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摘  要 

2022年我国第一次出现人口负增长的趋势，急速加剧了人口老龄化的到来。我国老年人主要依靠养老金

来获取收入，这是保障社会养老需求的重要手段。然而，由于人口年龄结构、养老保险制度的缺陷、资

金投资运营效率低以及财政支持力度不足等原因，养老金的收支平衡面临着巨大的挑战。在这个背景下，

本文以辽宁省的养老金收支平衡为研究对象，利用《中国统计年鉴》等资料进行数据收集和分析。通过

应用GM(1, 1)灰色预测模型，本文对辽宁省养老金的当前结余情况进行预测。在当前政策不变的情况下，

预计养老金缺口将逐渐扩大。为了应对养老金未来可能出现的财务风险，辽宁省率先提出多层养老体系

协调发展、弹性延迟退休、引入自动调节机制以及加大养老产业市场投资力度的四条建议，以为解决辽

宁省乃至全国范围内人口老龄化所带来的养老金收支平衡问题提供决策依据。最后得出解决中国实际情

况的养老金缺口问题，需长期共同实行局部提升财政支出中社会保障支出的比重、加快发展第三支柱个

人商业养老保险、渐进式延迟退休年龄和提高养老金投资规模和收益率。 
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Abstract 
In 2022, China’s population showed a trend of negative growth for the first time, which rapidly 
aggravated the arrival of population aging. The elderly in China mainly rely on pensions to obtain 
income, which is an important means to protect the needs of social pension. However, due to the 
age structure of the population, the defects of the pension insurance system, the low efficiency of 
capital investment and operation, and the lack of financial support, the balance of payments of 
pensions is facing enormous challenges. In this context, this paper takes the pension balance of 
payments in Liaoning Province as the research object, and uses the China Statistical Yearbook and 
other data for data collection and analysis. Through the application of GM(1, 1) grey prediction 
model, this paper predicts the current balance of pension in Liaoning Province. With the current 
policy unchanged, it is expected that the pension gap will gradually expand. In order to deal with 
the financial risks that may arise in the future of pensions, Liaoning Province has taken the lead in 
proposing four suggestions for the coordinated development of the multi-layer pension system, 
the flexible delay of retirement, the introduction of an automatic adjustment mechanism, and the 
increase of investment in the pension industry market, so as to provide decision-making basis for 
solving the pension balance problem caused by the aging population in Liaoning Province and 
even the whole country. Finally, it is concluded that to solve the pension gap problem in China’s 
actual situation, it is necessary to jointly implement a long-term partial increase in the proportion 
of social security expenditure in fiscal expenditure, accelerate the development of the third pillar 
of individual commercial pension insurance, gradually delay the retirement age and increase the 
scale and yield of pension investment. 
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1. 文献综述与问题提出 

一般而言，养老金缺口是指当年的养老金缴费收入不足以弥补养老金支出而形成的赤字。以养老金

缺口为代表的养老保障问题事关国家发展全局，也是影响民生保障和社会稳定和谐的基础性问题。根据

翟振武等人的预测，2060 年之前，中国的人口老龄化趋势都将难以扭转，这势必导致养老金缺口问题进

一步加剧。与此对应，目前中国养老金缺口的弥补主要依赖于国家财政补贴，而日趋扩大的缺口已经使

国家财政难堪重负，未来将更加难以持续[1]。由此可见，当前中国养老保险制度面临诸多严峻挑战，且

潜在的养老金支付危机正在积聚。因此，在人口老龄化背景下探究导致我国养老金缺口的根本原因及其

化解之道，已成为我国政府的当务之急，这也正是本文试图探讨的核心问题。 
关于养老金缺口的化解。已有文献进行了诸多探索，主要提出了四种解决方案：(1) 参数设计改革，

即通过调整缴费率、养老金替代率、退休年龄等参数来缓解或解决养老金缺口问题。在人口结构和宏

观经济环境不断变化的背景下，为了保证养老保险制度的长期稳定发展，需要对养老保险制度所涉及

的缴费率等参数进行周期性调整。(2) 系统化改革，即从现收现付制转变为积累制。现收现付制本质上

是由在职职工供养上一代退休职工，具有代际转移特点；而积累制则是通过建立个人账户，进行基金
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投资和储蓄，退休职工的养老待遇取决于个人的缴费时间、缴费费用、基金收益等因素。目前，包括

