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启示与建议

一是政策制定与监管部门要有定

力和担当，充分理解长期资金的短期

波动和长期风险补偿，放宽社保基金、

基本养老金等在“股指期货、国债期

货、基础设施债权计划、优先股、股权

投资基金”的投资限制，满足其分散风

险、多元配置的需求。历史经验一再

证实 ：多元配置是养老金抵御危机的

“不二法门”。上述相关领域的投资限

制，从单个资产看，似乎降低了风险。

但从投资组合角度看，不利于养老金

机构整体分散风险，抵御极端冲击。

二是加快研究增加国债期权、30

年期国债期货等产品供给，为养老金

提供被动投资、风险对冲，以及资产

负债管理的有效工具。两次危机过

后，资产负债管理已成为很多养老金

机构的惯常操作，一些机构还采取了

负债驱动投资策略。这些策略的实

施，往往依赖长久期债券。然而，当前

国内债券市场，长债占比仍低。

三是引导养老金及相关公募基金

优化 TDF 滑降曲线设计，为职工在临

近退休阶段提供更多保护，同时根据新

冠肺炎疫情等影响，及时评估或调整

模型及决策参数。低利率意味着长期

收益或进一步回落。全球经济与资本市

场走势分化，新兴市场在资本流动以

及公共卫生领域的脆弱性，地缘政治

摩擦升温，或导致资产价格的波动性

及相关性急剧变化。国内相关机构宜

密切关注并考虑 ：“趋势性”“结构性”

变化及对战略配置的影响并适时调整。

四是在投资业绩计量标准与考核

方式上，允许规模化运营的养老金机

构设立合理的绝对收益策略目标。养

老金如果过于强调相对收益和跟踪误

差考核，将业绩与市场指数挂钩，投

资人只能“随波逐流”，很难背离指数

去做真正的“逆周期”长期投资。在极

端市场情形下，这种做法还可能带来

灾难性的后果。

五是引导国内养老金做好压力测

试、制定预案，与关键决策者及监管

部门充分沟通、形成策略共识，为未

来抵御极端市场冲击，提供有效保护

和明确指引。

（作者单位 ：中证金融研究院）
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近日，《中国会计通史》出版签约仪式在中南财经政法大

学南湖校区举行，标志着由中南财经政法大学资深教授、世

界著名会计学家郭道扬先生历时8年独立编修完成的8卷本、

300余万言《中国会计通史》正式竣稿并交付出版，成为中国第

一部会计通史，也是世界上的第一部会计通史。

作为2011年以郭道扬教授为首席专家的国家社科基金重

大项目“中国会计通史系列问题研究”的第一分支课题，《中国

会计通史》以丰富的史料、严谨的论证、卓越的史识，梳理勾画

了中华民族会计发展的历史源头、发展风貌和卓越成就，系统

总结了会计发展的四十个运行规律和一个总规律，完整展现了

辉煌灿烂的中华会计文明成果和独特魅力。这部鸿篇巨制的完

成不仅对确立会计学科和会计工作者的价值与地位具有重大

意义，而且创造了中国和世界会计研究史与会计文化研究方面

的奇迹。

首部会计通史正式竣稿并交付出版

本刊记者|李烝  特约通讯员|金文  摄影报道

中
国
财
政
杂
志
社


	图片新闻  首部会计通史正式竣稿并交付出版



