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经济资本计量：概念，算法和应用

摘要：经济资本是在当代金融市场高度发达和风险日趋复杂情况下，金融业开始注

重内部资本管理，并出现超越资本监管要求而产生的内部风险管理理念。作为保险公司

内部风险管理手段，经济资本对公司所面临的风险进行系统的描述、量化，真实地度量

了公司的风险结构。经济资本不仅是保险公司加强风险管理和资本管理的有效工具，还

可以使资本分配更有效率、绩效评估更加合理完善、保险产品定价更为科学、产品价值

管理得到优化。本文对寿险公司经济资本的概念和计算方法进行系统的介绍，并进一步

探索经济资本在保险公司经营管理中的应用以及在我国的发展前景。

关键词：经济资本 概念 计算方法 经营管理应用 中国发展前景
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一、经济资本的概念
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二、经济资本框架下的风险和计算方法
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（一）经济资本框架是欧洲偿付能力œ和市场一致性定价的风险计量基础
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三、经济资本在保险公司经营管理中的应用

ꞌ⅔ Ѿ ₉ ӝẢ ᶍ Ѿū ᶍ Ѿū ₪ḥᶍ ֖¥

₯ ╜ ū ỏ֚דѣזּ ₯ ֘ ᶍ Ѿ¦Ḯѣ Ἤ Ṓ

ūꞌ⅔ Ѿәⱳ ♪ ֚ỏ ≢ὥ Ҫᶍ ŧ ᶍ֚ỏ ≢ὥ Ҫә

Ṭ ѣ Ἤ ᶍẢ Ũūѣ Ἤ ╝ ᶍṚ źἬ   ꞌ⅔ Ѿū

Ả ὥ ᾷ Ѿὥ ū ѾẎ Ἕ ū₧ ὁἝ∏Ᾱ ūѣ ֑

Ḃ∩Ἕ∏ ¦

（一）经济资本为全面风险管理提供数量基础

ѣ≢⁄Ḯѣ Ἤ ᶍẢ ὥ ᾷ֚ỏ ᴃἝỸᶍ ūἬ Ᾰ

╤ ᶍẢ ὥ ū ᾈꞌ⅔ Ѿ╧Ả ¥ Ѿᾷ∩ ᶡ♩Ᾱ ¦ꞌ⅔

Ѿ Ả ⅝ ᶍἥ︡ū ֘ Ἤ ᶍẢ ὥ Ṛ ᵞ ¦

ū ꞌ⅔ Ѿ Ả ᶍ ῾ᾷḂ ⅝ ū ᶍ ū Ả

⅝ Ἕ ⱴ ¥ ū ᴶꞌ⅔ Ѿ Ỹ Ả ὥ ᶍ꞊ Ḣ¦

ᴹūꞌ⅔ Ѿ ☼Ṭ ѣ Ἤ ᶍẢ ¦ ṵңᶡⱵ Ẏ♪¥ᾹӀū

ᴋᶡ Ἐӝ ᾷἘ ᶍẢ ū Ả ṸṮᶍ ḉ ¦ ᴶūꞌ⅔ Ѿ

ᶍẢ ū Ἲ╤Ả ᾬ ᶍ ū Ả ᾬ¥Ả

ḢᾷẢ Ṉ ⌐ѣדἝ∏Ᾱ ¥ ᶍḉ ₐ ¦

ᴹūꞌ⅔ Ѿ Ѿūᵺ ☼ꜗ₂֡ᾈ Ѿ ū ᶍ

Ả ☼ꜗ₂֡ᾈ ↑ׅ ¦ ₂ ᾈ ה ∏ ↑ Ѿū₂

Ả ׅᵬ ūᴾṒѣ Ἤ ѾᶍД ¦

ῡūꞌ⅔ Ѿ ֑ồ ὥ Ἢ ₉ᴌ¦ ֑ồ ὥ Ἤ

Ả ὥ ᶍ ἕ ӝẎū־ ׁḢ ꞌ ӛѻ Ἤ ¦ ṵ ūꞌ⅔ Ѿ

Ἤ ֑¥ồ ᶍ Ᾱ ūἬ ꞌ⅔ Ѿ ᶍ₉ᴌ ↓ ἧ ū

╧ ֑ᾷồ Ⱶ ūᴾṒⱵ ӛ Ѿᶍ Ẏ ᾷὥ ¥ ֑ ᶍ

Ḃ¥ ֑ ồ ὥ ᶑź ṵ ūꞌ⅔ Ѿᴾ Ѿ Ṭ Ἤ ֑ồ ᶍ

ᾆ¦ ֑ᾷồ ᶍә Ả ᾈ Ả ☼Ṭ ᴃ ūӀ ῾ Ḯꞌ⅔ Ѿᶍ

¦

（二）经济资本使产品定价更加科学
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（三）经济资本为绩效评估提供更合理的依据
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保险公司的市场风险及经济资本计量与应用

摘要：本文着重探讨与保险公司市场风险相关的内容。首先介绍从保险公司风险管

理和偿付能力监管等角度定义的市场风险的基本概念以及保险业市场风险的基本状况，

随后探讨主要的市场风险因素的计量模型和优缺点，以及目前市场风险经济资本的常用

计量方法以及应用方面的问题，最后结合我国保险业的资产状况具体分析我国保险业的

市场风险经济资本状况和可能的应用。

关键词：保险 市场风险 经济资本 利率模型 权益模型
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一、市场风险概述
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二、市场风险的基本概念和保险业市场风险的基本状况

1. 市场风险的基本概念
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2. 保险业市场风险的基本状况
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三、市场风险因素模型
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2. 权益类价格（股票）模型
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四、市场风险经济资本计量方法及应用
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1. 市场风险经济资本计量方法
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2. 市场风险经济资本的汇总方法
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3.我国保险业市场风险计量的现状和问题
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五、我国保险业的市场风险经济资本分析和应用

1. 我国保险业主要的市场风险经济资本组成为利率、股票风险因素
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2. 保险公司市场风险经济资本的应用具有巨大价值
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运用经济资本对