美国、英国、法国等大部分 OCED 国家都在推动从现收现付制转向积累制的系统化改革，瑞典、意大

利、波兰等少部分国家则采用现收现付和积累制相结合的部分积累制。(3) 财政补贴政策，即由中央和

地方政府兜底，弥补养老金缺口，增强养老金的偿付能力[2]。我国财政对养老金的补贴规模持续增加，

从 2002 年的 408 亿元增加到 2019 年的 10319 亿元。(4) 推动养老金入市，即将养老金中的个人账户资

金投资于证券市场，实现养老金的保值增值。2015 年，国务院积极推动养老基金进行多元化资产配置，

正式印发《基本养老保险基金投资管理办法》以获取长期稳定收益。《基本养老保险基金受托运营年

度报告》在 2021 年 9 月由全国社会保障基金理事会发布，表明 2020 年基本养老保险基金的权益投资

收益率达到了 10.95%。 
综上，尽管已有文献针对养老金缺口的应对化解措施做了大量研究，但鲜有文献在辽宁省养老金缺

口日益增大这一现实背景下进行讨论，这导致对养老金缺口少了中国特色的思考研究，低估养老金缺口

的未来扩张所导致的种种现实问题，从而使得基于此的政策建议脱离中国现实且难以提供有针对性的解

决方案。 

2. 基于 GM(1, 1)模型预测未来辽宁省养老金缺口 

(1) 辽宁省养老金收支现状 
作为辽宁省社会保障体系的重要组成部分，养老保险制度的建设正在不断改进和完善。首先是养老

保险的覆盖面逐步扩大，2021 年辽宁省参加城镇职工基本养老保险的人数为 1227.6 万人，比上一年增加

了约 18.3 万人。其中参保职工有 1103.2 万人，增加 17.6 万人；参保离退休人数为 857 万人，增加 17.3
万人。其次，城镇居民人均收入当中养老金的年收入为 6480.43 元，依旧处在一个较低的水平。再次，

2021 年辽宁省城镇基本养老保险基金总收入为 2651.8 亿元，同比增长率为 6.8%；支出为 2732.2 亿元，

同比增长 13.8%，同比增速放缓，养老金当期结余为−80.4 亿元较 2020 年下降了 2.3 亿元，并且当期结余

值在逐渐见减少，未来出现缺口的几率在增大，见表 1。 
 

Table 1. Liaoning Province pension income and expenditure status table 
表 1. 辽宁省养老金收支现状表 

年份 养老金收入 养老金支出 养老金当期结余 
2014 1431.9 1372.3 59.6 
2015 1498.7 1604.4 −105.7 
2016 1526.8 1781.2 −254.4 
2017 1614.7 1967.7 −353 
2018 1927.1 2182.9 −255.8 
2019 2534 2377 157 
2020 2470 2548.1 −78.1 
2021 2651.8 2732.2 −80.4 

 
(2) 辽宁省养老金影响因素分析 
对养老金可能持续出现未来缺口的风险，我们必须去探究其形成的原因并提出有效的政策加以调

控。作为具有代表性的辽宁省来说将全国普遍性的因素与本省自身因素结合分析更具说服力。本文对

于养老金缺口预测主要由人均可支配收入、流动人口、自然增长率、职工参保人数五个方面进行预测，

见表 2。 
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Table 2. Relevant indicator data on factors affecting the pension gap in Liaoning Province 
表 2. 辽宁省养老金缺口影响因素的相关指标数据 

年份 养老金缺口

(亿元) 
自然增长率

(%) 流动人口(万人) 参保人数(万人) 人均可支配收入(元) GDP 
(万亿) 

2016 −254.4 1.0 −18.7 1120.5 311254 2.04 
2017 −353 −7.8 −16.6 1195.5 32876 2.17 
2018 −255.8 −0.3 −20 1205.2 34993 2.35 
2019 157 −0.3 −3.1 1210.3 37341 2.49 
2020 −78.1 −5.7 −13 1209.3 39777 2.5 
2021 −80.4 −3.2 −19.1 1227.6 43051 2.76 

