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砺行一年路—2021·年终盘点

2021·年终盘点

岁末年 终，武 汉 泛 海 国
际居住区芸海园迎来高层住
宅的最 后一 批 新房交 付，让
328户业主与新家一起，共迎
2022新年的到来。

此 次新房交 付 涉及芸海 园 项目4 、1 5 、1 9、21号
楼， 共计328套房屋。为迎接收房业主的到来，武汉公
司在交付现场做了精心的布置，并安排专人全程陪同
每一位业主完成收房工作。同时，针对业主在新房交付
过程中提出的问题，成立了跨部门的快速响应小组，为
业主创造便利、满意的交房体验。截止12月30日，已有
60%以上的业主顺利完成收房。

在高层住宅全部交付完毕之后，2022年，泛海武汉
公司将全力推进项目剩余四栋洋房部分的交付工作，保
障整个项目的收尾工程，并持续完善芸海园小区内的
相关生活配套，为泛海国际居住区业主提供更优质的
产品和服务。

岁末年终 
武汉泛海国际芸海园喜迎高层住宅收官交付

12月16日，由中国证券市场研
究设计中心（SEEC）与和讯网主办的
“第十九届财经风云榜”及“第十二
届地产金融创新峰会”在上海圆满
落幕 。凭借十余 年来在武汉CBD坚
持不懈的长期耕耘 建设，以 及 为推
进“武汉金融城”开发所做的努力，
泛海控股旗下武汉中央商务区股份
有限公司荣膺“2021年房地产企业品牌影响力榜样企
业”奖项。

面对新的发展机遇，泛海控股表示，武汉中央商务
区股份有限公司将围绕“武汉金融城”的定位，合理优
化金融产业布局，为全球优质企业的入驻持续升级配
套和服务，进一步巩固金融产业集群的稳固性，扩大区
域金融中心的辐射效应和吸引力。

武汉中央商务区公司
荣膺“房地产企业品牌影响力榜样”奖
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12月2日，泛海投资参与
投 资的网易云 音乐以“云敲
锣 ”方式在香港联 交 所主板
挂牌上市，股票代码9899。作
为全球音乐社区第一股，网易
云音乐开盘报价205港元，对应市值425.9亿港元。

目前，泛海在这些领域的投资逐渐进入回报期，比
如近期上市的京东物流、青云科技；以及实现整体上市
的徐工机械，新能源汽车领域的蔚来汽车等，都或将带
来可观的未来收益。

泛海投资参投   
网易云音乐成功挂牌港交所

11月26日，泛海 控 股特
邀资深法律专家龙非律师来
到公司，为董 监 高及职能 部
门负责人 进 行了上市公司合
规培训讲座。

作为拥有16年司法审判、部委及央企法务经验的
资深法律专业人士，龙非律师结合近几年在证券监管、
处罚和诉讼等方面的大量前沿案例，围绕着日常经营中
频繁涉及的上市公司治理结构、董监高法律责任、独立
性、内幕交易、信息披露要求等法律问题，进行了生动
和深入地解读。

此次讲座紧密结合了公司行业特点、以及内部对于
合规的具体要求，强化了相关人员对上市公司治理相关
法律和规则的了解，对于树立全面合规意识，守住不披
露虚假信息、不从事内幕交易、不操纵股价、不损害上
市公司利益等“四不底线”等，起到了很强的讲解和警
示作用。

强化合规意识   规范企业运作 
泛海控股举办上市公司合规讲座

11月9日-1 5日，在中国经营报社
主办、中经未来承办的“2021（第十九
届）中国企业竞争力年会周”的奖项评
选中，亚太财产保险有限公司凭借多方
面的优异表现，获评“2021卓越竞争力
成长型保险公司”。

2017年至2020年，亚太财险经营
业绩逐年攀升，净利润持续增长，已连
续四年实现盈利。在饱受疫情考验的2020年，亚太财
险克服内外部复杂环境，践行“稳健经营 创新发展”的
经营理念，实现年度保费收入51亿元，保费规模首次突
破50亿大关，呈现稳中有进的发展态势。

2020年11月，在由中国保险行业协会公布的《2019
年度保险公司法人机构经营评价》结果中，亚太财险获
评A类机构。自2019年二季度至2021年二季度，连续九个
季度，亚太财险获评中国银保监风险综合评级A类。

亚太财险
获评“2021卓越竞争力成长型保险公司”

10月14日，第九届中华人口奖颁奖
大会在京召开，泛海公益基金会荣获中
华人口奖 遴 选 委员会 和中华人口奖组
织工作 委员会授予的第九届中华人口
奖特别贡献奖。

第九届中华人口奖共 有李金华副
主席等11名个人和泛海公益基金会、招
商局慈善基金会2家单位获奖。

中华人口奖旨在表彰和奖励为我国人口和卫生健康
事业发展做出重要贡献的社会各界人士和国际友人，是
我国人口领域的最高奖，设立于1993年，每三年一届，28
年来共举办九届，有110名个人和7家单位获此殊荣。

泛海公益基金会
荣获“第九届中华人口奖”特殊贡献奖荣誉称号
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2021年9月2 3日晚，韩国
国庆招待会在武汉泛海喜来登
大酒店成功举办。此次活动是
武 汉市自8月份宣 布全域 降为
低风险区域后，泛海喜来登大
酒店承办的一次最为重要的外事活动。

面对困难的经营环境，喜来登酒店团队充分发挥了敢
于、也善于打“逆风球”的特点，在严格控制成本支出的同
时，积极开拓各类营收渠道，是8月份市场上仅有的几家基
本实现收支平衡的酒店之一。

此 外，酒 店 还 积 极 组 织 参 与公 益 活 动，8月疫 情 期
间，为核酸检测医护人员送清凉饮料与食品；9月组织了
云天社区 居民花艺教学活 动；为CBD警务站、环卫 工人
赠送中秋特 色伴手 礼；为万丽天津宾馆患白血病同事开
展慈善义卖……

武汉泛海喜来登大酒店
成功承办韩国国庆招待会

9月16日，在北京举行的2021金融
合规与安全高峰论坛上，泛海控股旗下
亚太 财产保险有限公司荣获“ 2021最
佳反洗钱服务提供商”奖。

在此次论坛上，亚太财险以《防控
洗钱风险 服务国家战略》为主题，分享
了当前国内反洗钱形势、案例和法律法规趋势。

截至今年二季度，亚太财险已连续九个季度获评中国
银保监风险综合评级A类。此外，在由中国保险行业协会
最新公布的《年度保险公司法人机构经营评价》结果中，
亚太财险也获评“A类机构”。

亚太财险
荣获“2021最佳反洗钱服务提供商”奖

继长江证券总部成功入驻武汉中央商务区之后，
近日，泛海物业武汉公司又成功签约长江证券总部新
大楼物业服务项目。

此次成功签约，是长江证券对泛海物业服务能力
和水平的认可，为下一步双方深度合作奠定了良好的
基础，同时也是泛海控股以服务助力武汉金融城建设
的一次重要体现。

泛海物业一贯秉持“超出业主期盼”的经营理念，
实现标准化、专业化管理模式和与客户双赢的管理效
果，将努力以实际行动不断提升物业管理水平和品牌
认可度。

泛海物业成功签约
长江证券总部新大楼物业服务项目

9月7日，泛海投资所投企业再传捷报，所投企业
“山东天岳先进科技股份有限公司”申请科创板IPO获
得上市委会议通过。

此外，泛海 投资还 提出了“服 务双循环、支持 新
基建 ”的理 念，在国家 经济向好的发 展 势头下，和政
策同频、与国运共赢的泛海投资将有望收获更丰富的
投资回报。

泛海投资所投企业再传捷报 
山东天岳科创板IPO获通过

9月6日，泛海物业与大金空调在北京泛海物业总
部举行了战略合作签约仪式，将共同关注居民健康，
聚焦室内空气管理，开启“智能升级+空气管理”双向
多维度合作。大金空调技术（中国）有限公司北京分公
司总经理酒井崇、泛海物业总经理郑翼龙等共同出席
签约仪式。

为了满足业主对空气质量的更高需求，泛海物业
跨界合作，依托大金空气专家的雄厚实力及泛海物业
高品质的物业管理服务，以北京泛海国际居住区为试
点，启动室内空气环境革新计划，为业主营造环保、健
康、安全的居家环境，共拓室内空气管理新领域。

泛海物业与大金空调签署战略合作协议 
共拓室内空气管理新领域

6
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为降低保全担保的成本，连通诉讼服务的“最后一公
里”，最高人民法院打造了诉讼保全线上办理平台——“人
民法院网上保全系统”。8月13日，泛海控股旗下亚太财产
保险有限公司正式接入这一系统。

诉讼当事人可在人民法院网上保全系统选择亚太财
险，通过“受理－处理－确认”三个步骤，只需5分钟即可
完成诉讼保全，让客户享受到便捷、高效的“一站式”保全
服务，切实提升客户体验。

此次成功接入人民法院网上保全系统是亚太财险诉
讼 保 全 责 任险“ 智能 化”的开端，也是 亚太 财险 科 技 赋
能、创新发展的重要一步。

亚太财险正式接入最高法“人民法院网上保全系统”

8月18日下午，东城区人大常委会副主任吕德成带队到
中国泛海控股集团调研走访，东城区人大常委会社会办副主
任韩建、建国门街道办事处主任祁国梁、建国门街道工委委
员、武装部部长郑纯征陪同。中国泛海执行董事、执行副总
裁、董事会秘书张建军及相关领导一同接待了区领导一行。

会谈双方对推动北京市民营企业的平稳健康发展进
行了深入交流。会后区人大常委会副主任吕德成向中国泛
海北京分公司授予了“东城区百强企业”牌匾。

东城区领导到中国泛海控股集团调研走访

8月31日，中央统战部研究室
副主任 何 文 格 等领导一 行，来 到
武汉中央商务区民生金融中心大
厦调研，先后考察了楼宇统战成员
之家与武汉贝壳房地产经纪有限
公司、上海锦天成（武汉）律师事务所等入驻企业，听取了
楼宇统战特色工作汇报；并对于在民生金融中心大厦探索
“1314”统战工作法取得的阶段性成效给予了充分肯定。

2020年6月，江汉区委统战部选择民生金融中心这栋
甲级写字楼为试点，开始了“1314”楼宇统战工作实践。

（“1314”楼宇统战工作机制，指的是“1”个理念立
原则、“3”级联动合力量、“1”套制度建规范、“4”类平台
办活动，旨在团结企业共发展、凝聚员工增活力、思想引
领聚共识，帮助楼宇企业“活下来、留下来、强起来”。）

中央统战部领导调研武汉民生金融中心 
充分肯定楼宇统战工作实践

7月17 至 2 2日，河 南省发
生历史罕见的极端特大暴雨灾
害，全省120个县(市、区)1108
个乡镇 5 5 4. 2万人 受 灾。灾情
牵动着全国人民的心，亚太财
险迅速启动应急响应机制，统筹全国理赔服务资源，
同全国人民一起奔赴抢险救灾战役最前线。

亚太财险根据不同类型案件处理流程，分别建立各
项工作小组，协同开展对出险客户的后继工作；同时，启
动理赔绿色通道，简化理赔流程，推动案件快速结案。
截止7月29日，除个别水浸区域暂时仍交通受阻、车辆
无法施救外，所有已报案车辆均已救援至安全场所，超
60%涉灾车辆已确定维修方案或损失金额。

亚太财险全力应对河南特大暴雨灾情  
提供救援服务200余次    已捐赠10万元物资

近 期，疫 情、汛情双面来
袭，让一线物业人一刻都不敢
松懈。泛海物业人同时吹响了
防疫、防汛的双重“集结号”。
疫情反复，考验的是每一个人
的责任与担当。泛海物业紧急
动员，公司上下所有工作人 员
迅速进入“战时”状态。

防汛一线 昼夜坚守；迎战
强降雨，应对台风“烟花”来袭，泛海物业北京、上海、
杭 州、西安、深 圳、济 南、青岛等 分 公司积极 采 取 措
施，建立工作应急联系群并安排各个部门进行各个岗
位的严格把控。

与此同时，各部门集体上阵，加紧检查排水管网系
统，保证雨水排放通畅无阻。在那些风雨肆虐的日子
里，泛海物业用自己的行动为业主撑起一份温暖的关
怀，同担风雨，用实际行动彰显泛海担当。

