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内容概要

　　《保险资产负债匹配管理的比较、实践与创新》作者在认真总结国内外先进经验，融合积累实践
认识的基础上，系统梳理了资产负债匹配管理要点，构建出一套涵盖不同保险机构、不同国家地区、
多层次目标与多重环节的理论框架，探讨了我国保险业资产负债匹配管理的合理模式和发展策略。
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章节摘录

　　（三）监管对保险机构投资活动的约束方式发生转变　　各国的保险资金运用活动，首先都必须
是在其监管规定所允许的资产类别及比例范围之内进行的，因此理论上讲，对保险投资渠道和比例的
限制将对各国保险机构的资产配置方法选择和运作结果产生较强的直接约束，例如英国长期以来保持
较高的权益投资比例，就与其宽松监管理念所造成投资环境和投资风格是分不开的。
除此之外，许多国家还针对资本充足率、资本金要求、资产负债匹配度等内容提出了相关标准，在管
控保险公司整体投资风险的基础上间接作用于机构制定投资策略和构建投资组合等投资行为。
　　直观上看，对保险投资活动范围的监管限制会在一定程度上影响到保险公司投资组合的构成，并
进一步影响到资产负债协调效果：一方面，对投资渠道和投资比例的过严管制可能降低投资组合构建
的有效性，造成较大配置压力不单会影响到投资收益率的提升，还会妨碍保险公司正确实施资产负债
匹配管理、降低财务风险；另一方面，在本国保险市场竞争激烈、企业经营管理理念仍不成熟的时期
，制定过松的规定会使得保险机构在投资时的风险偏好进一步提升，枉顾对资产负债风险管理要求，
盲目加大股票、不动产、低等级信用债券等高风险资产的配置力度，以至于对公司经营造成极大危害
。
　　现实中，虽然目前大部分国家仍对投资范围和比例实行限制，但已经转向了以偿付能力为核心的
更谨慎监管模式；在将投资风险引入偿付能力监察系统的基础上，当局在投资工具和投资比例上采取
了相对宽松的原则，给予保险机构更自由灵活的配置空间。
各国保险业也充分吸取之前失败的教训，经营理念和投资方法逐步走向成熟，认识到如何在资金运用
时从适应负债特征的角度出发，并在投资决策时详细考虑满足公司资本充足性和偿债能力要求的法定
盈余目标。
此时，尽管对投资范围的直接限制仍有一定约束力，并且可以对投机等高风险行为发挥较好的抑制作
用，但它实质上已不再是影响资产组合结构的关键要素，例如，虽然都有严格的监管规定，但实质上
美国保险机构的股票投资比例一直是远低于其上限要求的，日本的境外资产和股票投资比例，以及韩
国的境外资产和不动产投资比例，距离其监管上限也都相去甚远。
　　⋯⋯
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