
个人养老金制度实施三周年：公募整装再出发 多维度破局“成长的烦恼”

本报记者 张凌之

“个人养老金制度实施三年，我每年都将 1.2 万元的额度存入个人养老金账户并投资了

一些公募基金产品，这几年市场震荡，并没有太关注，最近有空一看，居然已经赚了近 1
万元。”

这是一位个人养老金投资者的故事。故事的背后，是个人养老金制度实施三周年交出的

成绩单：制度框架基本完善，人群覆盖初具规模，产品体系不断丰富。其中，个人养老金基

金产品规模和业绩“双丰收”——Y 份额规模超 150 亿元，97%以上的产品成立以来实现正

收益，显示出“长钱长投”的魅力。

这份成绩单的取得，离不开公募基金公司的多维进阶与深耕细作。三年来，在产品端，

从单一的养老 FOF扩展到策略多元的“产品货架”，覆盖不同风险偏好的投资者；在投研

端，构建起工业化、流程化的投研体系，追求长期稳健回报；在服务端，从单向营销转向全

生命周期的温暖陪伴，致力于成为投资者养老路上的“同行者”。

站在三周年的新起点，“开户热、缴费冷、投资少”的现实瓶颈依然待解，制度推广正

从“良好开局”迈向“高质量发展”的深水区。行业各方已凝聚共识，期待通过拓宽税优覆

盖面、提升账户便捷性、丰富产品供给等顶层设计优化，共同破局。面向未来，基金公司整

装再出发，希望以更专业的投资能力、更创新的产品布局和更智慧的陪伴服务，助力个人养

老金制度行稳致远。

交出亮眼成绩单

作为中国养老保险体系“第三支柱”的重要制度安排，个人养老金制度实施三年来，整

体上取得了“快速起步、初具规模”的成绩。

近三年来个人养老金参与人数快速攀升。人力资源和社会保障部数据显示，自 2022 年

11 月个人养老金制度试点以来，截至 2024 年 11 月末，全国个人养老金账户开户人数已达

7279 万人。2024 年 12 月，个人养老金制度从 36 个先行试点城市（地区）推开至全国。

在制度框架基本完善，人群覆盖初具规模的基础上，个人养老金产品数量大幅增长，产

品体系也不断丰富。国家社会保险公共服务平台数据显示，自 2022 年 11 月启动个人养老金

制度以来，截至 2025 年 11 月 23 日，目前共有四类产品纳入个人养老金产品目录，总数达

1245 只，较 2025 年二季度末增加 185 只。在纳入个人养老金产品目录的四类产品中，储蓄

类产品数量最多，有 466 只，主要以银行存款形式存在；保险类产品数量合计 437 只，涵盖

年金保险、两全保险、专属商业养老保险三类；基金类产品包括 FOF基金与指数基金，为

305 只；理财类产品数量合计 37 只，一般采用固收类低风险为主的多元资产配置策略。从

种类来看，基本覆盖了不同风险偏好、不同投资期限的养老投资需求。

作为个人养老金产品的重要品类，个人养老金基金产品和规模业绩取得了“双丰收”。

Wind 数据显示，截至 2025 年 9 月 30 日，全市场共有 301 款个人养老金基金产品（Y 份额），

Y 份额合计管理规模 151.11 亿元，较 2024 年底增长 65%。其中，指数基金 Y 份额的规模增

速亮眼，较 2024 年底有超 7 倍的增长。截至 11 月 23 日，97%以上的个人养老金基金产品

成立以来均实现了正收益。

个人养老金基金产品持有人数量也快速增长，Wind 数据显示，截至 2025 年上半年末，

全市场养老 Y 份额持有人户数达 166.24 万户，较 2022 年末的 38.76 万户出现大幅度增长。

从基金管理人角度看，截至 2025 年三季度末，7 家公募机构旗下养老基金 Y 份额管理规模

均突破 10 亿元，相比 2025 年初新增 3 家。

长期投资理念也在逐步普及。“个人养老金封闭运作的制度设计有效引导参加人进行长

期投资，在提供税收优惠的同时，也潜移默化地培养了公众的长期养老储蓄意识，对推动中



长期资金入市有着积极的助力作用。”交银基金相关业务负责人表示。

基金公司多维进阶

个人养老金制度实施三年来，作为关键参与者的公募基金公司，在投研、产品、营销投

教等多个维度持续深化与创新，积极应对国民长期养老投资需求。

中国证券报记者调研了解到，为支撑养老投资所需的长期稳健回报，基金公司的投研体

系正向工业化、流程化与多策略演进。中欧基金探索“专业化、工业化、数智化”的投研战

略，其养老 FOF 团队将投资流程细分为设计、生产、组装、检测“四大车间”，旨在产出

“可预期、可复制、可解释”的投资成果。兴证全球基金通过“多资产、多策略”的方式来

平滑组合波动，努力将基金呈现为“相对稳定的贝塔”和“相对确定的阿尔法”特征，通过

积极挖掘市场上相对收益和绝对收益的投资机会不断增厚组合收益。华夏基金在投资策略上

强调“升维”，从以固收为主转向“多资产和多策略”，致力于通过深度研究和主动管理实

现“阿尔法+贝塔双轮驱动”，为个人养老金获取可持续的超额回报。

