
韩正：自贸区改革今年还会有重大举措
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10年期国债期货20日挂牌交易

□

本报记者 蔡宗琦

证监会新闻发言人张晓军6日在例行

新闻发布会上表示，证监会近日已批准中

国金融期货交易所开展10年期国债期货

交易，合约正式挂牌交易时间为3月20日。

10年期国债是财政部发行的主要国

债品种，现货存量规模较大、流动性较好、

投资者结构多元化， 风险管理需求强烈。

开展10年期国债期货交易， 有利于进一

步健全国债收益率曲线，完善国债期货产

品体系， 促进金融机构创新和风险管理，

推动国债市场和期货市场健康发展，对于

深化资本市场改革创新和推进利率市场

化改革具有积极意义。

张晓军表示，中国证监会将会同有关

部门，督促中国金融期货交易所继续做好

各项准备工作， 确保10年期国债期货的

平稳推出和稳健运行。

在批复中，证监会表示，中金所应当以

高度负责的精神，按照“高标准、稳起步”的

要求，加强统筹协调，进一步做好各项准备

工作，加强国债期货、现货市场的信息共享

和监管协作，切实履行好交易、结算、交割、

监查等重要环节的监管和服务职责， 注意

防范和妥善化解可能出现的市场风险，继

续做好市场培育和投资者培训工作， 确保

10年期国债期货的平稳推出和稳健运行。
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周末特稿

“月露知音”再掀古琴收藏热

2014年12月初，北京保利2014秋拍“孔颜乐处———乾隆御书

房五器”举槌，其中“明清乾隆御赏‘头等十六号’ 月露知音琴” 以

1900万元起拍，经过多轮竞价，最终以2880万元落槌价成交。

业内人士认为，相对于成交额动辄上亿的字画，作为“四艺之

首”的古琴，收藏升值空间依然很大。
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桂敏杰建议明确企业资产证券化税收政策