退保风险因子计量校准的实用内部模型分析

摘要：运用经济资本对保险公司的风险进行计量，需要对各类风险建立合理的计量

模型。借鉴公开的标准模型虽然可行，但不能完全反映公司风险的特点。为合理计量风

险并减少法定资本的需要，国际性大型保险公司均致力于开发内部模型。但是在数据有

限的情况下，计量模型的选择受到很大限制，尤其对于保险风险的限制更大。本文以保

险风险中的退保风险为例，通过对年度间退保经验变动进行分析，为退保风险的校准提

供一种实用的模型方法，并使用保险公司的退保经验数据对该模型进行验证。

关键字：退保风险 内部模型 风险因子校准 实用性模型 数据有限
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一、退保风险的定义
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二、退保不确定风险计量常用方法
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（二）随机模型法
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退保率(x, t, i) = 基础退保率 (x, t, i) + 额外退保率 (x, t, i) 
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市场一致性内涵价值在我国市场适用性刍议

摘要：目前国内保险公司使用传统内涵价值（EV）概念和指标进行寿险公司管理和

产品定价，欧洲主要保险公司均已采用市场一致性内涵价值（MCEV）体系进行产品定价

和公司价值管理。本文从市场一致性内涵价值产生的背景和发展入手，分析了市场一致

性内涵价值的环境依赖性和实践局限性，研究并提出在我国应用所面临的理论及实践方

面存在的问题，并针对未来的应用与发展提出了建设性意见。

关键词：市场一致性内涵价值 欧洲保险市场 前提条件 我国寿险市场 适用性

ᴖ ᾖ∩ ŧIZŨ ₯ Ἤ ὥ ᾷ֑ Ḃ∩ ᾖ∩ Ở ᾷ Ҫū

Ḯ ᾅ꞊ ᴾ ṿ֘ ū ꞌ־ ֘ἥ ᶍ ¦ Ṓ

ū ᶍѣ Ἤ ӧ ᾖ∩ Ⱶ ֑ Ḃ∩ᾷἬ ∩ ὥ ū

₳ ֖ ᾖ∩ ŧQGIZŨ¦ ū ᾅ︡ ѣ Ἤ ὌḅѳִיᶍᾹ

Ἤ ֖ ᾖ∩ ¦ᵴ Ḯ ᾅᵞḺ Ἤ ū Ἐ

ᶍᵞ Ἤ ū ֖ ᾖ∩ ᶍỞ  ҈◙ ūἬ ὥ ԁḮ

ᾷ  ᵑ ¦

Ӭ >

52Erep}wmw$sj$Qixlshw$ jsv$Hixivqmrmrk$Qevkmrw$ jsv$Yrgivxemrx}$yrhiv$e$Tvmrgmtpi1Fewih$

Jveqi{svo$jsv$Pmji$Mrwyvergi$erh$Errymx}$Tvshygxw2$Tvitevih$f}$T[G0$EyxlsvwŹ$Pevv}$Vyfmr0$

JWE0$QEEEūRmglspew$Verwsr0$JWE0$QEEEū\mesoem$Wlm0$JWE0$QEEEū$644=$Wsgmix}$sj$Eg1

xyevmiw2

62Xli$Gvmxmgep$Vspi$sj$I|tivx$Tvegxmxmsrivw$mr$Vmwo$Gepmfvexmsr$1$Tvszmhmrk$xli$Hiitiv$Vmwo$

Erep}wmw$Wspzirg}$MM$Viuymviw2$F}$Nslr$Vs{perh0$Xmq$[mpomrw$erh$Rimp$Gletqer2$Iqtlewmw$

6456370$Xs{ivw{exwsr2gsq

72Qevkmrw$jsv$Ehzivwi$Hizmexmsrw0$Ihygexmsrep$Rsxiw$sj$Gerehmer$Mrwxmxyxi$sj$Egxyevmiw2

82Wspzirg}$MM$Gepmfvexmsr$Tetiv0$GIMSTW1WIG1841542

92IMSTE$Vitsvx$sr$ xli$ jmjxl$Uyerxmxexmzi$Mqtegx$Wxyh}$,UMW9-$ jsv$Wspzirg}$MMūIMSTE1

XJUMW91553445ū58$Qevgl$64552

:2 ᾅᶣṘᵥ֚ỏ ≢ὥ Ḣ ∫2 ᾅѣ ≢ḗὥ ⁄2

;2Iyvstier$Wspzirg}$MM$wyvzi}2Ivrwx$*$]syrk264562





CHINA RE

中国人寿再保险股份有限公司
CHINA LIFE REINSURANCE COMPANY LTD.

40 ReSearch寿再探索

CHINA RE

中国人寿再保险股份有限公司
CHINA LIFE REINSURANCE COMPANY LTD.

41ReSearch寿再探索

二、市场一致性内涵价值的环境依赖性和实践局限性

（一）欧洲保险市场的特定环境推动了MCEV的产生和发展
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（二）实践操作中MCEV计算存在较大的局限性
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三、市场一致性内涵价值在我国寿险市场的适用性
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（一）我国应用市场一致性内涵价值评估的现实意义
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ῗὤꞌ⅔∞ Ź