泛海物业吹响防疫、防汛双“集结号”
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7月25日，2021年湖北省星级饭店优质服务、优惠活动
“双优行动”启动仪式在武汉洪山宾馆举行，湖北省政府副
省长张文兵、湖北省文旅厅厅长雷文洁等出席本次活动。

作为星级饭店“双优行动”的杰出代表，武汉泛海喜
来登大酒店在会上做了汇报发言，介绍汇报了酒店在服务
工作方面的特点以及所取得的成绩；并呼吁全行业共同努
力，维护良好的饭店行业形象，打造优质的服务品牌，提
升湖北省星级饭店行业的整体水准。

同时，作为2020年“与爱同行，惠游湖北”活动中表现
突出的湖北星级饭店代表，武汉泛海喜来登大酒店还获得
了湖北省文旅厅“先进单位”的表彰。

2021年，武汉泛海喜来登大酒店还作为国家文旅部
星级饭店管理与服务典型案例，被国家文旅部在全国进行
宣传推广。

武汉泛海喜来登大酒店获得湖北省文旅厅表彰

在举国上下欢庆中国共产党成立100周年的喜庆
时刻，亚太财产保险有限公司传来喜报：亚太财险公司
党委在六千多家非公基层党组织中脱颖而出，获评深
圳市非公党委“先进基层党组织”称号。

深圳非公党建事业是伴随着非公企业在改革开放
中不断发展壮大。1995年，深圳市成立的“中国共产
党深圳市总商会民营企业委员会”，是全国第一个民营
企业统管党委。2016年，深圳市非公党委成立，目前管
理党组织6218个，党员13万余名。

在喜迎党的100岁生日之际，获得此次荣誉为亚太
财险增添了巨大的喜悦与动力，大家表示深受鼓舞，要
继续牢牢坚持以党的建设为引领，用实际行动为党旗
增辉，无愧新时代！

亚太财险党委
获评深圳市非公党委“先进基层党组织”

2021年7月22日，由香港特别
行政区政府驻武汉经济贸易办事
处主办的香港特别行政区成立24
周年酒会，在武汉泛海喜来登大
酒店成功举行。

今年的香港回归祖国纪念日，适逢中国共产党百年华
诞，更加别具意义。特别值得一提的是，酒店厨师团队还巧
妙的运用主办方提供的香港特区成立24周年主题LOGO，制
作出了大型主题瓜雕展台，为本次酒会增加了亮色。

今年以来，武汉泛海喜来登酒店陆续承接了美国驻武
汉总领事馆中美乒乓外交50周年庆祝酒会、香港特别行政
区成立24周年庆祝酒会等多场高规格的重要外事接待活
动，彰显了酒店良好的接待服务能力；形成了良好的市场
口碑与美誉度，得到了国家文旅部、湖北省文旅厅等行业
主管部门的表彰。

武汉泛海喜来登大酒店成功承办
香港特别行政区成立24周年庆祝酒会

6月21日起，武汉中央商务
区芸海园9号楼、11号楼、14号
楼共计256套房屋陆续交付。整
个交 房过程 井然有序，截 止目
前，已有半数以 上的业 主 顺 利
收房。

芸海园小区过硬的项目品
质、优美的小区环境、幽静的居
住氛围、温馨的交房体验，赢得
了业主的一致 好评。武 汉 泛海
国际居住区芸海园项目总建筑
面积约40万平方米，由6栋洋房、17栋高层住宅及幼儿
园和社区商业组成，该项目于2021年1月荣获“武汉人
居建设示范楼盘称号”，截至目前，已完成15栋高层交
付，后续待交付8栋。武汉公司将继续全力以赴，确保
后续楼栋高标准交付，使更多的泛海国际居住区业主
收获回家的幸福！

武汉中央商务区芸海园3栋楼座顺利交付

8

宣传推广。
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6月18日，泛海迎来了36周年庆。庆典活动在26层多功能
厅举行，集团相关领导、员工80余人参加了庆典活动。

在庆典活动上，卢志强董事长代表集团公司董事会致
辞；回顾了集团创立36周年所取得的成绩；他讲到，集团经历
无数次蜕变，但泛海人的文化坚守、使命初心、匠人精神始
终不变。他表示虽然现阶段我们遇到了很大的困难；他始终
坚信，在集团的领导下，在社会各界的支持下，在广大员工的
共同努力下，没有战胜不了的困难，没有逾越不了的高山。同
时，也感谢大家在不同时期加入泛海，共同参与建设泛海。

2021年，既是中国共产党建立100周年，也是“十四五”
开局之年，又是泛海创立36周年，这是百年节点，亦是崭新起
点。古语说：“明者因时而变，知者随事而制”。让我们在泛
海重塑转型的进程中，贡献智慧和才干，迎接建党100周年。

庆典活动在欢歌笑语的美好氛围中落下帷幕。

泛海喜迎三十六周年庆

6月23日下午，泛海控股总部及部分所属公司的党员
代表等一行，来到中国国家博物馆，开展以“重温党史悟
初心 砥砺奋进新征程”为主题的庆祝建党100周年活动。

在中国国家博物馆参观了“复兴之路”、“众心向党 
自立自强——党领导下的科学家主题展”、“无声诗里颂千
秋——美术经典中的党史主题展”三大主题展区。

“复兴之路”展区展示了中国共产党领导全国人民争
取民族独立人民解放、国家富强人民幸福的光辉历程，展
示了历史如何选择社会主义、改革开放等一系列国家基本
路线方针的时刻，同时也展现了屹立于世界的一个繁荣富
强的中国。

“众心向党 自立自强——党领导下的科学家”主题展
区，以中国共产党的坚强领导和伟大指引为主线，用260
余张图片、190件套实物和11个多媒体的形式，将“两弹一
星”精神、西迁精神、载人航天精神、抗疫精神、探月精神
等源于科技界的革命精神贯穿在一起。

“无声诗里颂千秋——美术经典中的党史主题展”，以
生动的艺术形式展现党史、新中国史、改革开放史和社会
主义发展史。

汲取 党史精华，传承“红色 基因”，秉 承“ 得益于社
会、奉献于社会”的价值观，泛海控股将始终怀着感恩之
心和憧憬之情，创新进取，以更大的决心和勇气，在奋斗
之路上再起新章。

泛海控股开展庆祝建党100周年活动
参观国博主题展览

6月1 8日，是 中国 泛 海成
立36周年的生日。在这个极具
纪念意义的日子里，伴随着最
后一方混凝土的浇筑完成，在
业主、监理及参建单位的共同
见证下，桂府项目2栋29层大楼喜封金顶，向党的百年
华诞和泛海生日献上一份特别的生日礼物。

封顶仪式上，武汉公司作为业主单位，首先对奋战
在一线、保障此次顺利封顶的项目管理人员和建筑工
人兄弟表示了衷心感谢；同时，随着工程取得阶段性成
果，鼓励大家还要继续发扬团队精神，再接再厉，在确
保工程质量的前提下加快进度，打造匠心精品，彰显
泛海品牌，努力把桂府项目建设成为让业主满意、让住
户放心的优质工程。

（武汉CBD桂府项目位于武汉CBD西部区域的生活居

住区，总建筑面积约3.87万平方米，为2栋高层住宅。）

武汉中央商务区桂府项目喜封金顶

2021年6月3日，历经 约5个月的筹划、沟通 及谈
判，中国泛海控股集团有限公司与美国黑石集团签署
了最终协议，以13亿美元的企业价值出售泛海旗下美
国国际数据集团（IDG）。

IDG 成立于1964年，是全球一流的市场情报和咨
询公司。中国泛海于2017年3月完成了对IDG主要资产
的收购，成为IDG运营业务的控股股东。在过去的4年
中，在中国泛海的大力支持下，IDG的业务得到了长足
的发展，价值也得到了快速提升。

本次交易的受让方美国黑石集团是世界顶级的投
资公司之一，在全球范围内管理6490亿美元资产。

此次出售由高盛担任独家财务顾问

中国泛海以13亿美元向黑石出售IDG
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5月25日，泛海物业成功中标中冶置业集团物业服务有
限公司南京分公司智慧物业服务平台项目。这是继湖北秭
归、北京刘家窑等项目以后，泛海e生活平台的市场版-“海
e”平台再次获得了市场认可，也是泛海物业用科技赋能物
业管理的又一成功案例。

通过此次合作，泛海物业将通过“海e”平台，把经过
实践证明成效的“1拖N”管理模式输入到中冶物业南京分
公司滨江项目中，从而有效解决物业公司在项目管理上普
遍存在的痛点，让物管企业真正实现减员增效、降本增效
的目的。

泛海物业中标中冶南京智慧物业服务平台项目

5月11日，胡润研究院发布《2021胡润慈善榜》，
今年是连续第18年发布。

一. 榜单统计了2020年4月1日至2021年4月30日期
间的现金和股权捐赠，以及有法律效力的承诺捐赠，上
榜门槛为统计期内捐赠额1亿元。榜单显示，中国“亿
级慈善家”达到39人，平均年龄58岁，共计捐赠301亿
元。其中，位列榜单前三名的依次为黄铮（120亿元）、
何享健家族（63亿元）、许家印（24亿元）。卢志强（1.2
亿元）位列25名。排名表如下：

二. 自20 03年起，历年捐赠超 过5亿元的在世华
人大慈善家达到75人，其中捐赠超过百亿元的有7人，
50-100亿元的有5人，30-50亿元的有7人。卢志强位于
30-50亿元之列，位列在世华人大慈善家前19位。

卢志强位列2021胡润慈善榜第25名、
位列历年捐赠总额大慈善家前19名

10

为落 实注 册制改革要求，上
海市证券同业公会积极发挥地区
行业协会自律管理作用，于5月27
日组织上海地区18家证券公司现
场签 署了《注 册制下证券公司提
升投行执业质量的倡议书》(下称《倡议书》)，上海证监局
党委书记、局长程合红，上海证监局党委委员、副局长王
登勇，上海证监局党委委员、副局长吕昊出席签署仪式。
民生证券董事长冯鹤年代表民生证券出席签署仪式。

参会证券公司代 表在发言中表示，将认真贯彻落实
监管要求，积极响应《倡议书》号召，坚持新发展理念，进
一步健全法人治理结构，培养具备专业主义精神的人才队
伍，强化风控能力和合规意识，完善与注册制相适应的责
任体系，积极参与并践行注册制各项改革进程，肩负起优
化融资结构、激发经济活力的历史使命，担负起行业文化
建设的主体责任，为打造规范、透明、开放、有活力、有韧
性的资本市场积极贡献力量。

民生证券等18家证券公司
签署提升投行执业质量倡议书

4月2 3日上午，贵州省
脱贫 攻 坚 总 结表彰 大 会在
贵阳隆重举行，泛海公益基
金会荣获贵州省委、省政府
授 予 的“ 贵 州 省 脱 贫 攻 坚
先进集体”荣誉称号。

泛海公益基金会在2月25日应邀参加“全国脱贫攻
坚奖总结表彰大会”后，被中华工商时报以“为脱贫基
础更加稳固作贡献”报道了泛海参与脱贫攻坚的事迹和
参会感受。此次泛海公益基金会在中央统战部和民政部
及北京市公安局等部门的大力支持下，在贵州省委统战
部的鼎力推荐下，受到贵州省委、省政府的表彰，是被安
排在主会场受表彰的唯一外省先进集体代表。

正如中央统战部领导在“泛海助学行动”推进座
谈会上指出，“泛海助学行动”不仅惠及了受助的莘莘
学子，也为国家扶贫攻坚事业贡献了精准教育扶贫的
‘泛海模式’；‘泛海模式’聚焦精准，可复制可推广，
创新了扶贫工作的机制与模式；泛海助学行动成为民
营企业参与国家脱贫攻坚的典范。

泛海公益基金会荣获贵州省委、省政府授予的
“贵州省脱贫攻坚先进集体”荣誉称号
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为落 实国家 整体防 控 要求和北京市 疾 控中心新
冠病毒疫苗接种工作指示，守护客户健康平安，2月25
日-26日，泛海物业北京民生金融中心物业管理处组织
完成北京民生金融中心客户接种新冠疫苗第一剂工作。

