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2020 年第 70 期（总第 433 期，12 月 26 日） 中国社科院世界社保研究中心 主办 

 

2020 年 12 月 19 日，中国社会科学院第十届社会保障论坛暨《中国养老金

发展报告 2020》发布式——“养老基金与资本市场”研讨会在北京召开。本次论

坛由中国社会科学院世界社保研究中心（社保实验室）与长江养老保险股份有限

公司联合主办，中欧基金管理有限公司、博时基金管理有限公司和香山财富研究

院协办。来自国家财政部、人力资源与社会保障部、银保监会、社保基金理事会

等部门的官员，与高校、科研机构的学者、养老金业界代表及媒体共聚一堂，探

讨养老基金与资本市场发展等重大主题。下面是论坛召开情况的报道: 

 

中国社会科学院社会保障论坛暨《中国养老金发展报告

2020》发布式在京隆重召开 
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《中国养老金发展报告 2020》发布式介绍 

 

 

全国政协委员、中国社会科学院世界社保研究中心主任 郑秉文 

会议开幕式由全国政协委员、中国社会科学院世界社保研究中心主任郑秉文教授主持。

他在开场白中提到，这是中国社科院世界社保研究中心发布的十周年养老金发展报告，十年

来在社会各界领导和业内的同事的支持下，养老金发展报告有了一些社会声誉，赢得了一些

读者，为养老金制度的建设也做出了一些贡献，他代表中心团队向各方的支持表示衷心感谢。

随后他在开场白中阐述了三个问题：第一个是选题的原因，第二个是养老基金和资本市场的

关系，第三个为什么现在提出夯实养老储备的重大问题。  

 

发布会会议现场 
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中国社科院科研局局长 马援 

中国社科院科研局局长马援致在开幕式致辞中，代表社科院主办方对与会领导嘉宾表示

感谢，指出健全多层次养老保险体系问题越来越重要，对报告研究的主题和内容给予高度评

价，并对社科院世界社保研究中心的一贯努力和丰富成果给予鼓励。  

 

长江养老保险股份有限公司党委书记、董事长 苏罡 

长江养老保险股份有限公司党委书记、董事长苏罡代表主办方在致辞对社会各界对养老

金事业的关心支持表示感谢。他介绍了公司参与养老金投资管理的业绩情况，并谈了对会议

主题的三点看法，第一，建议优化顶层设计，加快充实与国民经济发展和社会养老需求相匹

配的养老财富储备。第二，打通资金通路，引导养老基金积极参与资本市场的建设。第三，

完善制度框架，以更加健康有序的资本市场为养老经济的长期管理保驾护航。 
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中国金融学会会长、中国人民银行前行长 周小川 

在嘉宾演讲环节，中国金融学会会长、中国人民银行前行长、第十二届全国政协副主席

周小川先生以视频形式发表了重要讲话。他指出，养老金是一个世界性的难题，也是中国体

制改革中的一项重要的议事日程。《中国养老金发展报告》在研究客观规律，提出政策设计

与论证方面，发挥着非常重要的作用；今年的选题非常重要，而且是有实际意义的一个题目。

对于养老基金与资本市场的关系，他发表三点看法：第一，养老金体制对资本市场显然有明

显的依存性关系；第二，资本市场非常依靠养老金的参与，没有养老金的参与，资本市场难

能有健康的发展，难以起到有效的作用。第三，资本市场对于经济的重要作用之一，是促进

公司治理的改进，从而提高企业的经营能力和经营效率。随后他还就养老金制度的社会激励

性、投资的不确定性以及全球性民粹主义威胁等问题发表精彩观点。  

 

中国人民银行前行长、全国社保基金理事会前理事长 戴相龙 

中国人民银行前行长、全国社保前理事长戴相龙先生，在演讲中对报告的出版表示祝贺，
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谈了对全国社保基金投资与资本市场发展的看法。第一，中国有能力保持养老金收支的长期

地、持续地平衡；第二，扩大养老金基金的意义是长远的；第三，多渠道采取资金，增强社

会保障力度，包括划拨国有资本、增加中央财政投入、土地出让金以及行政法院罚款等；第

四，钱有了，基金的保值增值非常最重要。  

 

银保监会首席风险官兼新闻发言人 肖远企 

银保监会首席风险官兼新闻发言人肖远企先生，就“发挥金融优势来发展商业养老保险”

