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厂、厂、／周延礼

U么／健全多层次养老保障体系
规范发展第三支柱养老保险

商业保险在应对人口快速老龄化挑战，满足人民群
众多样化养老需求，增强养老保障体系可持续性等
方面，大有可为。

人口老龄化是社会发展的必然趋势。现阶段，我国加速进入老龄社会，这既带来冲击，也蕴藏机遇。积极

应对老龄化是一个长期过程，需要综合施策。应对人口老龄化加速，金融可发挥重要的支持作用。落实国

家有关政策部署，发展多层次、多支柱养老保险体系，加快养老金金融发展，是积极应对人口老龄化的重

要举措，对推动“十四五”时期和更长时期内我国经济社会持续健康发展具有非常重要和深远的意义。同

时，我国也要加快发展养老服务金融和养老产业金融，增加优良的养老服务供给。本期专题讨论邀请了来

自监管部门、金融和保险业界、学界多位专家，深入探讨我国老龄化加速下金融服务养老事业的发展状况

和面临的挑战，提出相关思考和建议，探索适应中国国情的金融服务养老事业发展道路，助力养老保障事

、ll，高质量发展。

／朱民

／1 6／粪翳尊譬；警萑耋：
／周延礼

nn／不断提升保险资金运用市场化水平
么U／助力养老保障事业高质量发展

老龄化对全世界也对中国产生了巨大影响。过往的经
验已经不管用，需要新的工具、新的思维方式来处理
老龄化带来的新的对宏观经济、金融和民生等方面的
挑战，要提早做预案。

保险资金运用要坚持以习近平新时代中国特色社会主义
思想为指导，以新发展理念为引领，持续深化改革，助
力养老保障事业高质量发展，更好满足人民对美好生活
的向往。
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／邢炜

11／全面推进金融服务养老产业发展
么0／保险业大有可为

／贾江

26／挚蓬羹耄簇医萋主祯藁支柱建设

／陈东升

29／捶妻辟冀筹资
／段国圣、马得原

厂、厂、／发挥长期资金优势探索养老产业布局
3么／应对新形势下保险资金运用的挑战

／魏晨阳

36／墨甓宠需耋苇凿滦度融合
／王焯

39／蘸警奚会耋嘉叁曼柱的新抓手

／李迅番、徐驰

42／冀鉴訾翌莫著舍劈服务

／王国言、范东

46／奎翼霎鐾篮囊系囊震的逻辑与思考
／范韶华、魏晨阳、张雨萌、克里根-普罗克特

49／毒鬓墨盔6銎态系统

随着社会对养老领域金融产品的需求持续增长，金融
服务养老产业的市场潜力很大。应破局拓新，积极推
动养老领域金融生态建设迈向“统筹规划，协同监

管，突出专业，市场运作”的健康发展之路。

当前，随着第一支柱基本养老保险制度改革的深入推
进，保基本、兜底线的功能进一步发挥，为加快发展第

二、三支柱提供了机遇和空间。

本文从时间和空间两个维度拓展了筹资概念的理论思想
框架，提出在长寿时代下，最优筹资模式需要充分运用
筹资两大原理，保险公司在实践中探索最优筹资模式，
还需要结合行业发展趋势、在行业深转型的大背景下开
拓创新。

为进一步激发保险资金布局养老产业的积极性，本文建
议加强政策设计，在严控风险前提下，解决保险资金投
资养老产业的痛点、难点。

为了支持保险业参与养老服务体系建设，我国可借鉴
国际经验，优化政策体系，充分发挥保险业的独特作
用，进一步促进保险与养老产业融合与协调发展。

本文分析了泛欧个人养老金产品制度安排的主要内
容和特征，认为其对欧盟发展养老金第三支柱具有
重要意义，也可为我国养老金制度设计及投资管理
所借鉴。

中国“重房产”的居民财富配置结构一定程度上抑制
了老年财富管理的空间，而发展“住房反向贷款／保
险”的补充养老模式可以通过发挥住宅房屋的资本属
性缓解养老压力。

立足于大资管和老龄化的时代关口，保险公司应构建
“投资+负债+保障”的保险资金支持养老高质量发展

的综合框架体系，增强保险资管能力建设，为践行国
家老龄化战略贡献险资力量。

本文概述英国市场领导者金融活动服务养老事业的框
架和经验。他山之石，可以攻玉。英国市场的经验可
为中国在建设养老体系，发展养老领域金融和实现社
会共同繁荣时提供一个借鉴。
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／孙关琦

[n／关于金融风险“早识别、早预警、
03／ 早发现、早处置”的几点思考

随着经济周期、金融周期的起伏，不良资产也会
周期变动，不可避免会出现高风险机构，需要建
立具有硬约束的高风险机构早期纠正机制，“不
纠正即处置”，不使高风险机构在一些地方出现
淤积。