在北京民生金融中心疫苗接种现场，工作人员一
边维持现场秩序、检查“健康码”，一边提醒接种者准
备好身份证、接种证明，方便后续的预检和接种工作。
在接种疫苗过程中，民生金融中心接种人员全程佩戴
口罩排队等候，不扎堆、不聚集，保持“一米线”距离，
从体温测量、查验健康码，到个人信息录入、阅读并签
署接种知情同意书、进入接种区……井然有序遵循着
工作人员指引。

截至2月26日，民生金融大厦客户新冠疫苗第一剂
的接种工作已全部完成，此外，工作人员后续也将密切
监测客户反馈的不良反应，杜绝一切安全隐患。

泛海物业精心组织在北京民生金融中心完成新冠
疫苗第一剂接种工作

为积极响 应以习近平同志 为核心 的党中央 对 军
人抚恤优待工作的号召，依据《关于军人抚恤优待条
例》、《烈士褒奖条例》等要求，泛海集团第一时间通
过民生信托向集团全体员工发起了《关于募集捐款拥
军优属支持国防的倡议书》，计划通过设立慈善信托
进行专项捐赠，并得到了积极热烈响应。

3月1日，“民生信托·2021边防烈士抚恤慈善信托”
成立、并在北京市民政局完成备案，得到了慈善信托主
管部门北京市民政局慈善工作处领导的高度肯定和大 
力支持。首期信托设立实缴委托规模12万元，后续将分
多期陆续成立；由中国民生信托担任受托人，上海金石
律师事务所担任监察人，招商银行担任资金保管人。

此次边防烈士抚恤慈善信托项下资金将全部用于
中国人民解放军边防部队烈士家属的抚恤优待工作。
通过慈善信托这种新的公益形式，对于引导社会力量
积极参与军人抚恤优待事业，拥军优属、支持国防具有
非常积极的社会意义。

致敬最可爱的人 
民生信托成立首期边防烈士抚恤慈善信托

转 载 [ 长 江 日 报 4 月 1 9 日 ]
讯： 4月19日，湖北省委常委、
武汉市委书记王忠林，市委副书
记、市长程用文与中国泛海控股
集团董事长卢志强一行座谈。

王忠林代 表市委、市政 府对卢志强一行来汉表示欢
迎，感谢中国泛海大力支持武汉抗击疫情和疫后重振。王
忠林说，在习近平总书记亲自指挥、亲自部署下，在党中
央坚强领导和湖北省委、省政府直接领导下，在全国人民
鼎力支持下，我们用3个月左右时间取得了武汉保卫战决
定性成果，疫后复苏成效明显。武汉在枢纽地位、城市能
级、产业发展、科教资源等方面拥有独特优势，发展前景
广阔。希望企业持续看好武汉，优化在汉产业布局，共谋
合作发展。市委、市政府将全力优化营商环境，当好“企有
所呼、我有所应”的“金牌店小二”。

卢志强表示，中国泛海始终看好武汉发展机遇，希望
进一步密切合作，助力武汉“十四五”时期高质量发展。

市领导龙良文、江伟，市政府秘书长张忠军参加座谈。

湖北省委常委、武汉市委书记王忠林，市委副书记、市
长程用文与中国泛海控股集团董事长卢志强一行座谈

3月17日，武汉市政协党组书
记、主席杨智莅临武汉中央商务
区，实地考察商务区建设及运营
情况，江汉区委书记、商务区管委
会主任张俊勇，江汉区政协主席
许华，以及武汉公司总裁吴立峰等陪同调研。

在实地考察过程中，区委张俊勇书记向杨智主席介绍了
武汉中央商务区开发建设历程、军土问题推进、招商引资等
情况，以及近年来泛海控股、武汉中央商务区为武汉市经济
社会发展、疫情防控工作所做的突出贡献，受到杨智主席的
充分肯定和赞赏。

杨智主席表示，市政协将积极建言献策、充分发挥自身
资源优势，一方面呼吁武汉市加大对武汉中央商务区的政策
及资源支持，一方面努力引导优质企业和资源入驻商务区创
业发展，政企协作、市区共建，把武汉中央商务区打造成最
具活力的现代服务业中心。

武汉市政协主席杨智考察调研武汉中央商务区
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  盗   嶮

十九大已做出中国经济由高速增长阶段转向高质量发

展阶段的重要判断。近两年，经济增速下降，既有百年变

局和世纪疫情的客观原因，也有对高质量发展理解和执行

⨊䊵的主观原因。做好“六稳”“六保”工作、应对百年变

局，均需要中国经济维持一定的增长速度。

实践中刻意鷅求质的改善而䙐錠 量的增长，可能 会

造成不良结果。如今年部分地区对环保要求緃⛘弹性，

层层加码，导致下半年大规模䬘ꢆ限歏，影响到正常的工

业生产和社会生活。会议重提坚持以经济建设为中心是

党的基 本路线的要求，突出了发 展 是首要任 务和解决 任

何问题的关ꝶ。

经济工作 䗳곢坚持稳中求进，是基于对明年经济 形

势的重大判断，即世纪疫情Ȿ击下，明年外部环境更趋ꝡ

综复杂，内部面临需求收綫、供给Ȿ击和预期转䓳三重⾓

力。中央经济工作会议通珳25次提及“稳”，明确提出明

年经济工作要“稳字当头、稳中求进”。

经济运行是一 个有序怵化的动态过程，要保 持战略

定力和罣心，鼙⯝把长期目标瀊期化、系统目标烱片化，

鼙⯝把持⛉战打成突击战。中国正处在转变发展方式、

优化经济结构、转䰃增长动力的攻关期。但是，新傊动能

转䰃难以一髼而㽠，新 经济增长点难以迅 速邉上房地产

和高署能产业等傊经济增长点留下的空白。因此，不是急

高质量发展是方向

编者按：2021年12月8-10日，中央经济工作会议在北京召开。中央经济工作会议是判断当下经济形

势和定调第二年宏观经济政策最权威的风向标。通过中央经济工作会议总结一年来的成绩和经

验，部署安排来年的相关工作，已经成为党治国理政的重要制度安排。作为每年最高级别的经济

形势分析和决策会议，会议重要议题将成为资本市场追逐的焦点。
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于求成而是稳扎稳打，推进新傊动能平稳遰接，有助于减

㼱政策调整和改革的阵痛，对于稳定㸪观经济大盘和社

会大局㽍为重要。

经 济工作 䗳곢 加强统 筹协调，坚 持系统 观 念 。虽 然

系统性錠錭已经被多次提 及，但实践中各部门各区域或

多或㼱会优先考贊自己的,PI，鲽錠了形出效应对整个系

统的影响。经济社会发展是一个相✽关联的复杂系统，

既要防止出现合成靱霴，也要防止分解靱论。今年一些非

经济 政 策希望快 速实现长 期目标，毕其 功于 一 役，结果

瀊 期对㽠 业市场和金融市场造 成 鳅 大Ȿ击。同时，㽴管

一些经济政策和监管政策的初衷是好的，是实现可持续

发 展的䗳 经 之 路，但可能 低 ⠮了次 生 效 应，只湢 厤个 经

济指标，鲽錠了其他相关指标。因此，制定和实施政策都

要坚持系统 观 念 和实践标准，遵循经济 规律，以实践 效

果来检验政策的成餕优⸌。

进入新发展阶段，中国发展内外环境发生深刻变化，

面临许多新的重大理论 和实践问题，需要正确认识和把

䳣。会议对正确认识和把䳣五个重大问题进行了ꢞꅺ。

♧僽姻烁雩霋ㄤ䪾䳣㹊梡Ⱏず㺢酕涸䧶殜湡叻ㄤ㹊

騨鸀䖈կ会议指出，共同富酕是先要通过全国人民共同奋

斗把“跗祧”做大做好，再通过合理的制度安排把“跗祧”

切好分好，而不是⸙富济贫，䵆鹦捐、养䦂人。这是一个长

期的历史过程，要稳步劊着这个目标鵄进。会议还提出，

要在推动高质量发展中强化㽠业优先导向，提高经济增长

的㽠业带动力，要发挥分配的功能和作用，坚持䭽⸣分配

为主体，完善䭽要稇分配政策，加大玘收、社保、转獴支付

等的调节力度。这说明现阶段共同富酕的主要落膃点仍在

以经济发展创造㽠业、提高⸣动者报ꂹ和加强社会保障为

主的初次和再次分配。

二僽姻烁雩霋ㄤ䪾䳣餴劥涸暵䚍ㄤ行⚹錞䖒կ这是对

国内外关切的教育双减和✽联网监管引发资本动虹的回

应。资本以逐利为目的，能㢿⤛进资源优化配置，但不加

以有效监管，任其ꅿ踈生长，也会对社会生活产生嶊极作

用。中国将为资本设置“红绿抧”，依法加强监管。在统筹

发展和安全的前提下，仍会坚持两个“嬗不动䶔”。

♲僽姻烁雩霋ㄤ䪾䳣ⴲ紩❡ㅷ⣘絛⥂ꥻկ世纪疫情Ȿ

击导致全球供应Ꝇ断鄬、国际物流受阻、大㸺商品价格暴

嶻，引发各国通胆군升。㽴管中国通胆形势显衼好于其他

主要经济体，但緃厷、緃撋、緃歏等造成的供给端通胆⾓

力可能超预期。此外，中国工业生产高度依饆原勞料和关

ꝶꨪ部件进口，需要未雨絺綬。因而，会议提出供给Ȿ击

的嚋念，要求坚持节约优先，实施全面节约战略。

㔋僽姻烁雩霋ㄤ䪾䳣薴化鍒ꅾ大굥ꤗկ监管趋 严

是2021年经济工作的一大主题，去年中央经济工作会议

已有多处部 署。部分 经 济 领域⧥ 务高企，不具备可持 续

性，在国内经 济增速 放 綕、美联 ⪰餗䋏政 策可能 转向的

大胜景下，傍晚都会“旘雷”。因而，主动排雷好 过 未 来

的被动去勳勍，但要继续䭽撑稳定大局、统筹协调、分类

施策、精准䬒弹的方针，䫋好风险处置工作，加强金融法

治建设，⾓实地方、金融 监管、行业主管等各方责任，⾓

实企业自救主体责任。

❀僽姻烁雩霋ㄤ䪾䳣焫鴪䂽焫中ㄤկ2021年能 署双

控引发 热议，部分区域䵆“焫Ȿꝓ”或“运动式 减焫”，

以 致全国大范围出现䬘ꢆ限歏，显衼Ȿ击了正常的工业

生产，欨至影响到了居民用歏。需要注意的是，中国仍处

于经济发展阶段，用歏量只增不减，国内发歏仍以撋歏为

主。新能源固然重要，瀊期⽲难以完全剏代传统能源。为

了减㼱地区在焫达峰、焫中和的“ⱎ进”，此次会议提出

要科学考核，新增可再生能源和原料用能不紵入能源嶊

费总量控制，创造条件㽴傍实现能署“双控”向焫排放总

量和强度“双控”转变。

对上鶣问题的ꢞ鶣，积极回应了外界关切、惶清了模

祍认识，不仅对于当前和未来一个时期的经济工作具有重

13
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大指导意义，也㤎合了做好经济工作的规律性认识，即要