谈了点看法。他指出大力发展商业养老金融具有非常重大现实意义：第一，有助于优化金融

结构，促进资本市场健康发展；第二，有助于应对人口老龄化趋势，健全多层次、多支柱的

养老保障体系；第三，有利于集中长期稳定的资金，为科技自立自强提供充足的优质金融资

源；第四，有利于增加资本积累，降低经济杠杆率。为此，发展商业养老金融必须要有创新

的理念、创新的机构、创新的产品和创新的机制。   

在上午第二单元的嘉宾演讲环节有五位重要嘉宾发言。 

 

财政部社会保障司司长 符金陵 
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财政部社会保障司司长符金陵介绍了多层次养老基金投资的进展、面临的挑战和机遇。

我国已经基本建成多层次、多支柱的养老保险体系，也形成了庞大的养老保险基金。基本养

老保险基金委托投资运营稳步推进，年金基金投资成为新的增长点，仍需进一步挖掘养老保

险第三支柱的发展潜力，各项养老基金投资管理进一步规范。 

 

中国劳动和社会保障科学研究院院长 金维刚 

中国劳动和社会保障科学研究院院长金维刚谈了养老保险体系改革的四方面问题：完善

职工养老保险制度、推进城乡居民养老保险制度改革和完善被征地农民社会保障制度、完善

投资机制和确定适度保障水平，以及促进多层次养老保障体系建设。 

 

全国社保基金理事会养老金部主任 陈向京 

全国社保基金理事会养老金部主任陈向京，就基本养老保险基金发展现状、目前和资本

市场的互动情况，以及如何发挥其对社保体系建设和资本市场发展的作用等主题发表看法，

认为养老基金的参与起到了培育资本市场的积极作用，它将推动多层次资本市场发展更加成
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熟、完善。 

 

中国保险资产管理业协会副秘书长 陈有棠 

中国保险资产管理业协会副秘书长陈有棠介绍了三方面情况：一是保险资金参与养老金

三支柱建设成效显著；二是构建养老金与资本市场的良性互动发展关系；三是协会助力推动

养老金市场发展方面的工作。 

 

世界银行社会保护高级经济学家 王德文 

世界银行社会保护高级经济学家王德文在演讲中，对中国养老保险制度模式、缴费激励、

精算平衡、全国统筹、可携带性以及金融管理等问题做了评述。 

上午的《中国养老金发展报告 2020》内容宣传介绍环节，由中国社科院世界社保研究

中心副秘书长齐传钧主持，他分享了关于养老基金、资本市场以及二者互动的个人观点。 
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中国社科院世界社保研究中心秘书长 房连泉 

中心秘书长房连泉就报告的结构、主要内容和观点结进行了介绍。国际案例经验表明，

养老基金与资本市场发展具有相互助推的良性互动关系，养老基金是资本市场的长期机构投

资者，对于提升储蓄、投资、劳动力市场乃至宏观经济增长都具有正向影响；同时，大规模

养老基金入市也需要健全完善的资本市场制度、监管环境和金融工具等条件支撑。自 20 世

纪 90 年代以来，中国社保制度建立已有近 30 年历程，多层次养老金体系快速发展，各类

养老基金积累已超 10 万亿元规模，投资问题越来越重要。2020 年恰逢中国资本市场建立

的“三十而立”之年，将这两个主题放在一起研讨十分必要。报告分专题对全国社保储备基金、

基本养老保险基金、企业年金和职业年金以及第三支柱个人商业养老保险的投资问题行了探

讨，还重点介绍了十几个国别案例的发展经验。“十四五”期间，实施积极应对人口老龄化国

家战略，迫切需要健全多层次养老金体系，壮大养老基金规模，对于建立资产型养老金制度，

实现人口红利转向资本红利，短期融资转向长期融资，降低企业融资成本和杠杆率，推动科

技创新和金融市场供给侧改革，夯实应对老龄化的社会财富储备，具有重要意义。 

下午会议的第四单元以“养老基金与资本市场发展互动关系”为题，由中国社科院世界社

保研究中心执行研究员张盈华主持，三位学者发言。 

发言学者 左起:董登新、朱俊生、刘云龙 
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武汉科技大学教授董登新就美国私人养老金体系与资本市场的关系发表演讲，分析二者

之间“鱼和水”的关系。 

清华大学五道口金融学院中国保险与养老金研究中心研究员朱俊生分享三个观点：一是

养老基金与资本市场的发展相互促进；二是第三支柱是养老基金积累最重要力量；三是建立

三支柱之间对接机制。 

香港中文大学荣誉研究员刘云龙，从宏观角度分享了养老基金与金融结构以及经济增长

等方面的精彩观点。   

在本单元最后，中国社科院世界社保研究中心执行研究员高庆波就三位演讲者的发言做

深入点评，并发表了自己就养老基金与资本市场关系的看法。 

会议第五单元主旨演讲的主题为“养老基金与长期资本”，由中金佳成投资董事总经理姜

世明主持，中国证券投资基金业协会副会长钟蓉萨和中国社科院世界经济与政治研究所副所

长张斌分别发表主旨演讲。 

 

