
从美国等海外发达国家的养老金投资经验来

看，个人养老金主要投资渠道为公募基金。而公募

产品相对复杂，个人养老金该如何投资？

《暂行规定》规定，基金产品方面，在个人养老金

制度试行阶段，优先纳入符合条件的养老目标基金；

后续及时总结经验，适时逐步纳入匹配个人养老金

长期投资需求的其他基金。

也就是说，首先将纳入可投资的公募个人养老金

产品是养老目标基金，一般大家习惯称为“养老FOF”，

以后个人养老金产品可能会扩大投资公募基金的范

围。数据显示，目前市场上共有191只养老目标基金。

值得一提的是，我国养老目标基金从2018年成

立至今，分为两类：

一是养老目标日期基金。这是根据投资者的退

休目标日期而建立的投资养老产品，比如“XX养老

2035三年”，指这产品一般适合2035年前后退休的

投资人。随着退休目标的临近，产品中高风险资产

配置比例会随之降低。

二是养老目标风险基金。这是预先设定好一种

投资风格（比如稳健或积极成长风格），投资者可以

根据自身的风险偏好进行挑选。

《暂行规定》要求，公募个人养老金产品要满足：

“最近4个季度末规模不低于5000万元或者上一季

度末规模不低于2亿元的养老目标基金”。

数据计算，目前市场上191只养老目标基金（以下

称“养老FOF”），其中有116只养老FOF满足上述要

求，具体来说，包括养老目标日期基金44只和养老目

标风险基金72只。截至11月5日，养老FOF的成立时

间最长为4年多（最早一只养老FOF成立时间为2018

年9月13日），年化收益率区间为-14.45%至13.39%。

其中，成立时间满3年以上的养老FOF共48只，

年化收益率全部为正，区间为1.98%至13.39%。

值得一提的是，从养老FOF的实际投资收益情

况来看，除了不同风险偏好影响收益之外，投资时长

也决定着收益率，投资满三年的48只养老FOF，在

今年前三季全部是负收益，但拉长至3～4年投资时

间来看，年化收益率都在2%以上。

公募基金包括追求稳健增值和积极成长多种类

型，不同的养老FOF产品也对应着不同风险偏好、不

同年龄、不同收益要求的投资人，同时基金收益率还

受到基金经理、基金公司投研平台、市场行情等多因

素的影响。
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养老金政策迎重大进展资本市场“长钱”要来了

把握三大原则规划个人养老投资
随着个人养老金政策落地，个人养老金投资也将正式启航。

11月4日，人力资源社会保障部、财政部、国家税务总局、银保监会、证监会等五部门联合发布《个人养老金实施办法》（以下简称《实施办

法》）。同时，证监会发布了《个人养老金投资公开募集证券投资基金业务管理暂行规定》（以下简称《暂行规定》），自公布之日起施行。明确了个

人养老金投资公募基金业务等具体规定，这标志着个人养老金业务正式落地施行。个人养老金可以投资什么产品？保障类、储蓄类、投资类等

三类个人养老金投资品，谁是你的菜？最受关注的养老FOF如何选？选择个人养老金投资产品应遵循什么原则？ 据《21世纪经济报道》

11月4日，人社部、财政部等五部门联合发

布《实施办法》，对个人养老金参加流程、资金

账户管理、机构与产品管理、信息披露、监督管

理等方面做出具体规定。

《实施办法》是继今年4月国务院发布《关

于推动个人养老金发展的意见》这一纲领性文

件以来，首次全面阐述具体执行政策的重磅文

件，明确了个人养老金制度的具体操作流程，

各参与方职责。其他部委发布的文件，则是指

导相关部门在个税、金融产品准入标准等方面

的进一步细化，以便参加人能够看明白、搞得

懂、好操作，属于配套性政策。

《实施办法》明确，参加人参加个人养老金，

应当通过国家社会保险公共服务平台、全国人

力资源和社会保障政务服务平台、电子社保

卡、掌上12333App等全国统一线上服务入口或