稳中求进、加强统筹。

会议要求，各地区各部门要担负起稳定㸪观经济的责

任，各方面要积极推出有利于经济稳定的政策，政策发力

适当ꬑ前。可以预见，2022年各地区各部门有收綫效应的

政策将会䢆重出台。会议从♫个方面做了政策安排，㸪观

政策稳健有效位列♫大政策之首。

2021年7月份以来，面对保持经济平稳运行的⾓力加

大，中国提出要做好㸪观政策跨周期调节，跨周期不是对

传统逆周期调节的剏代而是邉充。此次会议强调加大㸪观

政策跨周期调节力度，㽠是要保持㸪观政策的连续性、稳

定性、可持续性，继续给经济䛪复提供䗳要的支持。

明年面对经济下行和三重⾓力，跨周期和逆周期㸪观

调控政策要有机结合。这意着在加强形势研判的基础

上，当出手时㽠出手，维持正常的㸪观政策空间是留着用

不是伉着看的。这也是坚持“以我为主”的㸪观经济政策

的应有之义，是保持经济运行在合理区间的底气所在。

当然，面对疫情造成的非对称Ȿ击，可能仍要进一步

发挥结构性或定向财政餗䋏政 策工具的作用，提高政 策

的针对性、有效性。财政政策要强化对中小䗎企业、个体

工商户、制造业、风险化解等的支持力度；餗䋏政策要引

导金融机构加大对实体经济特别是小䗎企业、科技创新、

绿色发展的支持。此外，还要加强财政餗䋏政策的协调联

动，提高㸪观政策效能。

财政餗䋏政策不能⺫打天下、⺫治百病，还需要其他

政策的支持和邉充。䗎观政策深入推进公平竞争政策实

施，营造各类所有制企业竞相发展的良好环境，有效治理

䜌意拖妁餖款和鷖䏑⧥行为，有助于持续激发市场主体

活力，提振市场主体信心。结构政策深化供给⣩结构性改

革，有助于畅通国内大循环、突破供给约勲㜧点，打通生

产、分配、流通、嶊费各环节。改革开放政策䫋好要稇市场

化配置综合改革试点，调动地方改革积极性，推动制度型

开放，落实好外资企业国民待遇，有助于激活发展动力。

区域政策深入实施区域重大战略和区域协调发展战略，全

面推进乡勠振兴，提升新型城镇化建设质量，有助于增强

发展的平衡性协调性。社会政策统筹推进经济发展和民生

保障，解决重点人群㽠业问题，健全抳活用工和社会保障

政策，有助于⯶住⯶牢民生底线。

今年以来，房地产调控力度之大，历史罕见，㽍其是

对房企融资的控制。但是，由于中国经济与房地产深度䯚

絓，房地产大䌴下行也不痗合㸪观经济稳定和社会大局稳

定的总基调。值得注意的是，房地产对于中国经济是先破

后立的鹤鳓，其留下的“襴水寑”功能也需要新经济加速

㞅邉。此次会议提出，科技政策加快落地，䫋好关ꝶ核心

技术攻关，强化国家战略科技力量，强化企业创新主体地

位，实现科技、产业、金融良性循环，正是用“新经济”剏

代“傊经济”的重要出路。

这次中央经济工作会议是一次惶清认识、凝聚共识、提

振信心和稳定预期的重要会议，极为务实地结合境内外形

势新的发展变化，回瘷了推动经济高质量发展“做➊⛎”以

及“䙦⛎做”的问题，为明年经济工作做了充分的政策措施

和理论莂论的准备。预计明年中国经济将面临一个更加友

好的政策环境，有望开创一个平稳健康的经济环境。
ͅ ᏧὙ̟ ᩏ҅全ီᯪࣝፂ฿ࠑߥὈ
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  㷍   牬

每年度的中央经济工作会议历来是研判下一年政策

动向的最佳璬口，本次中央经济工作会议在充分肯定2021

年经济工作成绩基础上，首次提出了“三重⾓力”，需求收

綫（主要是嶊费修复仍不及预期，地产下行，基建托底不

理想，出口是当前需求主要支撑）、供给Ȿ击（全球供应

Ꝇ䷑亭、逆全球化、国内限歏限产等导致大㸺商品价格高

企，䮥⾓中下游企业，经济䛪复不均衡）、预期转䓳（疫情

反复，企业信心下降，经济增速预期有所下降，居民收入不

稳定性预期增加等），定调当前㸪观经济下行⾓力增大，

鳅之前国常会和总理座谈会提及的“我国经济出现新的经

济下行⾓力”用霒明显加重。    

针对当前经济环境，政策转向“稳字当头”（防风险和

稳增长），文中也明确提出“䗳곢坚持稳中求进，调整政策

和推动改革要把䳣好时效度（明年政策将有边际修正）”、

“要保持平稳健康的经济环境、国岲民安的社会环境、风

清气正的政治环境”、“着力稳定㸪观经济大盘，保持经济

运行在合理区间（稳增长将是硬性要求，预计2022年GDP

目标增速可能在5%-5.5%区间），保持社会大局稳定”、

“明年经济工作要稳字当头、稳中求进，各地区各部门要

担负起稳定㸪观经济的责任”。

2022年经济发展仍是以高质量发展为核心理念（“完

整、准确、全面贯彻新发展理念”），这与三季度权㪭人士

访谈观点保持一致，意着要稇끮动向创新끮动仍是主方

向，不䵆“大水恟扪”，继续减㼱对房地产和⧥务依饆等举

措，鼙⯝重归“罈路”，不过工作节㤉、方法方式会有所调

整，不会一ⴉ切、湧目式推进，强调新罈动能平稳过庋（䗳

곢坚持稳中求进，调整政策和推动改革要把䳣好时度效，

坚持先立后破、稳扎稳打），核心一点是房地产调控政策

可能会边际㺈松，稳中求进过程中推动经济实现质的稳步

提升和量的合理增长。

 
财政政瘻

节奏前移，基建是主要着力点，但硬约束仍在

一是2022年财政支出强度预计与2021年规模大体相

当，饕字桧3%左右。本次会议再次强调了积极的财政政策

要更加注重可持续性，这与2020年中央经济工作会议的

提法一致，预计2022年经济增长速度与今年不会⨊䊵太

大，预计2022年饕字桧在3%水平左右。    

稳字当头
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二是财政会前置发力。考贊2020年疫情Ȿ击下，经济

前低后高的形态，今年财政支出明显后獴，因此，会议强调

“加快支出进度”，预计2022年财政前置发力，㺈财政是

上半年主线，核心䫋手仍是基础设施建设（“适度超前开

展基础设施投资”）。今年发改委要求10月底前上报2022

年首批专项⧥项目（鳅䖃年提前了近两个月），为2022年财

政前置发力提供⪰备项目资源。不过，在高质量发展理念

下，严控地方政府隐形⧥务仍是基本原则（“坚决麗制新

增地方政府隐性⧥务”），不会走传统的ⵞ激罈路，这意

着㽴管基建支出节㤉会有所提前，但是基建支出在财政支

出⽑比不会过高，民生仍是财政支出主要领域。    

三是结构性减玘支持经济均衡修复。㽴管统筹经济

发展和疫情防控，我国取得显衼成效，不过当前经济修复

仍不均衡、不稳固，中小䗎企业、个体工商户、中下游制造

业仍存在鳅大⾓力，风险项目逐步綕ꅺ。因此，本次会议

强调“实施新的减玘降费政策，强化对中小䗎企业、个体

工商户、制造业、风险化解等的支持力度”。

餗䋏政瘻
预留微调空间，适度宽货币+结构性宽信用组合

本次会议强调“稳健的餗䋏政策要抳活适度”，不过

ⴵ除了“.2、社融和名义GDP增速相⼐配”、“保持㸪观勳

勍桧基本稳定”等表鶣，为餗䋏政策预留了调整的空间。

不过，在高质量发 展理 念下，“大水恟扪”思路肯定是不

可行的，流动性合理充酕仍是主，更加注重政策的“直达

性”、“结构性”，“先餗䋏、后信用”的餗䋏끮动信用模式

可能正在向“先信用、后餗䋏”的信用䬘动餗䋏模式遥变，

如焫减排支持工具、支持撋挦清洁利用专项再餧款等，适

度㺈餗䋏+结构性㺈信用或将是主要方式。    

后续金融支持领域重点是小䗎企业（支小再餧款、结

构性定向降息）、科技创新（再餧款、再餤现）、绿色发展

（焫减排支持工具、支持撋挦清洁利用专项再餧款等）。

ⵖ鸣业
强链补链突破供给约束，提升核心竞争力

关于制造业，本次会议仍是强调聚焦产业Ꝇ供应Ꝇ断

点㜧点，突破供给约勲㜧点，提升稳定性和竞争力，“启动

一批产业基础再造工程项目（鳅12.6政治局会议新增），激

发嶑现一大批“专精特新”企业”。因此，“专精特新”仍是

2022年大方向和未来政策持续发力的方向，如未来5年工商

银行䬾向新能源领域提供意向性融资额度3万亿元。

房地产
政策边际宽松，保障住房将是重点发展方向

房主不拯的总基调不变，以保障性住房配合商品房是

未来新模式。保障性住房是共同富酕的要求，也可以对Ȿ

房地产投资下行⾓力，并为专项⧥提供合适投资项目，进

而起到稳定经济目的。同时，会议强调“支持商品房市场
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更好满足购房者的合理住房需求，因城施策⤛进房地产业

良性循环和健康发展”，这意着房地产有望进一步边际

松动，特别是䭽䳶餧款有望进一步放㺈审批、开发餧松动

等等，12.4银保监会也强调“重点满足首套房、改善性住

房䭽䳶需求，合理发放房地产开发餧款、并购餧款”，核心

理念应该仍是防风险，因此更多是托而不举，房价快速上

嶻的局面不会出现。

綁蒀〄展
立而后破，有序稳定切换

焫达峰焫中和战略目标下，能源转型是大势所趋，但要

结合实际，把䳣好节㤉和进度。今年在推进双焫目标的过程

中，存在对部分高署能产业“一ⴉ切”限歏限产等运动式减

焫行为，加ⶢ能源价格岚动，对经济生产和人民生活造成了

不良影响。2030年焫达峰行动方案已经出台，后续会全国

统筹（全国统一调配，各地分类协调，焫达峰焫中和相关指

标会紵入地政府的考核体系中）、先立后破（保障供给，有

序转型）、科学考核（新增可再生能源和原料用能不紵入能

源嶊费总量控制，㽴傍实现能署“双控”向焫排放总量和强

度“双控”转变，从总量到质量）、国企带头保供稳价（展现

国企担当，鼙⯝原勞料成本过快上嶻）。

资劥
为资本设置红绿灯，提升资本监管有效性

资本具有内在的逐利性。由于信息不对称，资本逐利性

䖃䖃会带来经济社会岚动。本次会议强调“要为资本设置

红绿抧”，意着未来金融市场监管仍将维持高⾓态势，强

化正面效应，䓳化负面效应，对于科技创新、绿色发展等痗

合经济高质量发展要求的行业和企业，资本还是会开“绿

抧”继续支持。但对于那些无序扩张影响社会民生、效桧公

平的行业和企业（如)D、SC95等），资本会开“红抧”，“强

化反㘐断和防止资本无序扩张”，加大监管约勲力度。

预计2022年，对于金融领域监管仍会维持，不会出现

放松态势。
ͅ ᏧὙӑܷጪശክူ֦លМՂ߹ѫౡ࣍Ὀ
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  勿蔗蔗

2022年经济工作相比䖃年的“稳中求进”，多了“稳字

当头”，连提25次“稳”，并重提“六稳”“六保”，着力稳

定㸪观经济大盘，传鷻出比鳅明确的稳增长信号。时ꥬ两

年再现“逆周期调节”，㸪观政策㺈松可期，但整体是㺈而

有度，注重效桧，难有全面大㺈松。

 财政政瘻
  节奏前移，基建是主要着力点，

但硬约束依旧存在

财政支出强度前ⴵ䱈了“适度”，新增“加快支出进

度”，表明财政政策相比前两年的“超收减支”会更加积

极，特别是考贊到今年专项⧥节㤉明显后置，超收綕支后

财政资金还有结余，财政有加码空间。从节㤉上来看，财政

会前置发力，上半年是㺈财政主线。今年发改委要求地方

在10月底前上报2022年首批专项⧥项目，鳅䖃年提前了近

两个月，已经⪰备了充足的项目。从发力点来看，明确“适

度超前开展基础设施投资”，可见基建是积极财政的主要

着力点。从力度上来看，明确“坚决麗制新增地方政府隐

性⧥务”，不会走传统ⵞ激的罈路，严控地方政府表外⧥

务，规范城投平台融资。

餗䋏政瘻
   预留微调空间，

实行宽货币+结构性宽信用组合，降准降息可期

整体来看，餗䋏政策稳健基调不变，但ⴵ䱈了“.2、社

融和名义GDP增速相⼐配”、“保持㸪观勳勍桧基本稳定”