⅝ ♩ᾆ Ź

֑ Ԍ¥ẉԌᾷ Ԍū ֑ ᶍẉ Ỗ∏ ᶖ ↑

ẉ ūᵑ Ԍ ӗẉԌ¦₉ ᴖ ᾖ∩ ᶍḂ∩ṵṠ ᾈ Ỹ

∞ ᶌ֑ ӝѨק ᵚᶆ ᶍ ū₂ ᾖ∩ Ҫᵚᶆ֑ Ṛᶍ ᶖ

¦Ṓ₉ ֖ ᾖ∩ ᶍḂ∩ṵṠ ӧ Ả ᾷ

ū ᴊᶽ∞ ᶍ ὤ ū Ṓᴾѣ ồ ὥ ֑ ᶍ ⱪ ᶍ◑Ḣ῍ ֑ ᶍ

ū ᶡṬ ᴃỜ֑ ẉ ᾈỸŧ₂ ẉә Ũᶅ Ṡ Ἤ ᵣ ֖

ᾖ∩ ᶍ ¦ᵄ Ἤ ᶍὌḅἝ∏ὡ ׅѣѣᵮ ᴃ ᶍ ⱪ ū

QGIZ ὁᶍ Ҫ ¦

（二）我国应用市场一致性内涵价值评估的条件分析

Ḯ ᾅ ֖ ū ֖ ᾖ∩ Ḛ ᶍ ūᵴ Ḃ

ᶍ ╜ ᾷӷ רּ ū Ḯ ᾅ ֖ ᾖ∩ ᶍ עᾷ

╜Ⱶ Ẏ ūӣ Ḯ ᾅ ֖ᶍ ἕ҈◙ ᶍ ¦ ẎҰᴾ

ӝ ᾷἬע ֖ ӝ ע ἕṵ Ẏ ᾅ ֖ ὁṵṠᶍ ╜¦

1. 外部市场环境对MCEV应用的限制

♩Ᾱ ֖ ᾖ∩ ᶍ ╜ū Ṛ ֖ ὁṵṠ

ᾅ ӝ עṵ Ḻᶍ ᾷ ū ҭ Ź

（1）金融衍生产品市场尚不发达

ᾅᶍⱪ ֖ Ὄ ¥ ¥₉ⱪ ₅ ֖Ḗ ︡Ѹū ֖ ︡ ᵺ

ᶍὯ ūᵴ ⱪ ֖ᶍ ἥ︡ Ḯᵮ ū Ṟⱪ ֑ Ḯעἥ

︡¦ Ὄ ₅ ꞌ ᴃūὌ ᴃ Ⱶ ᶂ⅝ ♂Ḩūᵴ ᾈ ᵮ ū

Ἕ Ḯעѣ ồ Ả ᶍ ₅ᾷ ֑ ᴑ й¦ ᶅ Ἤ

ᾈḮעᶍṵṠ ὥ ֖Ả ū ₯Ⱶ ồ ọ ᶑἥ ūӀ ₐ

ṠⱵ ᶍӬ ūῇᵞׁḢ ֖ ᾖ∩ ὁᾷḂ∩

ᶍ ¦

（2）负债公允价值计量存在争议

ᾅ↑Ӥ Ѩἅᶍ ᾅ↑Ӥ Ѩἅ ŧMJVWŨᶍ Ⱶ¦ы

Ṛ ūἘᾅᶍѣ ≢ὥₐἺ әḩ᷀ ≢ὥṵṠ ū ң ₉ Ἤ ∩ ᶍӤ

Ѩἅ ѣד ¦ ᾅѣ≢⁄ᶍᵞ ḉ ū ᾅѣ ꞌ ־ ᶍӤ

Ѩἅ ᶍ ūᴂӛ╤ ѣ ồ Ἤ ∩ ⅝ ¦ᵴ 644< ⱪ ₐ

ѬṚῡū Ἤ ∩ ⅝ ᶍ ᾷ ֑ ῇḺ ū Ḯ Ἤ ∩

ᶍ Ṯ ᴃ Ḃᶍ ¦ ū ᾅᶑ︡ ־ Ѿ ֖ᶍṚᵚᾅ∆ᵑ

⁹ ᶍἬ ֖ū ₁ᶌἬ ∩ ū ᴶ ὬṲӧ Ἤ ∩ ⅝ ¦ᵴ ᾅ

Ӏә︡Ѹ ᶍ ╜ū Ḯ ѣ ồ ū⁹ ▪ ᶍἬ ֖⃰ΰәᵑ ū

ѣ Ὄ ▪ ∩ἐԌ ₪ᵞū Ἤ ∩ ᶍ ₉ᴌә ū ṞסẎᶍ ╗ ¦

（3）保险股权市场交易不够活跃

֖ ᾕ∩ ὁ ᶍ ӀἻ▪ ᶌᶆ҈◙ ὤᶍ∩

年度 投资收益率 贴现率 一年期远期无风险利率

6457 9294) 54244) 72:4)

6458 9294) 54244) 72:9)

6459 9294) 54244) 72;4)

645: 9294) 54244) 72;4)

645; 9294) 54244) 72;4)

指标 金额

ᴖ ᾖ∩ ZRF3￥544$KT 42:=

֖ ᾖ∩ QGZRF3￥544$KT 1425=$
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Ҫ¦ ᾅѣ ᶌ ◙ Ṛ ūᵴ ѣ ᶍ ᾷ Ṛᵚꞌ⅔

