
电子股备受宠爱

15标的融资买入周增20亿

A14

杨志茂加快金融产业布局

控股中山证券静待核准
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节能补贴政策退出

家电需求或波动
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包维春等3人因内幕交易被罚

中国证监会近日对包维春、冯振民、吴春永做出行政处罚。 时任宏达股份总会计师的包维春存在泄露内幕信息行为，时任四川路桥证券部副经

理的冯振民和时任交银施罗德基金专户投资部投资经理的吴春永存在内幕交易行为。 证监会对三人分别处以

30

万元的罚款。
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“国五条” 满百日 新政似拳打棉花

自

2

月

20

日“国五条”出台至今，正好百日。 百日新政效果如何？ 总体看，房价上涨的预期没有改变，因此有人称之为“空调”。 在楼市博弈愈演

愈烈之际，“国五条”将何去何从？ 未来楼市调控是否需要改弦易辙？
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美国房价创7年来

最大同比涨幅

2013�年 5 月

星期四

30

A叠 16版 B叠 44版

今日 60版 第 5894期

中国证监会指定披露上市公司信息报纸

中国保监会指定披露保险信息报纸

中国银监会指定披露信托公司信息报纸
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In Our Eyes

信托兜底模式难持久

应加紧厘清权责边界

证券时报记者 张伟霖

进入 2013 年的信托业，两看点引

人关注： 一是信托业全行业信托资产

规模屡创新高，3 月底，信托资产从去

年末的 7.47 万亿元增至 8.72 万亿元，

季增万亿元， 让人憧憬今年能否突破

10 万亿元；二是从去年以来，媒体和

学者持续关注信托业增长隐含的风

险，特别是对信托兑付的担忧。

这并非杞人忧天。事实上，目前市

场已经出现了无法按时点进行兑付的

案例。虽然这些案例大多有惊无险，但

市场还是担心信托业会出现大面积兑

付问题。

危机发生后，信托公司是如何处理

的呢？ 多数是从公司声誉出发，以各种

方式兜底，将信托项目已经出现的风险

进行掩盖。 只要信托产品到期，或者略

有展期， 最终还是能给投资还本付息。

这也是大家常听到的所谓刚性兑付。

但是目前 8 万亿元信托规模，以

后规模还要扩大， 这种非市场化的兜底

行为不可能持久， 而且刚性兑付亦无法

律依据：因为信托产品属于信托关系，不

属于债权债务关系， 只有在存款等金融

性债权债务关系中， 金融机构作为债务

人，才存在刚性兑付义务。

然而， 刚性兑付这种现实的特殊规

则存在， 让信托产品投资人在获得高于

银行存款人以及债券投资者收益的同

时，却不承担相应的风险和损失，信托公

司变相为信托产品的投资人提供了隐形

担保。

信托行业要进入良性发展轨道，必

须区分信托投资人的投资风险和受托尽

责的边界， 而不是一味依靠刚性兑付模

式来发展。 因为这一模式随着信托规模

的扩大，难以持久。

信托投资人拥有哪些权利和风险

呢？除了基本的信托财产分配权利外，投

资人还应当享有知情权、 撤销权和解除

权，有权了解其信托财产的管理运用、处

分及收支情况； 而投资人投资信托产品

风险包括政策风险、市场风险、融资方流

动性风险、信用风险等。让投资人承担这

些相应的风险，才能使得其权利与义务、

收益与风险匹配。 投资人才能成为真正

的合格投资人，主动行使其合法权利，而

不是坐等信托到期领取本金和收益。

对于信托公司而言， 只要从投资人

的权利和风险出发， 程序规范、 照章办

事，对委托人、受益人进行及时的信息披

露，也就尽到了义务，而非不计成本的兜

底兑付。
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“十二五” 国家自主创新

建设规划公布

A2

同济堂私有化两年

傍上国药系间接上市
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李克强出席第二届京交会暨全球服务论坛北京峰会时表示

把服务业打造成可持续发展新引擎

据新华社电

２９

日， 第二届京交会暨全球服务

论坛北京峰会在人民大会堂举行，国

务院总理李克强出席并发表 “把服务

业打造成经济社会可持续发展的新引

擎”的主旨演讲。

李克强指出，大力发展服务业，既

是当前稳增长、保就业的重要举措，也

是调整优化结构、 打造中国经济升级

版的战略选择。现在，中国许多工业产

品供过于求， 服务业的增加值虽已经

超过工业，就业人数已经超过农业，但

仍有许多领域供不应求。 增加服务业

有效供给，提高服务业水平，可以释放

巨大的内需潜力，形成稳定经济增长的

有力支撑，也会对经济结构优化和质量

价值提升产生放大效应。 同时，服务业

还是最大的就业容纳器。 农业要现代

化，工业要信息化，新增就业主要靠服

务业来吸收，大力发展服务业，有利于

实现有就业、更环保、可持续的增长。

李克强说， 要围绕经济社会发展

需要特别是协调推进“新四化”，发展

和提升服务业， 促进工业化和信息化

深度融合、 新型城镇化和农业现代化

相辅相成。通过税收、股权激励等多种

措施，促进做强研发、设计、营销等服

务环节，推动工业向中高端迈进；开发

新一代信息产品，发展电子商务，扩大

信息消费； 顺应以人为核心的新型城

镇化需要，增强交通、环保、养老等公

共服务功能； 提高农技农机等综合服

务水平，支撑现代农业发展。

李克强强调， 中国服务业发展滞

后，最大的制约是体制机制障碍，出路

在于改革开放。 要坚持社会主义市场

经济的改革方向， 最大限度地释放改

革红利， 最大限度地依法依规为服务

业发展“松绑”，让企业轻装上阵，增添

活力和创造力。 健全制度、标准，规范

市场监管，营造良性发展环境。进一步

扩大服务业对外开放， 探索建立自由贸

易试验区先行先试。

李克强指出， 服务贸易是跨境的服

务业， 在经济全球化日益深入的大背景

下，服务贸易有很大发展空间。中国将着

力扩大服务贸易规模，拓展服务业外包，

促进进出口均衡发展， 促进服务领域相

互投资。他强调，各国应秉承合作共赢的

原则，反对保护主义，消除贸易壁垒，加

强在人员流动、资格互认、行业标准制定

等方面的协调，推动服务贸易自由化。发

达国家应率先开放市场， 发展中国家应

积极参与服务领域全球治理机制和规则

体系建设，逐步提升代表性和话语权。

谋求绝对控股 基金公司大股东频现增持

中信证券欲增持华夏基金至

59%

、东北证券增持东方基金至

64%

、吉林信托增持天治基金股权至

61.25%

。在政策大松绑下，基金公司大股东纷

纷突破前期

49%

的持股上限，以取得对基金公司的绝对控股，一波基金公司股权变更潮正悄然来袭。
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技术面政策面火候未到

A股言牛市尚早
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双汇71亿美元收购美国猪肉巨头史密斯菲尔德

A5

大集合谢幕在即

券商资管得失13年大盘点
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