等表鶣，为后续的餗䋏㺈松预留了调整的空间。特别是随

着通胆约勲綕ꅺ，经济下行⾓力加大，餗䋏㺈松的䗳要性

与日⥡增，㺈餗䋏和结构性㺈信用组合值得期待，降准已经

到来，降息也有可能，上半年是重要的战略璬口期。需要注

意的是㺈信用是结构性的，对传统的地产基建仅有䗎调，难

有转向。后续金融支持领域是小䗎企业（支小再餧款、结构

性定向降息）、科技创新（再餧款、再餤现）、绿色发展（焫

减排支持工具），而⚂顺序进行了䗎调，将小䗎置于科技、

绿色之前，主要是考贊到疫情反复〜加原勞料大嶻，小䗎企

业首当其Ȿ，❑待絀困，后续重点是融资增量（加大支持力

微调的开始



19

⚁题鍒靀2021中央絑崸工作会议

19

⚁题鍒靀2021中央絑崸工作会议

度）、扩面（扩大銻渷范围）、降价（降低融资成本）。

㸪 观 政 策：时 ꥬ 两 年 重 提“ 逆 周 期 ”，扩 内 需 是 关

ꝶ；䗎观政策：防风险和反㘐断，再次点名“鷖䏑⧥”；结

构政 策：专精 特 新，房住不拯；科 技政 策：体制改革，三

年行动方案，基础研究十年规划；改革开放政策：要稇市

场改革，全面注 册制，国企改革，自然㘐断行业改革；区

域政策：东中西东北协调发展；社会政策：保㽠业，解决

“一罈一小”问题。

房地产
  重申房住不炒，将保障房置于商品房之前，

促进房地产业良性循环

对房地产的定位和调控方向并不变化，房住不拯仍是

底线，地产去金融化还在继续，只是会有索⨊䗎调，絈化

因城施策，保障合理的房企融资和居民住房嶊费需求。将

长獆房和保障房放在商品房之前，可见后续重点是加大保

障安居力度，实现住有所居。首提“房地产业良性循环”，

表明政策未被地产局部风险絓卹，会继续执行房企融资三

道红线和房餧集中管理两条红线，高勳勍、高周转难以为

继，稳健经营才能健康发展。

ⵖ鸣业
    提升核心竞争力，

强链补链增强韧性，助推产业升级

虽然对制造业整体着㟯不多，但方向十分明确，“启动

一批产业基础再造工程项目”（推动制造业技改），“嶑现一

大批‘专精特新’企业”（培育隐形冠军、小巨人企业），“加

快数字化改造”（高端制造、技术赋能），助推产业升级，增

强制造业韧性，提升核心竞争力。

科䪮创新
    深化体制改革，

把握全面注册制改革良机，释放创新潜能

解决“⽓腹子”的关ꝶ技术难题，打牢基础研究和应

用基 础研究根基是关ꝶ，前提 是深化 科 技体制改革。现

阶段的主要任务是实施落地的科技体制改革三年行动

方案，制定实施基础研究十年规划，强化科技创新基础能

力。并把䳣全面注册制的战略机遇期，发挥资本市场支持

科技创新的功能，为技术前沿突破和战略新兴产业提供资

金支持，充分ꅺ放创新悶能。

綁蒀〄展
  立而后破，立足国情，科学考核，有序推进新能源转型

焫达峰焫中和战略目标下，能源转型是大势所趋，但

要结合实际，把䳣好节㤉和进度。今年在推进双焫目标的

过程中，存在对部分高署能产业 “一ⴉ切”限歏限产等运

动式减焫行为，加ⶢ能源价格岚动，对经济生产和人民生

活造成了不良影响。2030年焫达峰行动方案已经出台，后

续会全国统筹（全国统一调配，各地分类协调，焫达峰焫中

和相关指标会紵入地政府的考核体系中）、先立后破（保障

供给，有序转型）、科学考核（新增可再生能源和原料用能

不紵入能源嶊费总量控制，㽴傍实现能署“双控”向焫排

放总量和强度“双控”转变，从总量到质量）、国企带头保

供稳价（展现国企担当，鼙⯝原勞料成本过快上嶻）。

资劥市㖞
    为资本设置“红绿灯”，

防止资本野蛮生长和无序扩张

资本是把双ⴎ⵿，为资本设置“红绿抧”，可通过加强

资本的有效监管，强化正面效应，䓳化负面效应。对于科

技创新、绿色发展等痗合经济高质量发展要求的行业和企

业，资本还是会开“绿抧”继续支持。但对于那些无序扩张

影响社会民生、效桧公平的行业和企业，资本会开“红抧”，

“强化反㘐断和防止资本无序扩张”，加大监管约勲力度。

保ꥻ民生
    兜住兜牢民生底线，保就业是第一要务，

关注“一老一小”问题

 “六稳”、“六保”工作特别提到“保㽠业保民生保市场

主体”、“保障ⱚ民工工资发放”，在经济下行⾓力加大、中

小䗎企业受到Ȿ击的大胜景下，㽠业问题备受关注，排在民

生第一位。接着是“一罈一小”问题，人口罈龄化和人口㼱

子化并存，一方面要做好养罈保障，积极应对罈龄化，〥一

方面，还要落实“三㷛”生育政策，完善生育、养育、教育等

配套政策，全方位降低育儿成本，鼓励生育。
ͅ ᏧὙӧ᧦҅߹ን႔ѫౡ࣍Ὀ
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     뛆

我非常高兴接受邀请参加这次资本市场发育十周年的

大会，借这个机会，我想谈一下新经济、风险投资、资本市场

和公共政策之间的关系问题。这四者之间存在着非常紧密

的联系和比鳅强的✽动性。具体地说，我想讲三点：第一，

新经济和现实的发展趋势；第二，新经济与风险投资；第

三，新经济、资本市场和公共政策。

一� 新絑崸ㄤ劢来的〄展馋⸷

最近以来，㽴管紵倛达克股市出现岚动，但是，以✽联

网为依托的新经济仍然不断地幷透，不断地扩张，成为影响

经济增长、收入分配、国际分工和国家竞争力核心的因稇。

当然，对这个问题，业内业外和不同的投资者有截然不同的

看法。从大的趋势来看，新经济的发展是不可鼙⯝的，在美

国推出了数字化战略以后，最近，我们又看到了四个引人澏

目的现象：

第一，在最近召开的APEC峰会上，各国领导人又集中

雭论了数字经济问题，希望各个国家采取共同行动，⤛进全

球信息化进程，綫小数字化뚡沟；

第二，日本政府在扩大内需九次失利以后，最近，嫏然

决然推出了信息化战略。准备大量支出公共预皾来强化信息

基础设施，得到了企业界、商界、政府界和广大的嶊费者热

烈支持；

第三，歏子妍崍的计划正在不断地走向深入，在这个

过程中，薉国又桧先推出了一系列有决定性的行动，其中

最引人注目的，是在内ꢏ建立歏子交易委员会，全面推进

歏子商务；

第四，中国政府明确提出了“十五”信息化的呥卹，要

以信息化带动工业化，实现国民经济跨越增长，规划选择了

꣡合中国特色的扩大信息产业规模和形成国际竞争力的路

䖈，国家信息化的综合指数要达到90%以上，网絞规模和

㺂量同样在未来几年⽑世界第一位，歏霢的普及桧要从目

前的18%上升到35%，信息产业的比重⽑GDP比重要超过

7%，除此以外，还重点策划了基础设施的完善，改造传统

产业，提高核心制造业竞争力的具体措施，更为重要的是，

这个规划明确提出通过制度创新带动技术创新，以推动中

国经济的信息化。

从总体上看，大的趋势十分明确，我不认为周期性的因

稇会干䪓结构性的变化，因此，对大的方向不应该产生困

䞨。㽴管如此，䗎观的调整正在发生，有四个迹象正在䲽鶣

着现在和䳶示未来。

新经济
♸餴劥市㖞ㄤ굥ꤗ䫏餴

最و，一॑ӛܕءӋԮ。ϼ॑ӛء是2001年྅ᮇ在中国资本市场эਸ਼ڎי年Ͼג会议Ͼ，э՝的题为僭Б

经济Բ资本市场和风ܲ资僮的ݺࢿ。二י年Ӽ྅ᮇ൷ѐӮणБ经济和风ܲ资的ގЊ观点ϸ已经᩼ᬳ֊

ѻ，ѫ当年ހчБ经济эॿ的Ͽ᠇，لϽҌϹϣФҖ在ѻӱ。二י年ѭ的ҌϹ，在С۪ਠյ的ѥ下，

。ИӷഢॊႯ४一મࡲӛه

编者按
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济如同水银落地，无㶰不入，全面进入汽车、家歏、石屘、

ꛩ꜈⛇至教育、金融、保险和㬛乐业。如果从更广阔的錠

錭来观测，✽联网经济正在全面地整合社会经济结构，向

四个A的方向不断地鹦近，AOZ 8IeSe无论在ㆭ儿，AOZ 

5JNe无论何时，AOZ POe无论何人，AOZ EeWJDe无论任何

一种装备。

有人把新经济和传统产业作为两个截然不同的嚋念，

这可能是ꝡ霴的。在当今，即便是⸣动密集型的产业中，也

在增加数字技术的ゎ量，而在资本密集型的产业中，数字技

术的ゎ量正在不断地上升。

我从美国䬘倛 维加倛的CPNEeY 展錢会回来，这

个展錢会推出了很多新的信息产品，引人注目的是奔끭汽

车和数字技术的结合。大家看到，奔끭汽车内设了定位技

术、数据䎽技术、传统产业和新产业之间人为的或者说理

念上的边界正在不断嶊失。面对这种大趋势，中国的投资

机构与国外 投资机构⡃⛖做出不同的选择，在紵倛达克

股市全面上嶻的时候，中国的投资机构是比鳅期热的。最

近，又出现了向传统产业回归的现象，而国外的投资机构

特别是美国⡃⛖更看好新经济市场，㽴管紵倛达克的股价

还在下降，但是，实际的注入资金量仍在稳步上升。产生

首先是网絞公司的大 整合，美国总 统克林곦 最 近在

APEC会上⠮计，在最近的五年之内，98%的网絞公司可能会

嶊失，只有2%的网絞公司会进一步䄕起。这提出了一个非

常有馰的问题：可能信息网絞产业原子式的竞争历程已经

结勲，一大批有竞争力的欨至会产生㘐断作用的优势公司将

会䄕起。㘐断竞争是汽车、ꛩ꜈等行业的共性，汽车、ꛩ꜈

等行业走完自由竞争的道路用了上百年的时间，而信息产业

只用了十几个月。过去剎经设想，也许原子式的竞争和网絞

相结合会剏代传统的㘐断竞争模式，而事实表明，新经济

在产业组织格局上正与传统产业的道路融合。

第二，商业模式从一些中性的嚋念中解脱出来，向现实

的、可盈利的方向全面调整和发展。最近两年，我们经历了

ISP、ICP、ASP、B5OB、B5OC等模式。现在看来，满足客户

的需要，提供比鳅方便的服务，以及有现实的现金流成为投

资者关注的热点。或者说，商业模式从空中开始着陆。

第三，㺈带技术、无线接入技术、多媒体技术已经成为

支撑歏子商务的核心技术，光紦网加路由㐼的基础投施也

不太可能适应✽联网经济的发展，在通信基础设施和增值

服务之间正在产生新的中间基础设施层。

第四，新 经 济与传 统 产业的边界 在 逐 渐 嶊融，新 经

金融市㖞金融市㖞
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这种现象，可能是各个国家比鳅优势有所不同，也可能是