产品层面，最显著的变化是从单一的养老目标 FOF产品，扩展至涵盖 FOF与指数基金

的多元货架。在个人养老金推行初期，如建信基金、华泰柏瑞基金、交银施罗德基金等均重

点布局了目标风险与目标日期型 FOF产品，以满足不同风险偏好和退休年龄人群的需求。

随着制度推广，指数基金被纳入个人养老金目录，产品供给迎来大扩容。华夏基金搭建

了风格梯度清晰的产品线，其跟踪“双创”指数、中证 500 等宽基指数的 ETF 联接 Y 份额为

投资者提供了多元化的投资品种。华泰柏瑞基金迅速布局了追踪红利低波、沪深 300、中证

A500 等多元指数的 Y 份额基金，构建起“策略多元、风险分层”的养老产品矩阵。建信基

金、交银施罗德基金也推动了以中证 500、创业板 50、红利低波类指数为标的的指数基金入

选，为投资者提供了更多低成本参与资本市场的新渠道。

此外，各基金公司的营销与投教活动已从单向的产品宣传，转向高频、多元的长期陪伴，

并精准触达年轻群体。建信基金推出了“以终为始”的 FOF配置方案和“步步为赢”的指

数产品投资方案，旨在为投资者提供产品使用说明书，将服务做细做实。中欧基金连续数年

开展养老投教主题月，线上打造养老专区，线下走进辰山植物园等年轻亲子场景，用“超长

假期”等生动概念与年轻人同频沟通。

华夏基金积极探索养老投顾服务和相应的解决方案。并在投顾端和投教陪伴端提供多元

化的养老服务，一方面，探索为客户提供一站式的养老金融解决方案；另一方面，注重从用

户真实需求出发，打造横纵结合、线上+线下贯通的立体式养老服务生态。例如，线上构建

“养老 Y 星球”投教阵地，提供养老计算器、养老 ID 卡测试等工具；线下举办高峰论坛，

并邀请跨领域博主组成“养老唤醒官”贴近大众。天弘基金提出以“识别个人风险承受能力”

为核心的养老长期投资理念。通过深入调研，识别不同人群在养老意识、认知与投资层面的

差异，开展分层分类投教：面向高校学生侧重养老规划与长期权益投资；面向在职人员提供

从入门到进阶的实用知识；面向临退休人群则强调稳健投资与防诈骗宣传。

总体而言，个人养老金制度实施的三年，是公募基金行业在养老金融领域深耕细作、全

面升维的三年。各家基金公司正从产品提供商向综合养老服务解决方案提供者转型，共同助

力国民“老有所养”的美好愿景。

迈向高质量发展之路

个人养老金制度落地三载，从破土萌芽到初步成林，取得了良好开局。然而，多家基金

公司相关业务负责人认为，当前制度推广仍面临“叫好”“叫座”之间的现实落差，其持续

发展亟待破解核心瓶颈。

目前，个人养老金制度最核心的问题在于“开户热”“缴费冷”并存，实际缴费人数和



资金规模远低于潜在空间。华泰柏瑞基金相关业务负责人一针见血地表示：“核心问题还是

缴费和投资比例不足，当前累计缴纳额可能还在几百亿量级。”交银施罗德基金相关业务负

责人认为，这背后既有投资者对制度理解不深的原因，也反映出税收递延政策对中低收入人

群吸引力有限的现实。此外，产品同质化、投资者选品难、跨机构服务协同不畅等问题，成

为了制度深化发展的拦路虎。

展望未来，基金行业普遍期待个人养老金能突破当前瓶颈，在未来三年实现从“良好开

局”到“高质量发展”的跨越。为实现这一愿景，各家基金公司从政策、产品、服务等多维

度提出了富有建设性的建议。

在顶层制度设计上，拓宽受惠面成为共识。华泰柏瑞基金建议，适时提高或动态调整缴

费上限并探索差异化税优政策；交银施罗德基金则创新性地建议，在现有税收递延（EET）
的基础上，同步引入 TEE（缴费纳税、投资收益免税、领取免税）税收优惠模式，以覆盖更

广泛收入群体；兴证全球基金建议，需考虑面向边际税率低于 10%的广大人群提供其他优惠

政策。同时，提升账户便利性至关重要。中欧基金建议引入“一键开户、一键缴存、默认投

资机制”等，极大优化参与体验。

在产品与服务优化上，丰富供给、提升吸引力是关键。华泰柏瑞基金呼吁大力推广能带

来良好持有体验的“标杆品种”，并优化产品纳入与退出机制。建信基金则希望扩充养老

FOF的投资范围，纳入衍生品、REITs等以丰富策略。在投教协同上，交银施罗德基金建议

行业应形成投教合力，有效提升个人养老金制度宣传推广的影响力和覆盖面。

面对时代的召唤与投资者的托付，基金公司已整装再出发。建信基金规划了“夯实基础、

拓展工具、前瞻创新”的产品布局路径，致力于构建服务全生命周期的产品矩阵。华夏基金

相关业务负责人表示：“将深度参与国家养老金融的制度建设和投资管理，打造全品类养老

金融产品矩阵，并打造全生命周期的养老投教生态圈。”兴证全球基金则将养老投资视为战

略业务，将勤勉尽责地管理现有产品，并持续在产品创新上深耕拓展。

站在三周年的新起点上，公募基金行业正以更大的决心、更专业的能力和更温暖的陪伴，

投身于这场关乎国民长远福祉的事业，共同推动个人养老金制度行稳致远，助力亿万国人绘

就“老有所养”的安稳图景。