 ᵑ ◙ᵞᶍԌ︢ū ѣ Ἤ ᶍ ◙ ūṒ ѣ Ἤ ἝḺӧ Ὄḅ ᶍ

ṵ Ⱶ ¦ᴶ ūѣ ⌡Ӏ¥ ἻᶑὌ ▪ ₪ә⁹ ū⃰ΰәᵑ ⁹ ▪ ᶍ

֖ū₳ ᶍѣ Ὄ ▪ ꞊ ὐ Ἤ ᶍё Ж ᴖ ᾕ∩ ὁҪ

⅝ ▪ Ӭ ∩ἐ¦ ֖ ᾖ∩ ὁ ᾅ ṞסẎ ᶍ ¦

2. 公司内部环境对MCEV应用的约束

ӝ ḮἬע ֖ ᶍ ӝὥ ♩Ἲ ◙ᵞᶍ ᾷ ¦ ᾅ Ṛ

 ᴑ Ἤ ὥ әỸ¥ὥ ḢәἼ ᶍṚ ♂Ḩū ֖ ᾖ∩

  ᶆ Ḣ ᾷ ¦

（1）价值管理文化尚在建设，不宜匆忙切换指标体系

ὌḅӤỔ ᵞ῾ Ἤ ᶍ Ỹ Ҫ¦Ḯ Ἤ ᶍὥ ū Ờ╤ ∩

ὥ ᶍ ū ∩ ᶅ ᶍ ῾¦ ṒḺ ѣ ᶍᵁṽ Ṛ ūᶅ Ὧ

ᶍₓҗ ¦אּ ≢ὥₐὡᶍᵞ ḉ ūᶌ ᶍ ᶅᾷὬ

ᵞ꞊ ᶍ ū ∩ ᶅ ūᴾ х ᶆἬ ὥ ԁḖ Ḯ

ᶍ∩ Ҫ Ⱶ Ẏᶍס ♪ūӣ ἥ ╗ ᶌᶆὪ֮ ¦

ū ᾆᴖ ᾖ∩ Ҫ  ᶌᶆסẎᶍ ♪ᾷ ūּכᴽ ֖

ᾖ∩ Ҫ ū╧ Ἤ־ ἥᾷὥ ᴾ¦

（2）精算专业人才比较匮乏，难以短期内建立评估模型

֖ ᾖ∩ ὁḮ ᾅᵞḺ ꞊ ᴾ   ἕṿ֘ ᶍỞ

¦ᴾ℗ ᶍ◑Ḣ ū╤ ᶍᾈׁṿ֘ọ ū ꞊ әⱳ Ἐ ᾷ

ₐ ū ₯Ӭ ᶍ ū  ꞊ ╜ ⅝ ╤ ᶍ ₯ ὥ ԁ♪

ᾷἶ ᶍ ūḮ꞊ ᶍ ṿ֘Ỹ¦ ︡Ѹ Ἴ ᾷ ᶍ꞊ ◙

ū₳ Ἤ ᾈ ӝ ᶍё ╤ ὡᶍ ὁ ū   ἼⱵ

֘ᶍ ῲᾷѨἅ ¦Ḯ ᵞḺ Ἤ ū ᾈ ӝ   ӝ

ᶍṵ ūḦ Д ס Ⱶ ֖ ᾖ∩ ὁ ҈◙ ¦

（3）管理体系结构相对复杂，尚需较长时间有效衔接

֖ ∩ ὁ Ἤ ᶍꞌ⅔ Ѿ₯Ả ὥ ὥ ¥ồ ὁ

¥₧ ᾴ ⱱ ♩Ᾱūἳ Ἤ־ ᶍ ṵ ὥ ¦ ᾆ ╤ ẶᾹ

ᶍꞌ⅔ Ѿ₯Ả ὥ ū ֖ ᾖ∩ ὁң ᾷ ╗

ź ᾆ ╤ ֖ ∩ ὁ ᶍ₧ ᾴ ūᵮᴪᶍ∩

ὁּכ⁄Ҥ־ ↑ ᶍ ¦ᴶ ū╧ ֖ ∩ Ҫ ₧ ᾴ ṿ

֘ⱴ ¦ ֖ ᾖ∩ ᶍӆḉ ū ⁄ ᶆ ὡὥ ᶍ

ū Ḯ ᶉ ū ѣᵮ Ἤ ᵣ ᶍ∩ ⁄ ᶍӆḉṒ

Ṡᶌᶆ Ṭ ¦

四、未来我国推行市场一致性内涵价值的思考与建议

（一）目前我国全面推行市场一致性内涵价值评估标准的时机尚不成熟

ū ᾅⱪ ֑ ֖ ᵚᶆ ᶍ־ ׁḢū≢ὥ Ḣ ә

Ἴ ź Ἤ ◙ ūӀἻᾷὌ ▪ ₪ә⁹ ź Ἤ  ә︡Ѹ Ἴ╧ ֖

ᾖ∩ Ἤ Ἐ ὥ ⁹ḉᶍὥ ♩Ἲᾷ ╜ū ᴶ

ᶍ ע ū ᾅ ֖ ᾖ∩ ὁҪ ᶍ ₐ ә־ ¦

֖ ᾖ∩ ὁἝ∏ὡ әḮֻ ӝ Ḯ Ἤ ∩ ᶍ

ḩә ūᴖ ᾖ∩ ὁἝḺ ₉ ע ẎᾷḮֻᶍס Ἤ ӝḮ ∩ ᶍ֙

Ԁ¦ ᾅ Ἤ ᶍᵞḺ ὌḅἝ ֙ ד ᶍѣ Ὄ ūӀḮἬ

ὥ ԁἙ Ẏס ūἝ ὡ ᶍѣ ֑ ᾷ ⱪ Ậ ᵣ ֙ ᶍ∩

 Ѩ¦ᴖ ᾖ∩ ὁ ẎṬס ὥ ᶑӽ ᶍ ū҈ ֖

ᾖ∩ Ἕ Ṭ Ὄḅᾷὥ ԁᶍ ūᴾṒ Ἕ ᶡ ᶅ֑ Ṛᾷ ὥ ᶍ

ӽ¦ ūᴖ ᾖ∩ Ἕ Ᾱᵺ Ἤ ὥ ᶍ ↑ ū ◙֙ᶍ Ḩ

ᴖ ᾖ∩ Ḗ⁄ ᶍ∩ ὁṵṠ¦

ᵴ ū Ậ ֖ ᾖ∩ Ḯ ᾅ Ᾰ žᵛК ẬḂ

ᶍ¦ ֖ ᾖ∩ ὁ ӧ Ả ᾷ ū◙ᾬᶡ