一次战略性的霴会。

在这里，我还想特别说一个问题，㽠是发展新经济意

着➊⛎。很多人从相对静态的比鳅优势来评价新经济，认

为中国没有到发展新经济的阶段，但是，如果从新的技术革

命是一次产业革命，正引发社会结构变革的錭度来看，新经

济所意着比我们能看到的⡃⛖更多。

比如说，新经济将突破传统的金字㝜纵向结构，向埇

向、✽动、⨊平的组织结构过庋；新经济将引发民众的广泛

参与；新经济将带来不仅是经济，而⚂是社会结构重大的变

革等等；新经济又与全球一体化、85O等重大命题联系在一

起。当我们脱离一个錠錭，转向〥外一个錠錭之后，发现新

经济所鷅求的目标和建立市场体制、进一步推动改革的目

标是多⛎的高度一致。因此，我呼吁大家重新认识新经济。

✳新絑崸与굥险投资

新经济的发展与传统产业有不同的路䖈，最核心的特

点是，这种经济以人为本，以人的创造性和对市场的鷅求为

源动力。在这种情况下，作为끮动新经济扩张的⪶化剂，风

险投资则具有最为关ꝶ的作用。因为，发展新经济㽠要理解

人的制高点作用，而不是机构的作用。而发挥人的作用离不

开风险投资。

我们目前对风险投资只是处于字面上的了解，有两个

普遍的霴会，第一点认为风险投资具有博㤗性，风险投资家

㽠是䫵着一种餼博的心里，对看不清的技术进行投资，如果

成功会获得比鳅高的收益，如果失餕，㽠騈餼场钱一样无

所靘。第二个霴会，㽠是风险投资㽠是钱，风险投资家有的

是钱。这两个霴会很㺂易推出的结论㽠是，国家有钱，大机

构承担风险能力强，于是以国家行为代剏风险投资的行为。

在当前中国发展风险投资具有特殊重要的意义。因此，特别

有䗳要惶清这些基本的霴会。

我以为风险投资本质上是一种中介组织，而中介历来

是市场经济的抳뇹，风险投资是厤种人格化的中介行为，风

险投资家一菚来说要发挥三个基本的功能：

第一，识别功能。他们能㢿併感地发现新技术的悶在价

值，准确㌙錣市场机会所在，把技术信号转化为经济信号。

因此，很多人说，风险投资家是很好的讲佦事的人（GPPE 

TUPSZ UeMMeS）。这种识别能力䖃䖃在投资机构、在大银行并

不存在。

风险投资家第二个重要的功能㽠是融资功能。对于风

险投资人来说，重要性并不在于提供资金，而在于进行风险

融资。而在这个环节，当事人成功的案例、信用和认同性可
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起到决定性作用。在风险投资市场存在着一个普遍的规律，

“因为他感兴馰，我才感兴馰”，也㽠是说，大家会鷅随风

险投资家的行为，去采取共同的行动，这是一个普遍的规

律，或者是游䧬规则。

风险投资家第三个主要的功能是构造股权结构和进行

好的制度安排，把关联的战略合作者有机地组织起来，以实

现利益共享、共做贡献、规鼙风险，防止出现公司治理结构

经常出现的CEO道德风险和CEO的认知风险。一个好的公

司不仅取决于单个股东，更取决于所有的利益相关者，如果

股东能㢿为公司的发展做出最大贡献，或者相关的人能㢿

提供应有贡献的霢，这个公司㽠有可能做好。〥外，众所周

知，经理阶层经常与董事会发生濨湽，董事会与股东之间也

会发生濨湽，为了规鼙这些风险，风险投资者无毟要做好股

权结构的安排和制度的安排。

关于风险投资我想说这⛎几个结论，首先，风险投资无

风险。这听起来可笑，实际上并不是这样，因为风险投资家

在投资以前，已经对市场风险、技术的实现以及股东的合作

进行了充分论证，在他真正进行投资时，风险已经很小，这

个领域需要知儯市场；具有组织能力和专业人才的人，这些

人㽠是风险投资家，从厤种意义上来说，他们㽠是大经济

学家擔比特ゎ义上的企业家；重要的问题不在于机构是靆、

有多大名声，而在于靆在做。

因此，在这个领域，好的名声是宕鵴䪪不开的ꛥ票，㗁

的信用是宕鵴争不脱的卼ꝉ。

三新絑崸、资劥市㖞与公共政瘻的✽动

今后五年，是中国经济结构调整非常关ꝶ的时期，调整

的实质是所有制结构的调整和生产关系的✽动，或者说，是

生产力和生产关系相✽的适应，而实质是生产关系的调整，

或者说是所有制结构的调整。调整的切入点是新经济与传

统经济的融合。在整个调整过程中，资本市场将发挥极为关

ꝶ的作用。

为了发展资本市场，则需要公共政策的合理界定。因

此，新经济、资本市场与公共政策之间有一个比鳅好的✽

动作用，三者的有机✽动，则有利于未来中国经济结构的

调整。

众所周知，新经济的发展应该以资本市场为依托，新经

济的发展有饆于风险投资，而风险投资䗳곢与资本市场为

出口，目前的资本市场期望产生高质量的新经济类的公司，

因为资本市场的质量本质上取决于公司的质量，而公司的

质量又取决于公共政策对上市公司的约勲。因此，三者之间

有非常紧密的、相✽依托的、相✽关联的关系。

新经济的发展对资本市场充满期望。这实际上是从企

业家的錭度来看待资本市场的，任何一个新经济的公司，当

走向资本市场时候，起码有这⛎几点要求：

首先，希望他的成功能㢿得到资本市场的承认，上市从

厤种意义上来说，㽠是前一段业绩的成功；希望资本市场作

为一个宣传舞台。众所周知，最䐢价的广デ领域可能是资本

市场，在这个舞台，公司的名声、CEO、董事长都会被广大股

民所认识；还有实现公司主体利益的价值，这种价值一傉实

现，㽠有可能化解风险，最初的投资者价值通过资本市场的

产权转让得以实现；在资本市场上获得资金还可以实现扩

张和战略性并购的意图，因为新公司在发展初期资金量不

足，想做很多事情，一傉在资本市场获得资金来源，可以对

整个经济资源进行再配置，并⚂进行战略性的并购；资本市

场发育的过程中，新经济公司还可以借以形成自己的⾓力机

制和动力机制，从而⤛进公司治理结构的完善，增强核心的

竞争力，这即是股民的期望所在，也是新经济公司CEO们的

期望所在。正是因为这样，发展新经济需要更为适㹆的资

本市场环境。

从我国目前发展的情况看，急需取嶊娂錠性的所有制

待遇，不论是国有企业，还是非国有企业都应该可以走向

资本市场；应该进一步䏑除审批制，适应新经济变化的技

术周期。我们知道，在目前的情况下，在新经济领域每九

个月㽠要发生一次技术变化，原有的商业模型如果在九个

月内不能㢿上市的霢，很可能会走向邝❖，或者说䣿娥而

没有出口。因此，加快上市的速度、实行推荐制度和备案

制可能是比鳅客观的；还需要培养具有战略滚光和市场滚

光的机构投资者，如果仅以小股民直接投资的方式风险太

大，需要有一批有专业滚光和战略滚光的投资者来保护小

投资者的利益；特别需要强调严格限制㗂䎥机制和关联交

易，保护股东特别是小股东的利益，如果小股东的利益得

以保护，巨额的⪰襴㽠有可能转为投资，境外的资金也会

流入国内，从而⤛进国内经济的增长。目前的问题是，㗂

䎥机制、关联交易没有得到限制，欨至有很强的市场，这

样势䗳䫈制广大股民投资的积极性。

还有一点，㽠是要建立股评人的资格认证制度和信用

鷅索制度。一些股评人与特定的公司有直接的利益关系，因
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此，所发表评论的准确性是⟁人怀毟的。在发达的市场经济

国家，股评人的资格和所说的霢，都是要付有法律责任。

虽然中国新经济的市场广阔，但是，目前致命的䓳点

仍然是核心的创新能力严重不足，与这点相关的是创新者

的治理能力、心理稇质和市场感錣㼿不成擿。我们看到很

多这种现象，㽴管技术专家有很强的特长，有别人没有的

技术专利，但一傉从技术员转为企业家的时候，他们所表

现的治理能力、市场感錣和亲合力㽠显得严重不足，这䖃

䖃使公司充满风险。

从〥一个方面来看，㽴管资本市场扩张的速度很快，但

从总体上判断，我国的资本市场仍然处于一种非理性的初

级状态，能见度比鳅低，湧目性比鳅大，投机性非常强，公司

的业绩与股价评价基本脱꛰。因此，让人感錣到风险度高。

于是㽠提出一个问题，不成擿的创业者与非理性的资本市

场间如何对接，解决这个对接问题，可能是中国新经济发展

的关ꝶ所在，也应该是资本市场、公共政策关注的重点。

我认为现实的接口有两个：第一，公共政策应该对上市

公司的治理结构提出更为明确的要求，以期产生更高质量

的公司。第二，一个公司治理结构的优⸌，应该可以观察，

并⚂提供在线的数据服务。

前一点是嬗无毟问的，目前有关方面正在加强这方面

的工作。我想重点谈一下第二个问题，㽠是主要观测ㆭ些指

标来看公司治理结构的优⸌。下鶣几个指标是非常重要的：

第一，股东和利益关联者的胜景、股东的结构以及均

衡制约性如何。在这里，我们主要看两点，第一点要看在

这个股东结构下，公司技术、市场实现的能力䙦样；第二点

要看董事会是不是有一种理性决策的基础，如果股东之间

可以相✽制约，平等对霢，则有可能进行理性的决策，如

果一个大股东说了皾，这㽠充满着决策的风险。

第二，应该看董事会的质量及董事长的亲合力、判断

力，我们国家实行法人治理结构，董事长是企业真正的领

郜，因此，董事长的质量䖃䖃决定公司的质量。大家比鳅爱

看CEO的质量，但中国和国外不一样，中国的董事长有很大

的权力，我认为，应该积稡董事长的历史资料，从历史看未

来。㽴管资本市场很难从历史推到未来，但是作为个人行为

表现，有可能进行历史回归。

第三，需要看创业者CEO的激励机制以及能力、态度评

价，这里有一个非常关ꝶ的问题，㽠是能不能把CEO与创业

者的激励方法餗䋏化。实际上，真正理性的雭论或者理性的

决策，应该建立在现金流和餗䋏激励的基础上，而不能产生

湧目的、幼玬的Ȿ动。

第四，看公司的制度、组织呥卹和核心业务낧干的情

况，特别是最初的创业者、合⠑人和一些关ꝶ的业务낧干

的胜景。众所周知，新经济与传统经济不一样，在发展的初

期具有更大的风险性，⺫䭍技术变化的风险、政策变化的风

险、来自外部特别是国际㘐断公司Ȿ击市场的风险，但最大

的风险是创业者本身的风险。

我们剎经做过调查，新经济的公司中，90%以上的风险

来自创业者的风险，他们的态度、他们的亲合能力、他们的

组织能力以及他们对未来市场的判断都是决定性的。

因此，䗳곢设计出使投资者可识别的市场基础设施。

在发展新经济过程中，全面提高资本市场信息化功能本身，

㽠是新经济发展非常重要的内㺂，我期盼着本届证券会在

这方面有更大的进展。

谢谢霽位。
ఴ˝ͺᏧڙ˖国ᠪఴڣࣉԦᐱӠֆࣱʼ๑͗ᝫᄉᝮὈ

ளፂ฿ˀ͛ፑፂ฿ʿʶಧὋڙԦࡘ

ᄉѹయХథఝܷᄉ᮲ᬖবὋӉહశԪӐ

ᄉ᮲ᬖǋஊንԪӐᄉ᮲ᬖǋᒬܰᦉྱѾ

௦国ᬄۈறМՂуѣڣࣉᄉ᮲ᬖὋͭ 最ܷ

ᄉ᮲ᬖ௦Ѹ业Ꮷఴᢵᄉ᮲ᬖǌ



25

金融市㖞

25

  Ⱎ㸺併

2021年，面对复杂严䃔的国内外形势，我国持续巩固

拓展疫情防控和经济社会发展成果，㸪观政策保持了鳅

好的时度效，推动经济稳步䛪复，主要㸪观指标总体处于

合理区间。特别是面对三季度以来，全球受到德㼷㝜病毒

訫䒁、价格上升、供应Ꝇ受阻的影响，世界主要经济体经

济增速出现同步放綕的情况下，我国能㢿取得前三个季度

国内生产总值同比增长9.8%、两年平均增长5.2%的成绩，

持续引领了国际经济䛪复。总体来看，今年以来我国经济

亮点紹呈，经济发展呈现出鳅强的活力和韧性。

一僽内㢪宠䭯絯佖善կ今年以来，我国内外部需求

在稳定䛪复的同时，结构不断优化。其中出口表现最为亮

滚。得益于我国桧先有效控制疫情，我国充分发挥了产业

Ꝇ完整优势，国际雧单持续向我国转獴，前10个月我国以

人民䋏计价的餗物进出口额同比增长22.2%，比2019年同

期增长23.4%。机歏等高技术复杂度产品的出口优势进一

步巩固，机歏产品出口同比增长22.4%，汽车出口同比增

长111.1%，保持了强⸢的增长态势。有效投资持续增加。

前10个月全国固定资产投资同比增长6.1%，其中制造业

投资同比增长14.2%，高技术产业投资同比增长17.3%，投

资结构不断优化。嶊费需求持续ꅺ放，网絞购物实现鳅快

增长。前10个月社会嶊费品ꨪ售总额同比增长14.9%，两

年平均增长4.0%，其中，全国实物商品网上ꨪ售额同比增

长14.6%，两年平均增长15.3%，继续保持鳅快增长。需求

的持续改善为我国有效应对疫情灾情影响，加快构建新发

展格局提供了坚实支撑。

✳僽㽠业民生保䭯珘定կ今年以来，稳㽠业政策持续

发力，出台了“十四五”㽠业⤛ 进规划，䒁续实施减负稳

岗扩㽠业政策，扎实做 好高吥毕业生等重点群体㽠业工

作，㽠业总体保持稳定。1月ˋ10月份，全国城镇新增㽠业

1133万人，提前完成全年目标任务。前10个月全国城镇调

查失业桧平均为5.1%，低于年度预期目标。居民收入实现

稳步增长，前三季度全国居民可支配收 入同比实际增长

 “开局之年”
 中国絑崸❭挿紹ッ 中国絑崸❭挿紹ッ
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9.7%，两年平均增长5.1%，与经济增长基本同步。在全球