 
(3) 辽宁省养老金收支状况的 GM(1, 1)模型预测 
本文主要对养老金的当期结余进行预测，因此选用辽宁省基本养老保险基金总收入和总支出作为预

测指标运用 GM(1, 1)灰色预测模型，分别预测出未来 5 年的数据再做差求得养老金的当期结余，以养老

金当期结余的情况来做养老金缺口的分析。 
收入模型的 GM(1, 1)预测结果 
根据上述的理论建立养老金收入灰色预测模型，其原始数据序列 

X(0) = {1431.9, 1498.7, 1526.8, 1614.7, 1927.1, 2534, 2470, 2651.8} 

对其进行一次累加后生成 
X(1) = {1431.9, 2903.6, 4480.6, 5982.9, 8230.8, 104322.8, 13200.8, 15688} 

对其进行拟合求得回归参数的发展系数 a = −0.1679921，灰色作用量 u = 207.5989，其相对精度 = 
90.63604%后验差比值检验：C 值 = 0.1044542，C 值 < 0.35，GM(1, 1)预测精度等级为：好，因此可以

利用此模型进行预测，预测结果见表 3。 
支出模型的 GM(1, 1)预测结果 
同样，我们根据上述理论建立养老金支出的灰色预测模型，其原始数据序列 

X(0) = {1372.3, 1604.4, 1781.2, 1967.7, 2282.9, 2377, 2548.1, 2732.2} 

对其进行一次累加后生成序列 
X(1) = {1372.3, 2977.8, 4892.8, 6837.8, 9326.9, 11386.9, 13549.7, 16549.5} 

对其进行拟合求得回归参数的发展系数 a = −0.194635，灰色作用量 u = 140.5083，其相对精度 = 
95.70367%，后验差比值检验：C 值 = 0.05972708，C 值 < 0.35，GM(1, 1)预测精度等级为：好根据养老

金收入和支出的灰色预测值做差求得养老金当期结余的预测值见表 3。 
 
Table 3. Grey forecast GM(1, 1) predicted values of current pension balance 
表 3. 养老金当期结余灰色预测 GM(1, 1)预测值表 

年份 养老金收入 养老金支出 养老金当期结余 
2014 1431.9 1372.3 59.6 
2015 1498.7 1604.4 −105.7 
2016 1526.8 1781.2 −254.4 
2017 1614.7 1967.7 −353 
2018 1927.1 2182.9 −255.8 
2019 2534 2377 157 
2020 2470 2548.1 −78.1 
2021 2651.8 2732.2 −80.4 
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Continued  

2022 2720.4 2833.7 −113.3 
2023 2757.4 2897.5 −140.1 
2024 2789.3 2938.6 −149.3 
2025 2827.4 2996.7 −169.3 
2026 2854.2 3054.5 −200.3 

3. 养老金缺口的原因 

(1) 人口年龄结构对养老金缺口的影响  
在全球人口老龄化问题日益严重的情况下，中国面临着更加严峻的人口老龄化挑战，不仅体现在老

年人口的急剧攀升，而且体现在复杂的人口老龄化结构上。尽管近年来，政府已经出台了一系列旨在改

善人口结构和促进经济增长的政策，但辽宁省的人口年龄结构失调、出生率低、人口净增长率持续下降

以及劳动人口流失的问题仍未得到改善。依据上文所述，辽宁省老年人口持续快速增长，人口老龄化结

构进一步恶化[3]。从这可以推断出，养老保险作为养老保险需求方面的一项服务，受益人口数量庞大且

增长速度迅猛。随着离退休人口的增加以及老年人寿命的延长，每个人在领取养老保险金的时间上也会

更长。因此，养老金的需求量将会逐年增加。与此同时，自 21 世纪初以来，辽宁省已成为全国范围内人

口净迁出较为严重的省份，伴随着人口年龄结构变化的加速进程和生育水平的持续下降，近年来辽宁省

的人口增长率持续下降，人口净流入率的降低使得辽宁省无法吸引更多的外来劳动力，劳动力短缺的情

况将进一步加剧。综上所述，辽宁省面临着十分严峻人口结构问题。未来几十年内，人口增长率将持续

下降，老龄化程度将不断加深，养老保险覆盖范围将逐渐扩大。与此同时，辽宁省大量人口流失和劳动

力逐年减少将导致人口抚养比持续下跌。这无疑增加了辽宁省养老保险运行机制的压力，并在一定时间

内导致养老保险金收支不平衡，形成财政缺口[4]。 
(2) 养老保险制度的缺陷以及支付水平的提高  
我国养老保险制度覆盖面不断扩大，参保人数不断增加，我国职工养老保险已基本实现了应保应保，