ᴊ Ḃ∞ ᾈׁ ᶍ ὤ ū ᶌ ὁᾷḂ∩ᶍ♩ᾆ ◙ ὤᶡṬ ׅѣ

ⱪ ᶍ ūᴾṒҜ ᾈ ₣Ⱶᶍ ∞ ᵣ ᶍ ¦ ᴶū ᴾ≢ὥₐ

Ἲ  ᴾἬ ὥ ᶍ◑Ḣ ū ֑ Ḃ∩ᾷ∩ ὁ ⅝ ֖ ᾖ∩ Ӭ

ūӀ ἼסẎ♪ ᾖ∩ Ҫᶍә ūḖ ἕ ᶌ ᶍṵ ¦

（二）未来全面推行市场一致性内涵价值的建议

ⱡᴑ әḩҤ῾ ūⱪ ᶍṚ ᾷҤἎ ū ᾅⱪ

֖ᶍṚ ¥ӀἻ ֖ᶍ־ ᾷ≢ὥ Ḣᶍ ū ₯Ἤ

ὥ ♩ἺᶍҤ῾ū ֖ ᾖ∩ ־⁄ ᶍ ὁṵṠ¦

ᴾ ἕṵ ờ ᶍ ὁṵṠū ╧ ֖ ᾖ∩ ὁṵ

Ṡ ᾬ Ѹ¦

ᶣ ū≤דᴖ ᾖ∩ ₉ᴌᶍ ὁᾷ ᾴ ᶍ ū ᶍ꞊ Ѩἅ Ḣ

∏ ֖ ᾖ∩ ᶍ⅝ ♩ᾆūӀ ꞊ Ḯ ᾖ∩ ҪⱵ Ẏס

ᶍẎ ᾷ҈◙ūᾹ ♪ ֑ ᶍә ūᴾṒҜ ӧ ᾈỸ ∞ ᵣ ᶍ

ᾈ ₣Ⱶᶍ֑ Ṛ ź

ᶣṘū ᾈḺ Ḩₓ₪ Ⱶⱪ ֑ ֖ᶍṚ ᾷ╤ ū

ѣ ồ Ả ᶍḮע ἪἝḺ¥Ἕ ᶍἥ︡¦ Ἓ Ӥ Ѩἅ ᾷἬ ӀἻṵ

ᶍ ḉ ᾷ ↑ ū∏ ᾷשּׁ ᶍἶ ūₓ₪ ᾷẎשּׁ ⱪ

֖Ṛ Ḯὁ ṵṠ ֑ ᶍ ź
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一、“欧偿II”简介

（一）“欧偿II”的沿革历史

ᶍ֚ỏ Mŧ ═ֻ³ ֚M´Ũ ᶍ³ ѣ ֚ỏ

ḢŧIY²w$Mrwyviv$Wspzirg}$VikmqiŨ´ūỜ Ḣ Ṙ ↔ ᵥἚאל ꞌ⅔ἳ

цӚᶍᶣ ᵥѣ Ḃ¦ ᶍѣ ū ⁄ גּ ᵥḮ

ᶍ ѣ ֚ỏ ḢⱵ Ӏ ᴃ ᶍờἎūờἎῡᶍ֚ỏ ≢ὥ

ŧ₳³ ֚M´Ũ 6446 ᶌᶆ ⁄ᾷ ⁄ᶍ ūӀ 6448 5 5 ¦

֚M ∫ ū֚ỏ ṈḢᶍ⅝ Ṭ ᶍׅѣẢ ūἬ Ὧ ᵞū֚ỏ

Ỹ¦³ ֚M´Ӏ Ṭ ἕἬ ↑ꞌ ׅ ᶍ Ả ū ӷ Ả

¥ Ả ᾷ ֑ồ Ả ᶑ¦ ѣ ᶍṚ ₯≢ὥ ᶍ Ҥū

֚$M ╡ә ֚ỏ ≢ὥᶍ ¦ Ɫ╖ Я ṕ ŧFewip$MMŨ

∫ᶍ₉ᴌ ūӬ ꜗ ѣ Ἤ ӝ Ṛᶍꞌ⅔ Ѿ⅝ ū ᴃ

ἕἝ∏ Ѹᶍ֚ỏ ₳³ ֚MM´¦ ᴃ³ ֚MM´ᶍ Ҫў ἕṵ

Ź ḉ ѣ ֖ ῾Ⱶׁ ᵄⱵѣ Ἤ ⌐ᶍἬ ר źṘ

ѣ Ἤ ᶍӤ ╝ ᾷר ź Ἕᾬᶡѣῲѻѣ ᶍ ¦

³ ֚MM´ᶍ ⅝´ Ḯọ ū ⁄ ᶍѣ ⁄ 6445 9

ḉỜ ū ᴂ ⅝ 6456 55 5 ūῡ ᶆ6457ז 5 5 ¦ ꜗ

ᶍ ū Ḻә Ḃ ₯ ū ⁄ ᴃ ³ ֚MM´ᶍ

ᶬ ⅝ 645: ūᵴ ᴹ ¦ז

（二）“欧偿MM”四个层次的立法体系

³ ֚MM´ Ṡ ∫ŧPeqjepyww}$Jveqi{svoŨ Ṡ ū ⱪ ≢

ὥṠ ᷀ᶍ ū ᵞ§ Ṡ ᶍ ֖≢ὥ

⁄ŧGsqqmxxii$sj$[mwi$Qir$sr$xli$Vikypexmsr$sj$Iyvstier$Wigyvmxmiw$QevoixwŨ ֠ᶅᶍ

֖≢ὥ ᷀ Ṡ ∫ Ὤ ¥ѣ ≢ὥ Ṡ ᷀ᶍ־ᾆ¦ Ṡ ∫

ў ἕԁᴹᶍ ᷀ₐἺ>

第一层次：♩Ἲ Ṡū ⁄цӚ ∫ ūў ꞌ⅔ Ӥ