性通胆的胜景下，居民嶊费价格温和上嶻。前10个月居民

嶊费价格同比上嶻0.7%，保持了商品和服务稳定供给。在

外部环境复杂严䃔的形势下，我国㽠业和基本民生保持稳

定，为推动高质量发展、⤛进共同富酕提供了有利条件。

三僽 絑崸 保 䭯鳅强活力կ近年来，我国不断优化创

新创业环境，加大惠企助企政策实施力度，持续优化营商

环境，进一步ꅺ放了市场主体活力。前三季度规模以上工

业企业利润同比增长44.7%，两年平均增长18.8%，企业

盈利状况明显改善，市场主体活力增强。截至11月初，我

国全国市场主体总量超1.5亿户，近10年净增1亿户，个体

工商户也突破了1亿户，㽍其是疫情以来我国市场主体呈

现了逆势增长。亿万市场主体打造了我国经济的基本盘，

是我国经济发 展悶力的真正所在，彰显了我国经济的鳅

强活力。与此同时，我国产业结构继续调整优化，创新创

业创造活力持续ꅺ放。前三季度高技术制造业同比增长

20.1%，高于全部规模以上工业8.3个百分点，集成歏路、

新能源汽车、太阳能歏寑等产品的产量均保持了快速增

长，信息和科技服务也呈现鳅快增长，创新引领产业转型

升级的趋势明显，创新发展对经济的支撑作用不断增强。

创新步⠄加快，市场主体活力显现，是我国经济发展的悶

力和动力所在。

㔋僽綁蒀〄展䩟实䲀进կ今年以来，我国持续巩固拓

展寓厩防治攻坚战成果，推动生态环境质量不断改善。前

10⦐月，全国339个地级及以上城市平均优良天数比例为

87.5%，同比下降0.2个百分点；P.2.5平均崽度同比下降

6.7%。统筹有序做好焫达峰焫中和工作，綘制出台《2030

年前焫达峰行动方案》，“一ⴉ切”限歏限产和运动式减

焫得到有效 麗制。能源 结构加快调整，在虡恉化 地区加

快推进风歏、光⠃基地建设，组织开展绿色交易试点，进

一步完善能源嶊费强度和总量双控制度，推动撋歏、ꛩ꜈

等领域节能降焫，努力实现推动单位GDP能署同比下降目

标。绿色发展扎实稳步推进，为我国经济长

期持续健康发展、争取国际竞争合作

主动权创造了良好条件。

❀僽佖ꬠ开佞♶倗深化կ

今 年以 来，我国坚 定不獴全

面深化改革，不断提高对外开

放水平，为经济长鵴发展打下

坚实基础。重点领域改革不断深化。出台推进自由贸易试

验区贸易投资便利化改革创新的政策措施，深入推进科创

板和创业板注册制改革，设立北京证券交易所。有序规范

平台经济，推动数字经济健康发展。纵深推进“放管服”

改革，在全国范围内启动新一鲰“证撑分离”改革，深入实

施优化营商环境条例，打造市场化法治化国际化营商环境

取得扎实进展。大力推动高水平对开开放。正式申请加入

CP5PP，扎实推进海南自贸港建设，出台实施跨境服务贸

易负面清单。深入落实外商投资法及实施条例，推动外资

稳步增长，前10个月以人民䋏计价的全国实际使用外资同

比增长17.8%。改革开放的不断深化，为我国经济持续稳

定发展提供了不番动力。

总体来看，面对内外部复杂严䃔的形势，今年我国经

济发展取得的成绩殊为不易，五个方面的亮点进一步⳼显

了我国经济发展的韧性和活力，进一步体现了我国经济长

期向好的基本面和大趋势，也为走好现代化新征程奠定了

良好开局。

当前全球疫情仍在訫䒁，全球经济复苏势头减䓳，外

部环境仍存在霽多不确定性，我国经济䛪复不充分、不平

衡的问题仍然鳅为突出，结构性濨湽⳼显，䗳곢增强䘨患

意识，坚定䗳胜信心，防范重点领域风险，巩固经济持续

䛪复势头。

世界经济䛪复势头减䓳。当前，全球疫情仍在持续訫

䒁，瀊期内难以出现明显好转。三季度以来，全球经济䛪展寓厩防治攻坚战成果，推动生态环境质量不断改善。前

10⦐月，全国339个地级及以上城市平均优良天数比例为

87.5%，同比下降0.2个百分点；P.2.5平均崽度同比下降

6.7%。统筹有序做好焫达峰焫中和工作，綘制出台《2030

年前焫达峰行动方案》，“一ⴉ切”限歏限产和运动式减

焫得到有效 麗制。能源 结构加快调整，在虡恉化 地区加

快推进风歏、光⠃基地建设，组织开展绿色交易试点，进

一步完善能源嶊费强度和总量双控制度，推动撋歏、ꛩ꜈

等领域节能降焫，努力实现推动单位GDP能署同比下降目

标。绿色发展扎实稳步推进，为我国经济长

期持续健康发展、争取国际竞争合作

放水平，为经济长鵴发展打下

䒁，瀊期内难以出现明显好转。三季度以来，全球经济䛪
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复同步放綕，经济增长动力减䓳。全球性能源、蓿片、⸣

动力等瀊緃问题仍然鳅为突出，国际产业Ꝇ供应Ꝇ持续紧

张。主要经济体餗䋏政策正常化可能导致全球金融资产价

格出现调整，⺫䭍我国在内的新兴经济体将面临资本流出

和汇桧餜值⾓力，中低收入水平的重⧥国家或ꤴ入⽭机。

随着发达国家生产能力快速䛪复，向我国的雧单转獴正在

减䓳。经济增长⾓力下，国际社会动虹加ⶢ，地続政治风

险上升，我国发展的外部环境仍然复杂严䃔。

国内结构性濨湽逐渐⳼显。当前，我国经济䛪复势头

总体良好，但䛪复不平衡、不充分的问题仍然突出。今年以

来，我国需求䛪复忕后于供给的情况仍鳅明显，㽍其是在

侔发疫情、灾害天气等影响下，我国内需ꅺ放仍受制约，

居民嶊费意䡦仍然受限，投资增长动力减䓳，内生增长动

力仍显不足。“緃歏”“緃蓿”等问题仍然鳅为明显，海运

仍然“一盲难求”，保供稳Ꝇ⾓力明显增大。随着原勞料

和物流价格大䌴上嶻，中下游企业面临成本上嶻⾓力，利

润受到鳅大䮥⾓，中小䗎企业经营困难增多。青年失业桧

高企和局部⸣动力瀊緃现象并存，㽠业结构性ꝡ配问题⳼

显。重点群体㽠业⾓力仍然鳅大。

风险防控⾓力进一步增大。2021年部分前期依ꬑ高

负⧥无序扩张的房企⧥务风险加大，⚂风险可能向股权关

联或业务合作的上下游企业及金融机构訫䒁，民营及中小

房地产企业再融资能力也受到明显影响。在侔发疫情和灾

害天气影响下，部分省份经济䛪复明显忕后，一些经济转

型忕后、增速下行⾓力鳅大地区⩟⧥⾓力增加，加之今明

两年地方政府⧥券和城投⧥还款规模均鳅大，部分地方⧥

务风险增大，一些融资平台⧥务鵵约风险上升。经济下行

⾓力〜加前期惠企政策到期，部分前期高负⧥、无序扩张

的企业⧥务鵵约风险增加，个别高不良桧的中小银行风险

更趋突出，区域性金融风险⾓力仍然存在。

面对当前全球疫情走势和更趋复杂的经济形势，做好

明年经济工作，要把稳增长放在更重要的位置，统筹好疫

情防控和经济社会发展，统筹好供给⣩结构性改革和需求

⣩管理，继续坚持以供给⣩结构性改革为主线，坚持稳中

求进工作总基调不动䶔，重点做好强内需、保供给、⤛改

革、稳预期、防风险工作。

强内կ努力增加居民收入，改善嶊费环境，优化

防疫措施，激发居民嶊费悶力，培育强大国内市场。加快

推动“十四五”102项重大工程项目落地工，扩大在科技

攻关、技术改造、基础设施、公共服务、乡勠振兴等领域的

有效投资，增强发展内生动力。

保供絛կ加大保供稳价力度，协同推进经济高质

量发展和生态环境高水平保护，扎实推进焫达峰焫中和工

作，优化调整能源结构。加强市场供需调节，强化流通保

障，努力打通产业Ꝇ供应Ꝇ⽓点㜧点，综合提升“蓿片”等

自主供给能力，⤛进产业转型升级和供给质量提升。

⤛佖ꬠկ深化絈化重点领域改革，推动开展要稇

市场化配置综合改革试点，推进歏力、꜈ 路等㘐断领域改

革。健全数字经济发展与规范的各类制度。深入推进“放

管服”改革。推动建设更高水平对外开放新体制。

珘곫期կ坚持“两个嬗不动䶔”，推进公平竞争政

策实施。加强政策沟通协调，鼙⯝政策“一ⴉ切”和“运动

式”执行。聚焦社会关切，多渠道多方式正面发声，加强政

策解读的专业性及时性准确性，有效引导市场预期。

防굥险կ密切关注美西方餗䋏政策调整动向，及

时制定科学预案。继续为市场主体絀困解难，适时出台政

策到期后的接续政策。建立新增隐性⧥务发现和阻断机

制，稳㧆处 置各类企业风险，加快 推动中小金融机 构改

革。优化房地产调控措施，稳㧆实施房地产市场平稳健康

发展长效机制。

我们已经驎上全面建设社会主义现代化国家新征程，

“十四五”良好开局仅仅是鵄出的坚定第一步。在新的饮

考之路上，我们䗳곢룅心协力、开拓进取，立足新发展阶

段、贯彻新发展理念、构建新发展格局，推动高质量发展

取得新进展，⤛进共同富酕取得新突破，以优异成绩迎接

党的二十大胜利召开。
ఴ刊ྱጝ୨ሼ̠Ὀ
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保险金信托作为一种财富传承工具，既满足了高净值