这是随着我国养老制度改革的不断完善和推进所取得巨大成就。截至 2015 年底，全国城镇职工基本养老

保险参保人数达到 26219.2 万人，2014 年达到 26907.4 万人，同比增长 2%。参合人数在各省也保持了双

增长的局面。但从 2011 年开始，我国城镇职工基本养老保险待遇收入增幅明显小于支出增幅，并呈现差

距拉大的趋势。造成现状的原因有两个方面：一方面，我国现行养老保险制度还存在一定缺陷，包括法

律制度不健全，层次偏低，缴费与待遇水平存在较大差距等问题，养老保险制度还存在一定的缺陷。在

此缺陷下，无法真正体现多得的原则，造成参保者费率偏低、养老保险基金收益受限等问题，也就造成

了养老保险基金的收益问题。另一方面，中国养老保险缴费水平持续改善。我国企业退休人员基本养老

金 2004 年月均 667 元，而经过连续十年的政策和制度调整，到 2014 年，企业退休人员基本养老金月均

上调至。缴费水平的提高和退休人数的增加，造成城镇职工基本养老保险金收支增幅的差距，不断加大

养老保险基金的支出力度。这一局面对养老金制度的长期约束。 
(3) 资金投资运营效率较低  
退休保险基金是获得退休收入的重要手段，也是被保险人支付收入之外的另一个收入渠道。养老基

金投资收入在填补养老金缺口方面发挥着重要作用。目前，中国养老保险投资的类型和结构相对独特，

主要投资方向是银行存款、国库券投资、央行纸币等，其中银行存款占相对较大的份额。截至 2015 年底，

约 94.5%的中国养老保险基金投资于银行存款。与其他类型的投资相比，银行存款的投资回报率相对较

低。根据费舍尔效应，如果经济衰退，通胀率高，银行存款的实际投资回报可能为负，导致养老基金贬

值[5]。虽然将养老保险基金投资于银行存款比其他类型的投资更稳定，不太确定，但这将大大降低基金
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的运营效率。根据社会保障基金年度报告(2016 年)，截至 2016 年底，国家社会保障基金总资产为 20423.28
亿元，基金投资回报率为 31.94 亿元，投资回报率 1.73%。基金投资业务效率低下和基金投资回报率低不

利于养恤基金担保的附加值。同时，这也将降低养恤基金的收入水平，扩大养恤金差距。  
(4) 财政支持力度不足 
近几年，我国财政对城镇员工的基本养老保险力度越来越高，从 1998 年的 24 亿元向 2016 年的 4716

亿元增长，在这段时间里，总补助了合计达 18339 亿元，特别是对吉林省等基础人员不按支省的补助，

从而减轻了吉林省人员的结构性缺口。虽然这样，财政补助的整体水平相对较低，财政补贴占城镇职工

基本养老保险基金收入的占有比较低，2006 年 2013 年，财政补贴占城镇职工基本养老保险金收入比重

逐年下降，2014 年 2015 年该比重有所回涨。在 2012 年 2015 年间，这个比例是 14.39%，总的来说，我

国城市员工养老金缺口在不断地扩展。财政补贴对于养老金收入的增长有一定的帮助、对于养老金缺口

的扩大有一定的缓解作用，但收效甚微[6]。 

4. 辽宁经验 

(1) 多层次养老金体系协调发展 
在辽宁省的基础上，要加快完善与发展企业年金、职业年金的相关体制，支持和促进税延型个人商

业养老保险，加快发展养老目标的证券投资基金，从而形成国家、社会、个人三方共同承担社会养老的

多支柱、多层次养老金体系，拓宽养老金收入渠道，促进养老金收支趋向的平衡[7]。另外，要加强对有

关指标的评价，强化监管，严格控制养老金运营链中的各个环节，以内部监督为主，社会监督为辅，形

成多层监管体系，同时亦可引入第三方审查监督制度，逐步缓解养老金隐性缺口对未来经济社会的冲击。 
(2) 实施弹性延迟退休的政策 
借鉴国外经验，将分行业有序、弹性延迟退休年龄改为循序渐进。可以根据性别、工作能力、本人

意愿、工作性质等特点，对特定的原因提出提前退休请求，可以同意他们要求，但要降低相应的待遇；

对有能力、期望工作的人员，可以适当地增加工作退休年龄。采用弹性退休的方式，既可以降低老金领

取数量，又可以增加缴费数量，从而达到“增收”和“减支”并举，极大地减少养老金负担[8]。 
(3) 引入自动调节机制 
在养老金制度改革的浪潮中，由瑞典设计的自动调节机制被越来越多的国家借鉴。自动调节机制的