ӝ֙ ⁄ŧIGSJMRŨ¥ ⁄ŧITŨ¥ ⁄ŧIGŨ¦´ ֚MM´ᶍ ∫

ŧJveqi{svo$HmvigxmziŨ 644= 8 ₁ᶌ ⁄ᾷ ⁄ ᾈź

第二层次： Ḃ ū ѣ ᾷ ⱪ ⁄ Ἢ℗ Ӏ

╙ūў Ḻἕ ¥ ¥ѣ ᶑ ⁄ū ³ Ḃ¥╤ ᾷ

Ḃ ὡḮᶣ ԁᴹ ᾷ ᶍ ´¦ ³ ֚MM´ ᴟ╤ ὡᶍ ѣ

ᾷ ⱪ ⁄ŧIMSTEŨū ồ ⁄ Ἢ℗ Ӏ

╙ź

第三层次：≢ὥ ū ў Ḻἕⱪ ᶍ ≢ὥ ⁄ū ־ ᾅἘ

≢ὥᵺּר¥ ὡₐἺᶑỸ₵ᵥҭ ū־ ∏ ־ ᾅ≢ὥᵺּרᶍᾹ ūѣ

ᶣ ¥Ṙԁᴹ Ṡ¦IMSTE Ờԁᴹ Ṡᶍ ᷀ₐἺūồ ӻ³ ֚MM´

ᶍ Ӏ Ἐᾅ≢ὥₐὡἶ ᷀ź

第四层次： ₯≢ḗūἘ־ ᾅў ־ ᾅ≢ὥ ︡ ³ ֚MM´ᶍ

¥ ū ⁄ ᵬᵺ≢ḗ¥ᵄⱵ ᶍ ¦

ū´ ֚MM´ᶍἘ ὡₐἺ  Ⱶ ᶣṘᾷᶣ ԁᴹᶍ Ṡ¦

（三）“欧偿MM”的三支柱体系

³ ֚MM´Ɫ╖ Я ṕ ṘᾮŧFewip$MMŨ Ѿ≢ὥᶍ ū

Ҫ Ἐ Ѿ ἼἝᾬᶡṬ ѣ Ἤ Ả ūờⱵ℗ Ҫ ¦ ´

֚MM´ ᾈ ᵺᶍ ⅝ Ỹѣ ≢ὥ ӀҜ Ḻ Ѿᶍ ūᴾṒ ѣ Ἤ

ᶍṚ Ἢס ᶍ Ѿѣ ūἝᾬᶡѣῲ ѣ ¦

第一支柱 Ḃ Ҫ ū ֑ᾷ℗ Ѹⱪᶍ⅝ Ҙ ӧ ֖ ū₳

Ἒאלѣ ֖ ᾈἬ ▪ ֑ ᶍ∩ἐⱵ ⅝ ź ῡ ᾈҪ ṵׁ₂ ӝ

Ḃ ἕ Ѿ ū₳֚ỏ Ѿ ŧWGVŨᾷ ᶖ Ѿ ŧQGVŨ¦WGV ѣ

Ἤ ᶟ Ả Ṓ ᵺד ᶍ Ѿū₳ ᶍꞌ⅔ Ѿ¦ ᵲἬ ᶍ Ѿᶖ

WGVū≢ὥₐἺ╧Ḯ ӧ Ḃᶍ≢ὥᵖ ¦QGV ≢ὥₐὡ ѣ Ἤ Ҙ ד ᶍ

ᶖ Ѿ ū₳ѣ Ἤ ᶍẢ ᶠ ¦ ᵲἬ ᶍ Ѿᶖ QGVū≢ὥₐἺ╧Ḯ

ӧ ᶍ≢ὥᵖ ū ☼ὥ¦

第二支柱 Ḃ Ҫ ū ѣ Ἤ ╤ ӝẢ ὥ ū ў Ἤ

╤ ᶍἬ ¥Ả ὥ ¥ ӝ ¥Ả ֚ỏ ¥ ӝ ⅝₯꞊

ᶑ Ḣ¦ᶣṘ ᷀ѣ Ἤ ᶍ ♩ἺᾷẢ ὥ ╤ ū ѣ Ἤ

ᾬᶍ ḢᾷẶᾹ ὡᶍ≢ὥ ᾴ¦

第三支柱 ū ѣ Ἤ Ἤ ᾷ≢ὥₐἺ ֚ỏ ᾷӤ

Ѩἅū ᶆ ¥ ¥Ἤ ¦

（四）经济资本计量体系是“欧偿MM”偿付能力资本要求计算的主要参考

³ ֚MM´ᶍ Ѿ ₉ Ả ⅝ ᶍ֚ỏ Ѿ ū ⅝ Ӭ

Ṙ גּ↔ ᵥ ѣ Ἤ ӝ Ṛᶍꞌ⅔ Ѿ⅝ ¦ꜗ ū ѣ ֑

ᶍḺ ῾ᾷѣ Ἤ ᶍⱪ ἥ︡ ọ ūѣ Ἤ ọ Ḻ ᶍ

Ả ¦ Ἕᾬᶡ⅝ ᾷὥ Ả ū ᶍѣ Ἤ ֘ꞌ ╡ שּׁ Ṛᴃ

ꞌ⅔ Ѿ Ἤ ӝὥ ᶍἥ︡¦

ꞌ⅔ Ѿ ₉ ꞌ⅔₉ᴌ⅝ ᶍѣ Ἤ ד ᶍ Ѿū₳ Ḃ
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ŧ ==29)Ũū ׅ ᵞ Ṓ ᶍ Ѿūד Ờ Ѿ ѣ Ἤ

ᶟ ׅᵬᶍ Ả ¦≢ὥὯ ѣ Ἤ ꞌ ᾈׁ ѣד Ѿᶍס ūṒ

ꞌ⅔ Ѿ Ἢ Ṭ ѣ Ἤ Ả ᶍ Ѿ⅝ ṵṠ¦
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（二）EIOPA关于“欧偿MM”实施准备指南的征求意见