可以考虑在上海设立金融法院

□

本报记者 顾鑫

全国政协委员、上海证券交易

所理事长桂敏杰提交的提案，建议

财政部、税务总局、法制办参照国

内外资产证券化税收体系，结合我

国税收法律环境，明确我国企业资

产证券化税收政策。

提案认为，出于风险隔离的需

要，资产证券化业务设计了将基础

资产转让给特殊目的载体（SPV）

并由其进行运营及收益分配的程

序性环节。 SPV并非真实经营实

体，其收益也是完全转递给最终持

有人， 不应视为独立的纳税主体。

在资产证券化业务中不因SPV的

设立导致重复征税，即“税收中性

原则” ，是降低资产证券化各参与

主体的投融资成本，推进资产证券

化业务发展的关键因素，也是成熟

市场的通行做法。

关于企业资产证券化税收政

策，提案提出三点建议。 一是在给

予企业资产证券化业务与信贷资

产证券化业务同等税收优惠政策。

财政部、国税总局2006年发布《关

于信贷资产证券化有关税收政策

问题的通知》 明确了税收优惠政

策。但对于企业资产证券化的税收

问题尚处于空白，给企业资产证券

化开展带来较大的不确定性。建议

比照《通知》的税收中性原则，明

确企业资产证券化各环节的税收

缴纳政策，避免双重征税。

二是参照美国等成熟市场做

法，制订专门的SPV税收政策。 例

如美国通过制定 《1986年税收改

革法》、《1996年小企业就业保护

法》，确立了作为SPV的不动产抵

押贷款投资载体与金融资产证券

化投资信托的免税地位，有效降低

了资产证券化交易成本。建议财税

部门制定专门的SPV税收政策，从

制度层面对于以资产证券化为目

的SPV给予税收优惠政策，为资产

证券化结构设计提供更多的便利

性，支持资产证券化发展。

三是借鉴台湾香港地区的做

法， 制订针对特定类型资产的税

收优惠政策。 例如台湾地区出台

《不动产证券化条例》 并辅以相

关法规， 对于不动产证券化中涉

及的证券交易税、所得税、土地增

值税、契税、营业税等税种的征收

制订了优惠政策。 建议国务院法

制办协调相关部委研究通过单独

立法或修订《营业税暂行条例》、

《土地增值税暂行条例》、《契税

暂行条例》等相关法规，降低以不

动产为基础资产的证券化业务税

收负担， 为盘活不动产等存量资

产提供便利。

桂敏杰提交的另一份提案提

出，当前，促进金融市场的健康发

展和功能发挥，既要不断健全金融

法律制度，更需要一个公正、高效、

专业、权威的金融司法体系。 更好

发挥司法对金融改革发展的保障

作用， 有必要推动金融审判在机

构、队伍、能力与制度建设等方面

再上新台阶。 为此，作为支持上海

国际金融中心建设国家战略的保

障机制，建议借鉴最高院设立巡回

法庭和成立知识产权法院的成功

改革经验，在上海设立专门的金融

法院。

提案建议， 可以借鉴上海知

识产权法院与上海第三中级人民

法院共同设立 （包括铁路中级法

院，“三块牌子一个机构” ，“审判

独立、行政（党务）合署” ）的先

例，本着“精简、高效、扁平化” 的

机构设置原则， 可以考虑上海金

融法院先行设立于上海第一中级

人民法院， 受理上海各基层法院

审判的各类金融案件的上诉，并

依法受理属于中级法院管辖的一

审金融案件。 在条件成熟的适当

时机， 考虑设立独立成建制的上

海金融法院。

证监会：正在研究证券期货业务牌照管理制度

上证50和中证500股指期货正在审批

□

本报记者 蔡宗琦

证监会新闻发言人张晓军6日在例

行新闻发布会上透露，证监会正在研究

证券期货业务牌照管理制度，以及商业

银行等其他金融机构在风险隔离基础

上申请证券期货业务牌照有关制度和

配套安排，有关政策的公布实施尚无明

确时间表。

研究银行申请

证券期货牌照制度安排

张晓军表示，2014年5月， 国务院

发布 《关于进一步促进资本市场健康

发 展 的 若 干 意 见 》（简 称 “国 九

条” ），明确提出实施公开透明、进退

有序的证券期货业务牌照管理制度，

研究证券公司、基金管理公司、期货公

司、 证券投资咨询公司等交叉持牌；支

持符合条件的其他金融机构在风险隔

离基础上申请证券期货业务牌照；支持

证券期货经营机构与其他金融机构在

风险可控前提下以相互控股、参股的方

式探索综合经营。 目前，证监会正在研

究落实“国九条” 的有关要求，在现行

法律框架下， 研究证券期货业务牌照

管理制度，以及商业银行等其他金融机

构在风险隔离基础上申请证券期货业

务牌照有关制度和配套安排，相关研究

工作正在进行中，并需履行必要程序。

有关政策的公布实施尚无明确时间

表。 （下转A02版）

降息激发乐观情绪

大户加杠杆跑步入场

如果说春节前因为长假

因素对加杠杆炒股有所顾虑

的话， 春节后降息消息发布

后， 这种顾虑似乎彻底消除。

不少人四处寻找通道进行融

资，尤其是大户，敢于杠杆满

仓操作的又多了起来，有些人

甚至对暴跌股抄底做盘，回报

率惊人。
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名家连线

黄群慧：今年并购重组机会大增

中国社会科学院工业经济研究所所长黄群慧表示，2015年是

全面深化改革的关键年，国企改革将围绕四方面展开。 这些改革

过程都会涉及企业并购重组， 因此，2015年企业并购重组机会大

大增加。
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机构解盘

“中小创”恒强 “政策股”蓄势

政策利好兑现，A股却未出现预期的强势格局， 主板弱势震荡

而“中小创”频创新高。市场是步入弱势还是蓄势待发？“中小创”

强势格局能否延续？ 本周财经圆桌邀请银河证券首席策略分析师

孙建波、申万宏源证券高级策略分析师谢伟玉和长江证券宏观策略

资深分析师张旭欣三位嘉宾，共同展开讨论。
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私募看市

国企改革有望促蓝筹升温

创业板本周表现抢眼，增量资金和年报效应轮番助力。 私募人

士认为，投资者可顺势而为，但需随时关注国企改革、新股发行等重

要信息。 国企改革有望成为蓝筹再度爆发的核心因素。

周小川：M

2

要保持灵活性

对于今年广义货币

M

2

预期增长

12%

左右，央行行长周小川

6

日表示，世界上很

多中央银行已开始不把

M

2

作为重要的调控目标。 过去理论上

M

2

是中介目标，但对

观察经济是有用的。 在经济情况变化后，

M

2

和宏观调控效果、经济增长、通货膨胀

的关系不是很稳定。 所以要保持

M

2

继续作为宏观经济调控的目标，同时也要看到

时代变化、支付系统的变化，不要过分强调一定要控制在一个值上。 实体经济的最

终目标，比如就业、经济增长、通货膨胀更重要。 “

M

2

有一个数字，但也要保持灵活

性。 我是这样理解的。 ” 本报记者 费杨生 文 本报记者 车亮 摄

A02�财经要闻

证监会：“PE+上市公司”模式监管

以市场化为导向

证监会6日表示，对于“PE+上市公司” 投资模式的监管坚持以市

场化为导向，在合法合规范围内，尽可能地让市场主体自主决定。进一步

加强政策引导，鼓励其在上市公司产业转型和升级中发挥正面作用。 同

时，为防范该种投资模式可能出现的市场操纵、内幕交易、利益输送等现

象，将加大监管力度。

美国失业率降至5.5%�美元盘中大涨

美国劳工部6日公布的数据显示，美国2月新增非农就业岗位29.5万个，显

著好于市场预期，失业率从5.7%下降至5.5%。 受利好数据提振，美元指数6日

盘中大幅拉升至97.41的11年高位，美国十年期国债收益率升至2.18%。

大蓝筹逐渐企稳 “中小创”行情未尽

年初以来，权重蓝筹股普遍经历了一轮超过20%的调整，目前位置有望重

新获得估值支撑。 中小板和创业板虽然在周五出现明显调整，但这种上升途中

的突然下跌很难构造出中期顶部。

楼继伟：新常态下须采取适度扩张财政政策

财政部部长楼继伟

6

日在十二届全国人大三次会议记者会上表示，目前地方

债务从总体上看风险可控，存量债务将根据债务性质通过

PPP

项目改造、借新还

旧等方式逐步化解。谈及新常态下的积极财政政策，楼继伟表示，在新常态下，要

稳步去杠杆化，但又不能造成经济的断崖式下跌。 顶住经济下行压力，必须采取

适度扩张的财政政策。 本报记者 赵静扬 文 新华社图片