运行，可以通过调整“名义运营利率”与挂钩率值进行控制，即当养老金的债务额高出积累额(包括名义

养老金资产)时，自动下调，以弥补差额；反之，也是如此。另外，出生率与平均寿命等指标之间也需要

设定基准线。通过自动调节的方法，使参与养老金的利益与社会经济的平衡的同时捆绑在从而在较长的

时间内保证分配机制和缴费率的稳定，形成“一荣俱荣，一损俱损”的局面。企业有了更加稳定的运行

环境，政府也会因养老财政结余问题减少干扰，减轻压力[8]。 
(4) 加大养老产业市场投资力度 
面对“未富先老”的现状，应大力支持养老产业智能化发展，促进民间资本共同参与养老产业，加

强投融资体系建设。与传统养老模式相比，智能养老模式集合了现代通讯与信息技术、老年服务产业技

术等，能够提高安全性，独立对外交流，是一种主动调整，以往强调的健康的模式。区域养老产业也将

获得更为广阔的发展前景，相信随着相关政策的陆续出台[9]。 

5. 应对养老金缺口的政策建议 

根据辽宁省养老金缺口的经验以及综合考虑我国当前老龄化和养老金缺口的实际状况，以下四种是

直接有效的解决方案：局部提升财政支出中社会保障支出的比重、加快发展第三支柱个人商业养老保险、
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渐进式延迟退休年龄和提高养老金投资规模和收益率。虽然推迟退休年龄短期内可以有效地缓解养老金

缺口问题，但长期来看，局部提升财政支出中社会保障支出的比重、加快发展第三支柱个人商业养老保

险和提高养老金投资收益率是解决养老金缺口的必要要求。这四种方案各有利弊，有其针对性、必要性

和政策推动难点。但解决中国实际情况的养老金缺口问题需要多种政策措施长期共同实行，构建多支柱、

多层次、多样化的养老保障体系，才能够缓解甚至解决人口老龄化带来的养老金缺口问题。 
(1) 局部提升财政支出中社会保障支出的比重  
改革开放以来，在政府主导的注重发展效率的经济政策下，中国经济在以往三十多年保持了高速增

长。在这种发展模式下，中国政府的财政支出表现出相对重视经济建设，对民生福利建设投入相对较小

[10]。2012 年，我国社会保障支出占整体财政支出的比重仅仅为 10%，而高福利的发达国家的平均值高

达 32%。鉴于我国社保基金的绝对数额和财政支出比重均远低于发达国家现状。从政府在社会保障方面

的责任来看，世界各国的社会保障模式大致可分为两种类型。一是以政府为核心的社会保障模式，政府

承担大部分养老保障负担，这是是绝大多数欧美发达高福利国家执行的社会保障模式。一是家庭是养老

保险的主要承担者，政府财政在社会保障特别是养老保险中起补充作用的模式。后者以经济发展为首要

目标，对于提供社会保障福利关注较少，我国的社会保障模式更倾向于后者。从发达国家的发展经验来

看，其实中国传统“养儿防老”这种家庭养老并不是一项有效的公共政策。在正外部性较大的社会养老

保障领域，政府承担核心责任，使其养老金收支更有效率，是时代发展的必然趋势。因此局部提升财政

支出中社会保障你给的比重以及政府在政府承担大部分养老保障的重要角色。 
(2) 加快发展第三支柱个人商业养老保险 
尽管政府在养老金保险体系中扮演着至关重要的角色，但第三支柱商业养老保险也需要加快发展。

近 10 年来，应尽快出台相关文件促进我国商业养老保险发展，改善我国商业养老保险的发展明显落后于

第一、第二支柱的情况。目前，我国第三支柱相关政策和制度正在形成三点共识：一是商业保险是第三

支柱的组成部分，第三支柱离不开商业保险。二是建立“个人养老金账户”作为其运行载体；三是第三

支柱应兼具保险和投资功能，覆盖范围不限于商业保险产品。一方面，个人商业养老保险强调自愿性和

灵活性，为个人养老金提供额外保障，也是积极应对人口老龄化的有效举措。个人商业养老保险不仅是

养老保障体系的重要组成部分，而且是第一、二支柱的重要补充。另一方面，由于我国商业养老保险监

管缺乏完善，长期发展缓慢，公众普遍对商业养老保险心存疑虑，大多缺乏安全感。因此，政府在积极

推动第三支柱个人商业养老保险发展的同时，应加大力度完善商业养老保险监管这一制度。引导商业养

老保险市场健康快速发展，监督立法，切实保护投保人利益[11]。 
(3) 渐进式延迟退休年龄  
目前，中国职工的法定退休年龄和退休金年限低于全球平均水平，与发达国家的标准相去甚远。目

