 额 资 金 袁要

求 的 是 长 期 稳 定 的 回 报 率 袁 相 应 地 袁投 资 基 金 的 投 资 政 策 注 重

长 期 效 益 袁 这 有 利 于 抑 制 股 市 的 投

机 行 为 袁降 低 股 市 的 换 手 率 遥 这 样 袁

养 老 金 通 过 投 资 基 金 间 接 入 市 能 够

促 进 资 本 市 场 的 发 展 袁 而 资 本 市 场

的 发 展 又 能 提 高 养 老 金 的 收 益 率 遥

这 样 袁 投 资 基 金 业 与 养 老 金 的 结 合

能 实 现 野双 赢 式 冶的 互 动 良 性 发 展 遥

源援设立一种稳健型的投资基金遥

渊员冤稳 健 型 投 资 基 金 的 特 点 是 确

保 最 低 收 益 率 分 成 遥 世 界 上 许 多 国

家 如 智 利 尧 阿 根 廷 尧 波 兰 等 国 家 设 立 了 最 低 收 益 率 担 保 制 度 遥

我 国 香 港 的 强 制 性 公 积 金 计 划 也 明 确 规 定 袁 任 何 强 制 性 公 积

金 计 划 可 由 一 个 或 多 个 成 分 基 金 组 成 袁 且 其 中 至 少 有 一 个 保

本 基 金 遥 我 国 的 银 华 保 本 开 放 式 基 金 尧海 富 通 收 益 增 长 基 金 等

基 本 上 属 于 稳 健 型 基 金 遥 社 会 养 老 金 金 额 巨 大 袁 若 投 入 稳 健

型 投 资 基 金 袁 便 能 得 到 较 稳 定 的 回 报 袁 从 而 实 现 保 值 增 值 的

目 的 遥

渊圆冤 稳 健 型 投 资 基 金 的 设 计 遥 笔 者 建 议 袁将 稳 健 型 基 金 的

最 低 收 益 率 设 置 为 缘豫袁 因 为 根 据 世 界 银 行 测 算 我 国 员怨怨缘耀

圆园员园 年 的 工 资 增 长 率 为 缘豫袁 设 定 此 比 率 可 确 保 个 人 账 户 养 老

金 的 替 代 率 不 因 养 老 金 收 益 率 低 于 工 资 增 长 率 而 受 影 响 遥 我

国 上 市 公 司 配 股 的 要 求 之 一 是 前 三 年 每 年 的 最 低 利 润 率 为

远豫遥 考 虑 到 该 基 金 承 担 了 很 大 风 险 袁 因 此 把 最 低 收 益 率 确 定

为 缘豫袁 超 率 部 分 按 远院源 分 成 渊 投 资 基 金 管 理 公 司 占 远园豫袁 基 金 持

有 人 占 源园豫冤袁 基 金 必 须 每 年 兑 现 收 益 遥 当 前 投 资 基 金 的 管 理

费 率 约 为 员援缘豫袁 所 以 以 上 的 比 率 设 计 是 较 合 理 的 遥 而 且 袁 最 低

收 益 率 应 该 随 着 经 济 发 展 变 化 如 我 国 的 基 准 收 益 率 曲 线 的 发

展 变 化 而 作 相 应 调 整 遥

总 而 言 之 袁 养 老 金 保 值 增 值 与 退 休 人 员 的 生 活 紧 密 相

关 袁 影 响 着 社 会 的 稳 定 袁 是 不 可 回 避 的 问 题 遥 叶 全 国 社 会 保 障

基 金 投 资 管 理 暂 行 办 法 曳渊 简 称 叶 暂 行 办 法 曳冤 出 台 后 袁 政 府 对

社 保 基 金 的 投 资 渠 道 提 出 了 新 的 要 求 遥 叶 暂 行 办 法 曳 明 确 规

定 袁 划 入 社 保 基 金 的 货 币 资 产 的 投 资 袁 按 成 本 计 算 应 符 合 下

列 规 定 院淤 银 行 存 款 和 国 债 投 资 的 比 例 不 得 低 于 缘园豫遥 其 中 袁

银 行 存 款 的 比 例 不 得 低 于 员园豫遥 在 一 家 银 行 的 存 款 不 得 高 于

社 保 基 金 银 行 存 款 总 额 的 缘园豫遥于企 业 债 尧 金 融 债 投 资 的 比 例

不 得 高 于 员园豫遥 盂 证 券 投 资 基 金 尧 股 票 投 资 的 比 例 不 得 高 于

源园豫遥 可 以 预 见 在 不 久 的 将 来 袁 允 许 地 方 管 理 的 养 老 金 等 社 保

基 金 多 方 位 投 资 的 法 规 尧 政 策 会 出 台 袁 所 以 养 老 金 的 投 资 前

景 是 很 广 阔 的 遥 笫
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