／周皓、沙楠、赵靖

厂_7／政策灵活纠偏与风险有序出清
0／／——202 1年度中国系统性金融风险报告

对金融体系而言，如何在经济转型中发挥积
极促进作用，如何在宽信用与紧信用并存的
环境下避免抱团过紧误伤民企与小微企!忆
如何在自身发展过程中防范系统性风险，需
要政府与金融监管部门更好地把握。

央行与货币

MONEY&CENTRAL BANKlNG

／李波

63／篓蕹翁鋈翁蠢墨资产购买
新兴经济体央行资产购买操作的关键问题是
央行能否以及如何通过资产购买计划实现政
策目标，同时遏止资产负债表、财政主导和退出
等方面风险。

／李奇霖、孙永乐

65／萋星f拥槲勺
在高质量发展阶段，要想引导金融机构加大对
实体经济特别是小微企业、科技创新、绿色发
展的支持，结构性货币政策会是央行的重要抓
手。而这种绕过“宽货币”，通过政策优惠来推
动银行进行“宽信用”的“先贷后借”直达机制
会成为央行发力“宽信用”的重点。

银行与信贷
CREDIT&BANKING

／刘连舸

69心隧藤器龇银
碳达峰、碳中和是一场全新变革，对商业银行的
服务能力提出更高要求。当前，我国银行业在机
制体制、投融资结构、产品创新、人才培养等方
面尚未完全适应，提升绿色金融服务质效同I缶新
挑战。

／熊钧、杨波、梁志元

73／；美隘齄冀w勺
推动银行信贷业务“碳达峰”，涉及公司治理
的方方面面，必须坚持系统观念，运用系统方
法，处理好当前与长远、发展与安全、整体与
局部的关系，做好科学应对。

资本市场
CAPI]≯、L MARKET

／姜沅伯

7仄／美国证券交易委员会在公众公司
／J／重整中职能演变的分析与启示

美国的制度对我国《破产法》与《证券法》的制
定修改产生了巨大影响。美国的经历启示我们，

中国证券监管机构在重整程序中尤其应当关注

}口I；i溜匕市t≥iali室!§十戈噬Ei#m{；实施。

／徐惊蛰82／鬻负舰
证券公司的资产负债表呈现出鲜明的行业特
征}口个体差异，在资产负债管理中具有丰富的
实践内涵。本文从“量、价、险”三个维度分析

资产负债管理实践中的要点和挑战，并提出展

望与建议。
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财富管理
WEALTH MANAGEMENT

／盛和泰

85／苗秀铳袈簇笋蓄髹婺霸险
／郑策

90／然藁嚣鬈及苴
保险具有风险补偿、社会治理和资金融通等功能
作用，可以围绕控制碳排放和增加碳吸收两大环
节，从负债端和资产端同时发力，在推动低碳转
型、实现“双碳”目标过程中发挥积极作用。

本文分析了基础设施基金业务关键环节，指出了基
础设施基金投资策略。我国基础设施基金正迎来难
得的发展机遇，意义深远、前景看好。

金融科技
FlNANCIAL TECHNOLOGY

／朱太辉、龚谨

93／莴当骜警尉勺 趼|
数字基础设施是产业数字化发展的底座。数字基
础设施包括传统基础设施数字化、新型网络、数
据、安全等信息基础设施，是产业数字化发展的
基石，决定着产业数字化的发展方向和增长空间。

边鹏

发挥金融供给侧作用
健全我国开源生态体系
可以预见，我国将加强区块链、开源生态和金融
业的供给侧改革，形成合力，加快区块链等先进
信息技术在我国开源生态中的推广进度，国有
金融机构在其中可以发挥重要的推动作用。

论文故事汇
ESS／心§AND PAPERS

／誊博辉
OO川言息不对称风险被定价了吗?
u＼／／ 本文基于价格的度量方法，即衡量信息泄露风险，捕捉非知情投资者信息不对称’陛的异常特质波动率，推断出

信息不对称风险确实会被定价。

国际
INTERNATIONAL FI NANCE

／徐辰

／1 O／1／褒蔫惠誓鑫业税务合规 ／1 O
中国已经发展成为全球第二大经济体，中国企业

的全球化步伐正在迅速加快。但是，除了资产扩张
和损益因素外，风控及合规必须引起“走出去”企

业管理者的足够重视，这正越来越成为决定企业

全球化发展可持续性的重要因素。

张超、刘思敏

美国国债市场流动性：“闪崩”
事件的回顾与启示
本文在比较近年来美国国债市场发生的几次典型
的流动性“闪崩”事件基础上，通过分析美国国债
市场的运行特征，试图讨论造成美国国债流动性
加速衰竭的可能原因，并总结对我国国债市场的
启示。

道口研究
PBCSF RESEARCH

／殷子涵、王艺熹

／1 n—7／全球ESG责任投资发展测犬与启示
u，／ ESG责任投资能够从投资端更好地监督推动企业生产过程中履行应尽的道德义务。合理地在中国资本市

场发展ESG责任投资能有效助推中国绿色金融发展，进一步推动实现可持续发展规划与“双碳”目标。
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