者商业银行渠道，在信息平台开立个人养老金

账户。之后，选择一家符合规定的商业银行开

立或者指定本人唯一的个人养老金资金账户。

《实施办法》规定，参加人每年缴纳个人养

老金额度上限为 12000 元。个人养老金资金

账户封闭运行，参加人达到领取基本养老金年

龄，或者完全丧失劳动能力、出国(境)定居、以

及符合国家规定的其他情形，可以领取个人养

老金。

为维护参加人利益，《实施办法》强调，销售

机构要以“销售适当性”为原则，做好风险提

示，不得主动向参加人推介超出其风险承受能

力的个人养老金产品。

在个人养老金投资上，个人完全自主进行，

根据自己的风险偏好选择产品和投资金额。

《实施办法》明确，个人养

老金可投资的产品，包括储蓄

存款、理财产品、商业养老保

险、公募基金等金融产品类

别，比较广泛。但是具体的产

品名录，将由相关金融监管部

门进一步明确。

各类产品差别巨大，适用

人群和特点各不一样。总体

来看，个人养老金产品可以为

三类，一是保障类，主要是商

业养老保险产品；二是储蓄

类，主要是养老专项储蓄等，

重在保值；三是投资类，包括

理财产品和公募基金。从目

前市场实践来看，现有的理财

产品以稳健增值为主；公募基

金则包括追求稳健增值和积

极成长多种类型。

值得一提的是，这几类产

品的风险依次增加，但是长期

投资收益率也逐步提高。

在投资人最关注的收益

问题上，各类个人养老金产品

表现如何？

事实上，不同个人养老金

产品对应不同风险和不同长期

收益。在不考虑风险和其他需

求（如保障等）的情况下，目前

养老金投资的收益大致是：

一是保障类，主要是商业

养老保险产品，这类产品基本

不考虑收益。

二是储蓄类，主要是养老

专项储蓄等；2022年银行存款

利率以央行基准利率上下波动

(1年利率1.5%，2年利率2.1%，3

年利率 2.75%)，其中地方银行

存款利率略高于四大银行。

三是投资类，包括理财产

品和公募基金。

具体来说，一类是理财产

品。根据普益标准监测最新数

据显示，10 月最后完整一周

（2022年10月24日～2022年10

月30日）全市场共新发了502款

理财产品，其中109款为开放式

产品，其平均业绩比较基准为

3.96%；393款为封闭式产品，其

平均业绩比较基准为3.98%。

另一类是公募基金，这类

产品相对比较复杂。数据计

算，目前市场上共有116只养

老目标基金（A/C 类份额合并

计算，下同）满足证监会对公

募养老产品的要求，包括养老

目标日期基金44只和养老目

标风险基金72只。截至11月

5日，成立时间满3年的养老目

标基金共48只，年化收益率区

间为1.98%至13.39%。

政策落地
年缴纳个人养老金上限12000元
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对于普通投资者来说选择个人

养老金投资产品有一定选择难度，华夏

基金建议总体上把握三个原则：

一是和风险承受能力有关。风险承受和收

益预期是互相匹配的，风险承受能力决定了未来

收益预期以及产品选择的范围。如果就是风险

偏好比较保守的，即便投资类产品长期收益比较

高，那也不适合，因为很可能在最低点的时候由

于难以承受回撤而低点赎回。选择个人养老金

产品的大前提是科学评估自己的风险承受能力。

二是和年龄有关。年轻人还是要以投资

类的产品为主，特别是积极增值的公募基金，

因为年轻人养老资产积累比较少，同时抗风险

能力强。而临近或者已经退休的人，应该考虑

以稳健增值类投资产品或者储蓄为主。

三是和金融投资知识储备素养有关。如

果缺乏投资技能，建议选择具有一站式配置属

性的养老目标基金，特别是养老目标日期基

金。这是国外发展最为迅速，也最受个人养老

投资者欢迎的产品类别。

三类投资品
保障类、储蓄类、投资类