中国证券投资基金业协会副会长钟蓉萨 

钟会长在发言中分享了三方面观点：一是长钱对于资本市场的重要性；二是长钱对于公

募基金的重要性；三是对于私募基金、私募股权和创投如何服务实体经济、服务中小企业、

服务创新企业的看法。 
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中国社科院世界经济与政治研究所副所长 张斌 

张斌研究员的发言主题为“养老金融在金融供给侧改革发挥枢纽作用”，他从企业、居民

和政府部门三个渠道讲述了经济投融资的结构问题，以及养老金作为长期资本在其中发挥的

核心作用。 

第六单元以圆桌讨论形式展开，主题为“养老保险基金投资”。讨论由华泰紫金投资有限

责任公司董事总经理陈安弟主持，中国信托业协会首席经济学家蔡概还，中欧基金管理有限

公司副总经理顾伟，长江养老保险股份有限公司投资总监黄刚，博时基金管理有限公司年金

投资部投资总监吴兴喆，银华基金管理有限公司固收部董事总经理杨艺，分享了各自在养老

保险基金投资方面的理念与经验，中证金融研究院研究员胡玉玮做了精彩点评。该单元涉及

养老目标基金与公募基金的关系、各类资产配置、风险管理、业绩考核、营销创新及未来投

资产品趋势等诸多话题，论坛嘉宾进行了热烈讨论。  

会议最后由中国社科院世界社保研究中心主任郑秉文教授致闭幕词，他在总结会议的同

时，提出了未来如何壮大养老基金财富储备的两步走战略构想。  

                                                        （供稿人：房连泉） 

 

《中国养老金发展报告 2020》内容简介 

《中国养老金发展报告 2020》以养老基金与资本市场为主题，重点研究探讨各层次养

老基金与资本市场发展的互动关系。本书内容有两个特稿、一个主报告和 35 个分报告。 

博鳌亚洲论坛副理事长、中国金融学会会长周小川为本书撰写了“导读”，对当下养老金
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制度和未来养老金发展前景做出了重要判断。证监会原主席肖钢在提供的“新形势下中国资

本市场变革与养老金发展”的特稿中指出：党中央非常重视资本市场建设，而资本市场建设

离不开发展养老金，新形势下中国资本市场面临五大变革。重庆市副市长、中国经济 50 人

论坛成员李波在另一篇特稿中探讨了“提升养老金制度的财富储蓄性质，助力长期资本形成”

的议题。这两个报告都指明了积累制、长期性养老基金的重要性，对于解决企业融难、成本

高和促进金融市场结构转型意义重大，应将养老金体系作为经济发展中的内生变量来对待。 

 

本书分报告有理论篇、中国篇和国际案例篇三大部分，分别由 6 个、15 个和 14 个分

报告组成。主要研究内容和基本结论如下： 

“理论篇”主要在理论上探讨养老基金与资本市场的互动关系。从文献综述来看，对于养

老基金与资本市场的互动发展国外有大量定性和定量研究，包括养老基金与资本市场良性互

动的作用机理、互动所需的先决条件和相关改进措施等主题，已得到比较可信的结论；而国

内对这个问题的研究则相对不足，有待提升。从养老基金分类来看，有社保基金、职业养老

金和个人养老金等不同形态，不同类型养老金投资策略不同，对资本市场的依赖和要求条件

也不一样。从与经济增长的关系来看，养老基金通过影响国内储蓄、资本市场发展与劳动力

配置效率等渠道，成为经济发展的贡献因素。从公司治理角度来看，主权养老基金离不开外
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部管理人，养老基金对提升公司治理效率具有明显作用。从国外实证情况来看，在实行强制

