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缪建民：利率风险的近忧与远虑

 和讯网 2010-04-14   我要评论 

    世界是由发达国家和发展中国家组成的，在借贷关系中，在相当长的历史时期，发达国家是债权国，发展

中国家是债务国。但从1985年开始美国成为净债务国，全球债权债务关系发生了颠倒，发达国家成了主要的债

务国，发展中国家特别是亚洲国家成了主要的债权国。债权、债务关系的颠倒，金本位制度的取消，金融体系

由债权国主导，加之信用货币的本质，决定了债务货币的贬值是债务国的“盘中餐”。 

    全球金融危机结束以后，当前全球债务状况是恶化的。因为全球金融危机是以债务为起点，以更大的债务

为终点，只是债务从私营部门转到了公共部门。国际货币基金组织资料显示，经合组织国家2009年公共债务余

额占GDP的比例为90%，至2014年这一比例将达到110%。除非大幅削减政府开支，大幅加税，否则公共债务是无

法清偿的，而在目前经济还没有强劲复苏的情况下是做不到的。公共债务的清偿可通过三个方法：第一，直接

违约。第二，对外贬值、对内通胀。第三，借新债还旧债，进一步膨胀债务。但市场对借新债还旧债是有约束

的，市场的约束就是利率。政府进一步的债务膨胀，使利率上升，融资成本大幅度上升，会大幅增加融资压

力，长期收益率的上升对金融市场将带来重大的影响。 

  我国在应对金融危机的过程中，扩张性的货币政策和财政政策被大量应用，但由于人民币不可兑换，我国

的过剩流动性不能像美国那样向全球输送，而且我国当前产出的缺口为正，总需求的扩张导致我们面临的通胀

压力越来越大。今年年初开始我国采取了提高存款准备金率、加大中央银行票据发行力度等紧缩性政策。但当

前我国的市场利率是失真的，在实际利率为负的情况下，通胀如果持续上行，市场利率的上升将是不可避免

的。 

  对保险行业来讲，加深对利率风险的认识和分析是非常重要的。保险行业对利率的敏感性不亚于银行。从

现金流角度讲，保险行业中财险公司最好的约为20%，寿险公司现金流同样不高，一般不到40%，但保险行业的

负债成本却比银行高得多，银行的负债成本平均为1.7-1.8%，而寿险行业的负债成本可能高于4%。特别是在新

的会计制度下，国债收益率曲线的变化直接决定传统险产品当期的情况，而且对于保险资产组合来讲，我们的

组合中大部分是固定收益产品，利率变化对当期价格的影响非常大。 

  在周期转折的过程中，在这么复杂的环境下，认清利率的变化，对于我们下一步了解全球金融市场的走

向，防范保险经营管理风险有重要的意义，有助于我国保险行业实现可持续发展。 

 

                                                                            责任编辑：汪波涛 

上一篇：寇日明：加快构建巨灾风管体系 促经济社会有序发展 

下一篇：王梓木：中国财险公司应当实现两个转变 

相关专题 

评论只代表会员个人观点， 

不代表本网站观点

会员名   密 码  

重庆保险业一季度发展势头强劲 河南：养老保险个体户与企业职工同等待遇

新保险法解读：投保人新添哪...

法规部杨华柏博士解读新保险法

中国人民大学法学院：热评新...

首届学术年会入选论文集目录

关于开展第二届保险研究优秀...

中华人民共和国保险法（主席...

金融危机下的中国保险业：监...

《保险研究》征稿启事

2008－2009年度中国保监会部...

保险巨头押宝中国

关于征集中国保险学会首届学...

中国保险学会第二届学术年会...

2010年第9期总第154期《保险...

2010年第3期总第263期《保险...

2010年第8期总第153期《保险...

2010年第7期总第152期《保险...

2010年第6期总第151期《保险...

2010年第2期总第262期《保险...

2010年第5期总第150期《保险...

2010年第4期总第149期《保险...

2010年第1期总第261期《保险...

2010年第3期总第148期《保险...

2010年第2期总第147期《保险...

2010年第1期总第146期《保险...



联系方式 | LOGO说明          技术支持：北京甘同风险管理咨询有限公司 中国保险网(RMIC.CN)  

Copyright(c)1997-2005 www.iic.org.cn All Rights Reserved. 版权所有： 中国保险学会 京ICP备05048800号  

地址:北京市西城区金融大街15号鑫茂大厦北楼7层 邮编:100033 电话：010-66290379 66290392 传真：010-66290378  