IMSTE 6457 7 ᶠ ḉ ḮἘ־ ᾅ≢ὥₐὡᶍ³ ֚MM´ Ѹ ᶍ

╙ׁ ūў ἕṵ Ź ŧW}wxiq$sj$KszivrergiŨ¥ Ả ᶍ

ὁ,Jsv{evh$Pssomrk$Ewwiwwqirx$sj$ xli$Yrhivxeomrk²w$S{r$Vmwo-¥ ≢ὥₐὡ ▪ᶍ

,Wyfqmwwmsr$sj$Mrjsvqexmsr$xs$RGE-¥ ӝ ᶍ ,Tvi1ettpmgexmsr$sj$Mrxivrep$Qshipw-¦

Ờ ⅝ 6458 5 5 ū ᶅἘ־ ᾅ≢ὥₐἺᾷѣ Ἤ ᶍ

ӛ Ѹ ´ ֚MM´¦ἚאלỜ ūἘ־ ᾅ≢ὥₐἺ 6 ᶠ╧

Ѹ Ⱶ Ѩἅ ▪ IMSTEū 6459 6 6< ▪₉ 6458 ᶍⱵ Ѩἅ¦

╙ ἕṵ ᶍ Ᵽ Ź

1. 治理体系

Ѹ ѣ³ ֚MM´ ūἘ־ ᾅ≢ὥₐἺ ᾈḣӀ

¦ Ἐѣ Ἤ ᾷ ѣ Ἤ ӧ ᵺᶍ ӛ ū ³ ֚MM´

Ѹᶍ ӝẎūἘ־ ᾅ≢ὥₐἺ 6458 5 5 ū╧︡ Ἐѣ

Ἤ ₯ ѣ Ἤ ¦645: ³ ֚MM´ ūἘѣ Ἤ ᾷ ѣ Ἤ Ḯ

₯Ả ὥ ᶍ ≢ὥₐἺ ¦

2. 自身风险的前瞻性评估

³ ֚MM´ Ѹᶍ ӝẎūἘ־ ᾅ≢ὥₐἺ ḂᾹ ӛ 6458

5 5 ᶍ Ả ὁ¦Ờ ὁ ₉ Ả ₯֚ỏ ὁ ¦

Ἐ־ ᾅ≢ὥₐἺ ѣѣ Ἤ ₯ ѣ Ἤ ӧ ᵺӛ ╤ Ả ὁ

ׁūӀ Ḃ ד ὁᶍḂ ūאל ң ≢ὥₐἺ ԇᾷ ὁ¦6458 ūἘἬ

≢ὥₐἺ ▪ Ả ₯֚ỏ ὁѨἅ¦

'
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4. 第MMM支柱的实施准备情况

ᵞӝẎᶍѣ Ἤ ℓ ᴑ ´ ֚MM´Ѩἅᶍ ӛ♂Ḩū<4)ᶍӬ ᷀ԇἬ

ׅ ṵ Ⱶ   ¦Ἐᾅѣ Ἤ ḮᶣMMM ᶍ ׁḢ ә₯ᶣM₯ᶣMM

¦ᶣMMM ᶍ ־ ә₯ᶣM¥ᶣMM ū ọ ׁḢ¥ ᶍ

ᾷᶣMMM Ἐ Ѿ әḩҤ῾ūᴶ ᶣMMM Ἕ ¥ ᶍ ¥אל

Ἕ ᶍ ׁᾷ Ἐᾅѣ Ἤ Ⱶ ᶍἝ ᾷờⱵū Ṓ ᶣMMM

ᶍ ⱵḢ¦

5. 数据和IT的准备情况

᷀ԇ♩ᾆ ū אל ὥ Ḯ ѣ Ἤ ᴑ ә־ ᶍ♂Ḩū

אל ᾹҪ ᶍ ᾷ ṵ Ḩ ⌐¦ᵞӝẎ ѣ Ἤ

ū₂ⱳⱳ ³ ֚MM´Ḯ MX ╤ ᶍ ӝẎ ¦

6. 内部模型

ᵞ э ᶍ ṻἬ Ṛ ӝ ū ӝẎἬ Ҫ Ἤ Ṡә Ἴ

ᶍẢ ¦ᵴ ū ӝ ᶍ Ṛ₯ Ⱶ Ἐᾅ ⌐Ԍ ◙ᵞ¦

ṻᶍ ѣ Ἤ ū5=)⅝´ ӝ ū74)⅝´ ӝẎ ӝ ¦Ờ

♩ᾆ ᶍḮ ӝ ᶍ◙Ỹ ҈ד Ѿᴹ᷀ ẎἙᵞ ѣ Ἤ ἝỸᶍ

¦

ᴶ ūἘ∆ѣ Ἤ Ҫ Ἤ ӝ ⅝ ᶍἘẢ WGV♩ᾆᵑ ◙ᵞԌ

ū Ả ᶍ ♩ᾆ ³ᵞỞ ´ ἼᵚᶆӬ ᷀ԇἬ ᶍэ

¦ ūḮ Ả ¥ ╝ ѣ Ả ᾷ ֖Ả ẎҰ 84£94Ťᶍѣ Ἤ

♩ᾆ ³ᵞỞ ´źṒḮ ṿ ѣ Ả ū ;5)ᶍѣ Ἤ Ҫ Ἤ

ᶍWGVᾈỸ¦ Ḣᶌᶆ Ḃᶍ᷀ ūᵴ ᶍ᷀

♩ᾆ ҈ūѾᴹӬ ᷀ ᶍѣ Ἤ ḮҪ Ἤ ᶍ Ḣ ▐ ¦

Ἤכּ WGVṒ ūᵞḺ Ἤ ŧ֡ᾈ;;)Ũ ӝ ⅝ ᴃᶍWGV҈ Ҫ

Ἤ ▐ᶖ54) ū ▐ᶖ 5:)¦

7. 将风险资本模型融入基于价值的管理模式

֡ᾈ;7)ᶍἬ ꞌ₂ ╤ ἕ₉ ∩ ᶍὥ ūṒ³ ֚MM´

ᴃᶍ Ả Ѿ Ỹ╤ ₉ ∩ ὥ ᶍ ₵¦ ṻἬ ⅝₉ ∩

ᶍὥ Ἤ ᶍ ᶆ ἕлẎᶬūᵴ 84)ᶍἬ ⱳ

Ỹ 42:ἕлẎᶬ¦

8. 在“欧偿MM”框架下的资本管理

³ ֚MM´ᶍ ∫ ῾ Ѿᶍ ⌐¦;4)ᶍ ṻѣ Ἤ

ᶆ ῾ Ѿὥ ᶍҘ Ӏ ӧ ḉ¦ ṻἬ ᶍᵛọ ū ֑ ¥

Ḯעӽ ᾷ Ả ὥ ἕ ҩὡ ᶬūṒᾈэᶍ ṻѣ Ἤ ꞌ

⃰ἕṵ ∏ Ѿὥ ᶍ ¦◙ᵞ ᶍѣ ₮ ҈◙ὡ ѣ ᾷ₮

ӝ▪ ᵞẎ ꞌ ᶍ ¦

Д ᶍ᷀ ♩ᾆ ūꜚὥᵞḺ ѣ Ἤ ꞌ ¥₂⅝´ Ⱶ Ѿὥ

ᶍ ῾ūἘἬ ᶍὡ╚ὡ ᶬ ᵑ Ԍ ūṒ Ԍ ѣ Ἤ ᶍẢ

¥Ἤ ∫Ἲᾷ Ѿ₯ Ậס Ḃᶍ¦