前，中国女性员工的法定退休年龄为 50 岁，女性高管为 55 岁，男性员工为 60 岁。在发达国家，退休年

龄普遍在 60 岁以上。例如，英国、意大利、澳大利亚和奥地利的男性法定退休年龄为 65 岁，女性为 60
岁，但荷兰、丹麦和德国的法定退休年龄为 60 岁。西班牙男性和女性的年龄均为 65 岁，美国为 66 岁。

此外，上述国家都计划进一步推迟工人的标准退休年龄。推迟退休年龄有利于从收入供给增加和支出需

求减少两个方面缓解基本养老金压力。中国社科院测算，每推迟一次职工法定退休年龄，我国基本养老

保险基金可从供需双方缓解近 200 亿元的缴费压力。田月红等建立模型测算发现，如果将中国职工法定

退休年龄推迟至男性 65 岁，女性 60 岁，相比现行标准，基本养老保险金出现当期缺口的时间可能推迟

17 年左右，而 2085 年的累计缺口有望降低 55%以上[12]。 
在全国平均退休年龄相对较低的情况下，中国仍有逐步延长职工退休年龄的空间。有学者建议，中

国可以分阶段推迟退休，到 2045 年将男女职工的法定退休年龄推迟到 65 岁。2015 年 3 月，多部委联合
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发布相关文件，要求部分级别女性高管退休年龄推迟至与男性同龄的 60 岁。但从长远来看，延长退休年

龄只会延缓养老金不平等的出现，并不能从根本上解决养老金不平等问题。但从相对短期来看，逐步推

迟退休年龄是提前弥补养老金失衡的有效措施，并且可以与其他政策结合使用来缩小养老金缺口，这是

不可避免的选择，因为它是必要措施合作。 
(4) 提高养老金投资规模和收益率  
扩大养老金投资规模，通过国家计划增加投资回报，是改善养老金收入差距问题的有效手段，也能

在一定程度上缓解政府支出压力。养老金补贴。王成建议，国家统筹基本养老保险可以实现养老金集中

运营管理，扩大投资规模，提高养老金投资回报。据 2016 年中国社会保障发展年度报告显示，2016 年

广东、江苏、浙江等 9 个省份基金余额超过 1000 亿元，青海、黑龙商业养老保险排名第三，拥有三大支

柱，构成了社会保障的重要组成部分。中国的养老保险体系然而，近十年来，中国商业养老保险的发展

一直落后于第一、第二支柱，而通用文件直到 2017 年才正式出台。中国商业年金保险。郑秉文表示，目

前我国第三支柱相关政策和制度形成三点共识：一是设立“个人养老金账户”作为经营事业；第三支柱

应兼具保险和投资功能，覆盖范围不宜过大。仅限于商业保险产品。第三，商业保险应成为第三支柱的

组成部分。第三支柱离不开商业保险。个人商业年金保险强调自愿性和灵活性，是养老保障体系的重要

组成部分，是第一支柱和第二支柱的补充，为个人年金提供了额外保障，也是积极应对人口老龄化的有

效举措。另一方面，由于我国商业养老保险长期发展缓慢、监管不力，江西、内蒙古自治区等 7 个省份

面临当前收支不平衡的问题，或许可以通过细分来改善的资金平衡和缺口不协调的问题。在相关法律法

规尽快制定和完善的基础上，我国养老保险基金投资运营管理的限制将逐步放宽，通过好人等监管模式

提高养老保险基金的投资回报率。法规。改善养老保险收入和支出是我国养老保险制度的必然选择[13]。
2015 年 8 月，国务院相关文件正式批准养老基金入市，规定养老基金投资股票、基金等产品的比例不得

超过其净资产的 30%。价值。养老基金入市确实有利于养老金投资的多元化与提高增值收益，但入市之

后如何有效抵御市场系统性风险，保护投保人的资金安全，则需要更为完善的监管法规来约束引导。 
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