性企业年金的北欧三国，企业年金对促进金融市场发展具有显著影响；在全球低利率时代环

境下，养老金资产配置方式呈现了一些结构变化，一些新的投资工具和理念值得关注。 

“中国篇”集中分析中国多层次养老基金投资和资本市场发展的相关问题。有三个分报告

探讨了中国养老基金、公墓基金和证券投资基金与资本市场的关系问题，主要结论有：养老

基金需要借助资本市场以更好地实现保值增值，它是推动资本市场健康发展的长线资金；公

募基金等证券投资基金是各类养老金市场化投资的主力军，养老金推动了公募基金规模的增

长和投研能力的提高，两者形成相互促进、共同发展之势，但各类资管机构未来在养老金体

系中的作用仍有待提高，未来需要在改革完善养老金制度、提高投资能力、树立长期投资理

念、优化考核方式、创新基金产品、加强投资者教育等方面做出努力，促进养老金行业健康

稳健发展。有八个分报告探讨了中国三支柱养老基金的投资问题：在第一支柱基本养老保险

基金投资方面，基金投资面临着规模、约束与政府选择等问题，需要从解决长期资金来源、

完善委托投资方式、促进市场化投资方式、拓宽投资渠道和完善监管体系等方面，促进长期

可持续的投资。在第二支柱年金投资方面，2013 年以来企业年金产品的引入成为年金资产

配置的一个重要方式；目前职业年金投资已启动，但仍面临着“虚账”运行、委托代理链过于

复杂、投资政策受限等问题，需要在未来加以突破。在第三支柱个人养老金方面，国外经验

表明自愿性第三支柱养老金发展面临一些局限性因素，在中国有待完善政策试点。来自业内

四家基金公司的四个分报告提供了四个案例研究，分别探讨了养老目标基金投资、资产配置，

基金业参与养老金投资业务，智能投顾参与养老金融方面的主题。 

“国际案例篇”有 14 个分国别（地区）报告。其中一个分报告对 OECD 国家养老基金

参与资本市场的情况进行了整体分析，两个分报告介绍美国养老基金与资本市场的良性互动

经验，一个分报告对澳大利亚的养老金基金与资本市场进行研究，六个分报告对欧洲英国、

德国、法国、瑞典、丹麦和爱尔兰的养老基金投资进行分析，其余四个分报告分别对俄罗斯、

日本、新加坡和智利的典型经验进行了介绍。总体上看，国际经验表明在多层次养老金体系

中，私人养老金体系较为发达的英美国家、北欧国家以及澳大利亚等国家，养老基金相对发

达，与资本市场也呈现出良性的互动发展关系；在引入积累制养老金的发展中国家，资本市

场也相对发展较快；而在对第一支柱公共养老金依赖度较高的传统欧洲大陆国家，养老基金

规模较低，资本市场发展也受到抑制。 

 

《中国养老金发展报告 2020》是由中国社科院世界社保研究中心编写的第 10 部养老金
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发展报告。从 2011 年开始，中心连续 10 年出版《中国养老金发展报告》，并于每年 12 月

举行发布式及社会保障论坛。10 年来，业界学者和领导广泛参与《中国养老金发展报告》

的写作和发布式，给与了极大支持，表示衷心感谢！ 

这 10 部报告的选题情况如下： 

《中国养老金发展报告 2011——欧债危机与老龄化成本》 

《中国养老金发展报告 2012——地区失衡与收不抵支》 

《中国养老金发展报告 2013——社保经办服务体系改革》 

《中国养老金发展报告 2014——向名义账户制转型》 

《中国养老金发展报告 2015——第三支柱商业养老保险顶层设计》 

《中国养老金发展报告 2016——第二支柱年金制度全面深化改革》 

《中国养老金发展报告 2017——长期护理保险试点探索与制度选择》 

《中国养老金发展报告 2018——主权养老基金的功能与发展》 

《中国养老金发展报告 2019——非缴费型养老金的中国道路与国际实践》 

《中国养老金发展报告 2020——养老基金与资本市场》 

 

 

发布会得到了众多媒体的大力支持，下面是部分媒体对此次会议 

的报道链接： 

1、中国社会科学院社会保障论坛暨《中国养老金发展报告 2019》发布式专题图文直播 

直播链接： 

 

2、社科院发布《中国养老金发展报告 2020》 养老基金与资本市场可相互助推 

直播链接： 

 

3、社科院发布《中国养老金发展报告 2020》，关注养老基金与资本市场 

直播链接： 

 

http://insurance.hexun.com/2020/yanglaojin2020/
https://finance.sina.com.cn/zt_d/2020shbzlt/
http://www.cs.com.cn/hyzb/2020ylj/
http://m.zqrb.cn/finance/hongguanjingji/2020-12-20/A1608467800056.html
http://web.app.workercn.cn/news.html?id=145682
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4、社保理事会陈向京：大部分省份今年能完成基本养老金委托签约 

直播链接： 

 

5、保险资管协会陈有棠：建设个人养老 除了税收激励还要提供合适的投资产品 

直播链接： 

 

6、社科院发布《中国养老金发展报告 2020》 关注养老基金与资本市场 

直播链接： 

 

7、最新中国养老金发展报告正式发布 提构建“资产型”养老金制度 

直播链接： 

 