◙Ṓ ū ᾅѣ Ἤ ₯Ἐᵞ ᾅѣ ₮ Ḯ ֚ỏ MMᶍ Ṡ

⃰ᶬŹ ³ ֚MM´ᶍ ū ᶌἘἬ Ḯ ≢ὥә Ḃ ᶍᵬ ∏

źṘ ³ ֚MM´ᶍ ḢḮ ἕѣ ҩ Ỹź ³ ֚MM´ᶍ ᶅ

Ἐᾅ↑ѣ Ἤ ḉ Ᾰ Ḯә ≢ὥ ūṒә ╤ ≢ὥ ᶍ ūў

Ḯ ⱪ ₐἺŧWMJMŨ≢ὥṵКᶍ ¦

三、“欧偿MM”对我国经济资本体系建设的借鉴

ᾅѣ≢⁄6454 цӚ ¹ ѣ Ἤ Ả ὥ ºŧ ═ֻ

³¹ º´Ũū ᴃꞌ⅔ ѾṵṠ ־ Ἤ ӝ ᶍᾴ Ả ⅝ ἥ︡ū

Ӏᴾ6458 ▪ᶍ Ḣ Ả ὥ Ѩἅ ꞌ⅔ ѾṵṠ⅝ Ἤ ׅ ᶍ

Ả ¦ꞌ⅔ Ѿ ў ꞌ⅔ Ѿ╤ ⅝ ¥ꞌ⅔ ѾѨἅ ₯Ḯꞌ⅔ Ѿ♩ᾆᶍ

¦ ūᾅ ᵞӝẎ Ἤ Ḯꞌ⅔ ѾⱵ ū₂שּׁ ꞌ ╤ ūḮꞌ

⅔ Ѿ⅝ ♩ᾆᶍ ↑ ᴑ ♂Ḩ¦ ³ ֚MM´ᶣ ᶍ

ꞌ⅔ Ѿ⅝ ℗ ū ¹ º ╤ ᶍ℗ ᶍ¦ ᴶū³ ֚MM´ ╤ ᾈ

ׁ ᶍꞌ ᾷ◖ ᾅѣ Ἤ ꞌ⅔ Ѿ ᶍ╤ Ἢ Ɫ╖¦

1. 经济资本体系建设是一项系统性工程，既需要整个行业的参与，也需要监管机关

和行业组织统筹协调，形成强有力的组织体系和执行能力。

ᶍ ҈◙ ū־ ᾅ Ḻūᾅ∆ ⌐ᶍԌ ◙ᵞū ־ ᶍ Ҫ

ẉ ẉ ū ⌐ᶍ ז ׁḢ ∏ Ḯ≢ὥә Ḃ ᶍᵬ ¦

ᾅᶍѣ ≢ὥū ḮṒ ū҈ Ẏ ᶍἘᾅ≢ὥ ₯ ᾅᶍ ≢ὥ

᷀ Ἕ︡ ¦╤ ꞌ⅔ Ѿ ╤ ᾅѣ≢⁄ᶍ ᶅ ū ∏ ▪ ¥

ẎἥᾹ ū ә Ἐשּׁ Ả ῾ṵṠᾷӬ ū Ἢ Ӭ ūӀ ־

℗ ᶅ ╜¦҈ ū Ἐ Ả ᶍꞌ⅔ ѾֿכᾹᶍ ӝ ὡ תּ ūᵮḚ

∆₂⃰∆Ἤ ᶍ Ṛᴃ ū ⁄ᾷ꞊ ⁄ Ⱶ

ūשּׁ ᵞᵞ Ỹ ū♅ ¦ ᾆ־שּׁ ᾅ ᶍᶣṘᵥ֚ỏ

≢ὥ Ḣ ╤ Ἢ ᶍӬ ¦

2. 在经济资本体系建设中，应充分考虑中国保险市场处于快速发展阶段的特点，既

不要盲目照搬别国经验，也不要“埋头苦干”，“关起门来搞建设”。

Ṛᵚᾅ∆ ҈ū ᾅѣ ᶍṚ  ᴑ ᴂ₵♂Ḩū ֖₮ ׁḢỸūἬ

Ὧ Ԍ ◙ᵞūἬ ֚ỏ ᾷẉԌ ᶍ ◙ᵞ¦³ ֚MM´ᶍ
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Ḯ ־ ᾅ¥ Ἤ ӧ ³ ᵿ ´ᶍ ūṒ ↄ Ҫ Ἤ ū ὅ

Ἤ Ṛ ӝ ¦ ᴶū╤ ᾅꞌ⅔ Ѿ ╤ ᾈׁ Ẏס ѣ Ἤ

ә ᶍṚ ¥ Ὧ ¥ ᶬᾷẢ ὥ ūӧ Ҫ Ἤ Ṡ ӝ ₂

Ἤ ꞌ ♩Ᾱᶍꞌ⅔ Ѿ ∫¦

3. 经济资本体系建设过程中，对于行业和公司而言，本着减低成本和提高有效性的

原则，在不严重影响精确性的前提下，部分方法考虑简化处理。

ꞌ⅔ Ѿ ╤ ᶍ ӛ♂Ḩūὡ╚ ╤ ꞌ⅔ Ѿ ∫Ӏ Ἤ

ӝ ╡ ₉־ Ả ᶍ Ѿὥ ¦ ѣ Ἤ Ḯ³ ֚MM´ᶍ ꞌ ︠

Ṉ ⱪᾷ ū ӝ ᶍ ᾴ ⁄ ≢ὥₐὡ ә ¦Ṓ ᾅѣ Ṛ

ᴑ ᴂ₵♂Ḩūѣ Ἤ ᶍ ᾷ ־ ֖ ҈ ︠ᵞԌ︢¦ ᴶū Ⱶ

῍ῡⱵ ᵺᶍ═῾ᴑ ū₂ ꞌ⅔ Ѿ ╤ ᶍ ¦

4. 经济资本体系的建设应与公司内部管理水平的提升结合起来。 

ꞌ⅔ ῾ ∏ ū ᾅⱪ ₮ ḉӤ Ѩἅ ᾷ≢ὥὯ ᶍ

¦ Ṛ ūꜚὥ Ἐ ᶍ ᶍә ᵑ ḂᶍԌ ūᾅ↑Ӥ Ѩἅ

ᾮᶣṘ♂ḨŧMJVW$8$Tlewi$MMŨᾷ ֖ ᾖ∩ ŧQGIZŨ ³ ֚MM´ᶍᴃṚᶬ

ᶍŹ Ẏס ꞌ⅔ ¥ ֖ ᶍṵṠ ὁ ֑ᾷồ ¦

╙ū ѣ Ἤ Ḯ Ӥ ὥ ¥∩ ὥ ᾷ Ѿὥ Ḗ╧ Ả ᶅ ᶍὥ

Ṛ ¦ ᴶū Ṛꞌ⅔ Ѿ כּ Ờ ᶆū ἕ ἼṬ ѣ ồ ᾷ

֑ ⌐ọ ὡ ¥ ⁹¥ ᵞ ᶍ ֑ồ Ṛ ᶍҘ ū ᴶ

ᾬ Ἴ ᴃḺ Ӥ Ѩἅ♩ᾆ¦ ╧ ᶌꞌ⅔ Ѿᶍ♩ᾆ ἼἝᾬᶡ Ἤ

♩Ᾱū ѣ Ἤ ᶍ ֘ꞌ ὥ ᶆ ᶅ ¦ ūᾅ↑ Ḯ ꞌ⅔ Ѿ

♩ᾆᶍ әḩ ū ᾅ ╤ ℓᶍꞌ⅔ Ѿ Ờ ѣדὡ ᾷ

ūәḩẙỔᾷ ꞌ⅔ Ѿ ¦¤¤¤¤¤¤

¤¤@Д ꞌ⅔ Ѿ ἥ B
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