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10月28日，在“北大赛瑟（CCISSR）论坛·2023（第二十届）”上，全国社会保障基金
理事会原副理事长陈文辉围绕“应对老龄化危机与现代产业建设”进行主旨演讲时表示，
应对老龄化，从财务角度考虑，要积累养老金，而养老金的积累将助力形成大量长期耐心
资本。科技创新是现代产业建设的核心，长期耐心资本是企业攀爬“科创珠峰”的最好伴
侣。随着更多原创科创企业发展起来，资金获得良好回报，将积累更丰厚养老金，进一步
为应对老龄化助力。

陈文辉表示，老龄化既是挑战，更是机遇。核心在于，可以发展养老新产业，积累充足的
养老金，支持现代产业建设。一方面，老龄化带来产业发展新需求，如养老院产业、传统
产业机器人人工智能改造、医药健康产业等。另一方面，老龄化从资金供给角度促进新产
业创新，带来长期资本新供给。

他认为，缺乏长期耐心资本是我国现代产业发展的制约因素。我国经济发展到当下，不缺
资金，但缺长期耐心资本。我国金融结构以间接融资为主，长期股权资金较缺乏。2022年
人民币PE出资中，仅8.3%来自养老金、社保基金、险资等长期资金。同时，我国股权资
金持有期较短。2021年，我国VC/PE机构的平均持有期分别为3.8年、3.3年；全球私募股
权基金的平均持有期为4.3年，已较5.9年的峰值下降。

他从我国现阶段情况分析，养老金及长期寿险是当期积累长期资本的主要途径。国外的捐
赠基金、慈善基金等短期内难以在我国形成规模；银行理财资金短期难有突破。当下，应
大力发展养老金、长期寿险市场。

陈文辉认为，积累长期资金，对于我国现代产业体系建设、支持原创性科技创新有重要作
用。随着长期资金投资现代产业建设，以及更多科创企业发展起来，从长期来看，能获得
高额回报积累，也可以积累更丰厚的养老金。“有了更多的养老金，我相信我们应对老龄
化的危机，就有更多的手段更多的力量，那么老龄化的问题就能够真正地化为危机，并且
更好地让全体人民共享改革发展的成果。”
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