8、多部门权威发声 勾勒养老金投资路线图 

直播链接： 

 

9、《中国养老金发展报告 2020》发布 

直播链接： 

 

10、养老金第三支柱扩围准备就绪，老百姓要多一份退休金了？ 

直播链接： 

 

11、中国养老金发展报告 2020 发布 

直播链接： 

 

12、中国社会科学院社会保障论坛暨《中国养老金发展报告 2020》发布式在京召开 

直播链接： 

 

13、周小川：养老金体制对资本市场有明显依存关系 

直播链接： 

 

https://news.stcn.com/news/202012/t20201219_2647755.html
https://news.stcn.com/news/202012/t20201219_2647756.html
https://news.stcn.com/news/202012/t20201219_2647406.html
https://m.bjnews.com.cn/detail/160836967315333.html
https://xhpfmapi.zhongguowangshi.com/vh512/share/9628112?channel=weixin
http://www.ce.cn/xwzx/gnsz/gdxw/202012/21/t20201221_36137009.shtml
https://m.yicai.com/news/100885505.html
http://paper.people.com.cn/rmrbhwb/html/2020-12/22/content_2025026.htm
http://soci.cssn.cn/shx/shx_gcz/202012/t20201221_5235148.shtml
https://pigeon.tfcaijing.com/?code=061hVv1w3hLywV2Wec0w33xBZc1hVv1c&state=1#/share/news/article/info?sourceType=10&articleUid=3565323730325574666347744d726534577269634e455362455661413d3d
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14、中央经济工作会议首提规范发展第三支柱养老保险 补齐养老保障短板迎重大机遇 

直播链接： 

 

15、银保监会肖远企：一些冠以“养老”二字的金融产品不具备养老特征 

直播链接： 

 

16、养老金怎样玩转资本市场？周小川：要警惕泡沫对长周期的挑战，戴相龙、郑秉文这

样说… 

直播链接：  

 

17、养老有新变化！养老金第三支柱扩围，你我要多一份养老金？ 

直播链接： 

 

18、财政部社保司司长符金陵：年金基金的投资成为新的增长点 

直播链接： 

 

19、陈向京：基本养老基金在资本市场中发挥重要作用 

直播链接： 

 

20、郑秉文：当下资本市场缺乏养老基金这样的长期资金 

直播链接： 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

http://finance.cnr.cn/txcj/20201224/t20201224_525373630.shtml
http://www.cb.com.cn/index/show/jr/cv/cv12519817277
https://mp.weixin.qq.com/s/pJzxmVAyzyxv8VFNvaXzwg
https://www.sohu.com/a/440167558_239368
http://insurance.hexun.com/2020-12-19/202656674.html
http://insurance.hexun.com/2020-12-19/202656948.html
http://insurance.hexun.com/2020-12-19/202656279.html
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声 明： 

中国社会科学院世界社保研究中心（简称“世界社保研究中心”），英文为 The Centre for 

International Social Security Studies at Chinese Academy of Social Sciences, 英文缩写为 CISS 

CASS，成立于 2010 年 5 月，是中国社会科学院设立的一个院级非实体性学术研究机构，旨

在为中国社会保障的制度建设、政策制定、理论研究提供智力支持，努力成为社会保障专业

领域国内一流和国际知名的政策型和研究型智库。 

中国社会科学院社会保障实验室（简称“社会保障实验室”），英文为 The Social Security 

Laboratory at Chinese Academy of Social Sciences, 英文缩写为 SSL CASS，成立于 2012 年 5

月，是我院第一所院本级实验室。“社会保障实验室”依托我院现有社会保障研究资源和人才

队伍，日常业务运作由“世界社保研究中心”管理，首席专家由“世界社保研究中心”主任郑秉

文担任。 

“社会保障实验室”于 2013 年 2 月开始发布《快讯》和《工作论文》。《快讯》产品版

权为“社会保障实验室”所有，未经“社会保障实验室”许可，任何机构或个人不得以任何形式

翻版、复制、上网和刊登，如需使用，须提前联系“社会保障实验室”并征得该实验室同意，

否则，“社会保障实验室”保留法律追责权利；《工作论文》版权为作者所有，未经作者许可，

任何机构或个人不得以抄袭、复制、上网和刊登，如需引用作者观点，可注明出处。否则，

作者保留法律追责权利。 

如需订阅或退订《快讯》《工作论文》，请发送电子邮件至: cisscass@cass.org.cn。 

地址：北京东城区建国门内大街 5 号 

电话：（010）84083506         传真：（010）84083506 

网址：www.cisscass.org         Email: cisscass@cass.org.cn 

联系人：董玉齐 

 

 