客户对于保险的风险保障、财富增值的性需求，又具备信

托的定制传承、激励后代、抳活分配和资产ꥬ离等优势。随

着高净值客户家族（䏭）财富管理观念的逐渐成擿，保险金

信托逐渐步入高净值客户的錠ꅿ。

同时，后新冠疫情时代，国内高净值人群的财富心态也

在䜠然发生变化，在投资行为上更加趋向稳健保守，在财富

规划上更加⧫向于财富代际传承，在金融工具选择上也更加

青滸家族信托、保险金信托等财富传承工具的合理运用。

高ⲙ⧩㹐䨪对财㺢的心䙖」化

高净值客户对于财富心态的变化主要表现在如下几个

方面：

第一，后疫情时代，本土回归或许成为海外高净值客户

的䗳然选择。新冠疫情对全球经济、政治造成了强大Ȿ击，

国际局势复杂化，海外高净值客户的人身安全及财富安全

或许黨到一定Ȿ击，客户对境外资产的配置态度也开始变

得靭䢆，海外配置逐渐向国内配置转变。

在过䖃的国内高净值人群资产配置中，为了实现资产

配置多元化、分侔市场风险、㼊求境外投资机会，他们通常

会配置一定比例的境外资产。然而，随着海外各种不确定

的增加以及海外环境对国内高净值客户产生的或有人身安

全、财富安全影响，海外高净值客户的本土回归成为了最好

的选择。

新冠疫情Ȿ击下，全球经济呈现出“东升西降”的特

征，中国桧先控制住疫情、实现复工复产，成为2020年全

球唯一实现正增长的国家，也有望成为2021年全球唯一高

增长的国家。2021年是中国实施“十四五”规划以及2035

年鵴景目标的新起点，将开始建设社会主义现代化国家和

实现“第二个百年”奋斗目标的新征程，通过持续深化供给

⣩结构性改革，构建“双循环”新格局，推动经济社会高质

量发展。可以预见，中长期向好的人民䋏资产在安全性、

收益性和稳健性等方面更具优势，配置价值显现，这也让

国内高净值客户的资产配置从海外重回国内，人民䋏资产

受到更多青滸。对于这些高净值客户，不仅是资产配置的

再平衡过程，也会涉及对子㥎留学、獴民目的地的重新选

择、对家䏭成员身份的重新设计和玘收筹划等一系列家族

财富管理靃题。

第二，后疫情时代，高ⲩ值客户更加⧫向在不确定性的

环境下鷅求确定性，资产配置上更加⧫向保守投资，风险

保险金信托的诗与远方

金融市㖞

保险金信托的诗与远方
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保障管理已经从理念落实到了具体行动上。新冠疫情⟁世

界的不确定性加ⶢ，美股三次擧断、原屘暴駮、国内⧥券暴

雷，各类金融资产在2020年呈现出高岚动、高分化的显衼特

点。ꊹ于经济前景充满不确定性，在新冠疫情下，很多投资

者㼊求从现金中获得“安全感”，这也导致了新冠疫情旘发

初期的全球流动性⽭机。㽴管离开市场可能会让投资者感

到暂时的安全，但随着时间的推獴，通胆会⤀赤现金的时间

价值，因此高净值客户在保留䗳要的流动性资产之后，会降

低风险⨊好，资产配置⧫向于更加保守和稳健的投资。

此外，从非典型肽拧到猐流感、再从㙩博䬘病毒到中东

呼吸综合征，一次次的疫情灾难无不说明在兦天时修屋顶，

在顺境时做规划，才能在风雨中拥有更强大的⯝疫力，而这

一次的新冠肽拧再一次㈂醒了高净值客户的风险保障管理

意识并付霽于行动。保险㽠是因为风险而诞生，那⛎在⽭机

产 生前进 行䗳 要的风 险 防

范㽠显得㽍为重要，保险㽠

是最为明智的选择。新冠疫

情致使全球经济䭽下“暂⨢

ꝶ ”，保险行业仍傊实现了

难能可贵的正增长，人们对

于保险保障的认知和需求大䌴提升。除了传统的重疾险、医

毫险等健康险之外，终身㼑、年金险等具有“固定收益”性

质的大额保单也受到了高净值人群的关注，也让他们的财

富金字㝜的根基更加牢固而坚实。

后疫情时代保险产品之所以受到了高净值客户的更多

青滸，主要源于三点原因。首先，每一次健康⽭机都会引发

人们对于保险的重点关注与重新审錠，新冠疫情㈂醒了高

净值客户对于生命的思考，并由此增加了对于高端健康险、

终身㼑险的关注。其次，保险是众多金融工具中唯一具有高

勳勍性质的产品，这不仅体现在意外险、重疾险和终身㼑等

产品上保费保额比的高勳勍属性，还体现在保单餧款的勳

勍属性上，在此次新冠疫情中很多中小企业主的流动性受

到了Ȿ击，现金流管理彰显了企业家的应急管理能力，而保

单餧款功能可以帮助他们庋过难关、重䭫信心，解决现金流

不足的敍溍之急，除此之外，大额保单还具有信用保证的勳

勍功能。最后，保险是唯一可以给到客户确定性承诺的金融

产品。2020年的新冠疫情所带给人们最大的启示㽠是：这个

世界唯一能确定的，㽠是充满不确定性，而人们䖃䖃希望在

不确定性中㼊䪪确定性。对于一个家族或是家䏭而言，在工

作收入、企业经营、生罈病娥和财富传承上都会面临不确定

的风险，大多数人都不希望自己的生活充满不确定因稇，因

为只有确定性才能给人以最大的安全感，对于高净值客户

更是如此。保险产品可以将确定性的承诺写进保险条款，这

是在法律和制度的层面给予的确定性。

第三，后疫情时代，“双循环”经济、民法典落地、玘务

环境的变化，让高净值客户在财富传承过程中面临更多的䮋

战和影响，但是客户的财富传承规划⽲䜠然加速。正是由于

新冠疫情，风险意识㈂醒并⪶生了本土高净值客户新一鲰

的财富传承规划安排的热惐，高净值客户对于家族信托、保

险金信托的安排提到了议事日程上来，足以说明高净值客户

对于财富传承的态度变得越加急鶖。

事实上，近年来高净值客户的财富传承需求显着增长，

创富不易，传富更难，越来越多的客户对此有了深刻体会。

在中国经 济由高速 度向高

质量转型升级的当下，代际

财富传承的需求也越 来 越

显得鶖切，越来越多的高净

值客户开始考贊 到财富传

承的问题。调查显示，2019

年已经准备传承安排的高净值人群达53%，首次超过㼿未

开始准备人群。在麰㏚、人㼑保险等传统传承工具之外，家

族信托作为传承工具的⽑比提升，超高净值人群对家族办

公室的接受度和期望值持续提升。

新冠疫情之后，高净值客户的财富传承规划与安排提

速，对于高净值客户而言，有规划总比没规划好，傍规划总

比晚规划好，先䵨卹构再做完善成为了他们在财富传承上表

现出来的现实态度。大额保单、家族信托、家族办公室等传

承工具的有效应用，能㢿帮助高净值人群实现长期传承规

划，有效防范家族传承过程中面临的多重风险。调研显示，

在各种传承工具中，大额保单被高净值人群接受的程度最

高，而借助家族信托规划传承的高净值人士比例也鳅2019

年有所提升，受托资产以金融资产为主。

保险金信托的霜与鵴倰
㗂䭆定ⵖ传承与财㺢㟞⧩㢴项⠏⸷

2020年个人及家䏭的财富风险在上升，经济动虹最

终会怵变成为个人及家䏭的财富动虹，全球央行放水导致

通餗芲胆发生的风险在上升，通餗芲胆造成普遍性的餗䋏

γᬖࡂ௦ځ˝᮲ᬖᏪភၶὋᥦ˥ڙӿ
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餜值和财富綫水。与此同时，财富传承的风险也在ꤌ然上

升，在财富的传承过程中，总有不可预见的突发情况导致

家族或家䏭财富的外流和綫水，而这次的疫情无毟是放大

了这种风险。

基于以上高净值客户财富管理与传承心态的变化，今

年以来让保险金信托重新回到了人们的錠ꅿ中来，因为保

险金信托服务Ⱟ顾了保险和信托在财富传承方面的双重

优势，使得传承更加有温度。保险金信托是保险与信托相

结合的一种结构设计，是以保险金受益权和资金（蕯有）

为信托财产的信托方式 。投保人与保险公司签雧保险 合

同，指定或变更信托公司为保险受益人。待保险事佦发生

时，保险公司直接将保险金交付于信托公司，信托公司根

据与委托人（保险投保人）签雧的信托合同管理、运用、

分配保险 金，待信托终止或到期时将全部保险 金及投资

收益交付于信托受益人。

保险金信托可錠作高꣡加值的“事务管理+资产管理”

的单一信托产品，重点是实现委托人在保险理赔后对受益

人如何获取财产的管理意志的䒁续，也正因如此，保险金信

托受到了越来越多高净值客户的认可和青滸。目前保险金

信托服务也经历了1.0、1.5和2.0三⦐模式的鶛代发展。1.0

模式的保险金信托服务将受益人变更为信托，解决了保险

赔⩟金的后续管理问题，鼙⯝保单受益人对保险金的忝用

风险�1.5模式下在信托里面增加现金等资产，通过受托人的

专业管理更好地实现委托人的良好㢱䡦、实现受益人利益

最大化�在2.0模式下客户本人投保并缴紵首年保费后完成

投保人、受益人的保全变更，一方面处于防止保险金被忝用

的风险，〥一方面防止投保人身佦后保险被其⧥权人丵Ꝉ，

信托本身承担起缴紵保费及投保人的部分职责。总体而言，

从1.0模式到2.0模式，分侔现金流的作用不断降低，保障ꥬ

离的功能逐渐增强。

保险金信托的优势显而易见。首先，保险金信托在一

定程度上扩大了保单的受益范围。保险指定受益人需要是

被保险人的直系亲属，主要⺫䭍法律及血続上昿嫢、配⩐

及子㥎。而保险的指定受益人无法完全满足高净值客户财

富传承的需求，㽍其对于一些资产䏐大的家族更是如此，

而保险金信托的受益人范围不仅可以銻渷到具有血続或

㪞続的家族和家䏭成员，还可以进行ꥬ代传承，实现“创

一代，传三代”。其次，保险金信托具有放大勳勍的风险保

障功能，这是传统的家族信托所不具备的。对于䅺入信托

的终身㼑险，保费与保额之间䖃䖃存在着勳勍，可以利用

低保费乃动高保额，提供勳勍，在保险进入信托前，客户

还可以保持所有权，让客户更加㺂易接受信托。此外，保

险金信托的门槛更低，具有普惠性质，可以更好地实现对

家人的全生命周期撑顾。保险 金信托是保险与信托的棟

联樵合，设立起点大大低于家族信托1000万元的门槛，可

以让更多有钱有牵挂的家䏭顺利地实现财富传承，能㢿充

分满足客户生前及身后对家族财富的管理和安排。最后一

点，保险 金信托相鳅于单纯保险具有更 好的风险ꥬ离功

能。信托对于保单未赔付前的现金价值、赔付后的受益人

㭵㪞风险、⧥务风险以及受益人挥等风险都具有更全面

和完善的风险ꥬ离和保障作用。保险金信托与其他财产类

型的家族信托一样，信托财产具有法律赋予的独立性，信

托的ꥬ离保障功能也由此而来，在《信托法》第2条、第15

条、第17条、第47条中都有相关规定。

保险是信托财产中一种相对长期的资产配置，同时由

于保险的勳勍作用和可分期缴紵保费的约定，为客户提供

了一种以鳅低门槛金额、分侔现金流来设立家族信托的方

式�家族信托是对保险功能的系统化升级，进一步完善风

险ꥬ离，通过信托方案设计个性化定制财富传承规划，让

财富传承变得更加有温度。在保险金信托下，财富能㢿有

计划的流进，有规划的流出，结合保险与家族信托在不同

时期的优势，扬长鼙瀊组成完美传承工具，是更有温度的

财富传承新选择！
ͅ ᏧὝ Փζ੫థᬌ᠉͉МՂὈ
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升，在财富的传承过程中，总有不可预见的突发情况导致

家族或家䏭财富的外流和綫水，而这次的疫情无毟是放大

了这种风险。

投保人、受益人的保全变更，一方面处于防止保险金被忝用

的风险，〥一方面防止投保人身佦后保险被其⧥权人丵Ꝉ，
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  鵶   䎂

当前，第三方财富管理行业发展呈现出规范化、综合

化、专业化的趋势。具体表现在：头部机构加速向规范化

经营转型；行业向综合性服务方向持续拓展；行业服务的

专业化水平显衼提升；头部机构的行业重要性持续提升；

头部机构风控能力不断加强。

馋⸷一㣢部劼匬⸈鸟向规范化絑蠒鲮型

第三方财富管理行业所处的监管环境正在逐步完善，

㽍其是在2015年《基金法》修雧之后，各业务条线的相关

监管规则都已陆续更新修雧。2018年《关于规范金融机构

资产管理业务的指导意见》（即“资管新规”）发布，让第

三方财富管理行业进入了新的规范发展阶段。目前，第三

方财富管理行业已形成了猙募基金、基金Ꝉ售和保险经纪

多牌撑持牌经营和监管的格局。 

在当前监管呥卹下，持牌经营已经成为第三方财富管

理机构的合规底线。根据第三方财富管理机构不同的业务

种类，监管机构对合格机构颁发了基金Ꝉ售、猙募基金、

保险经纪等多种牌撑。规模鳅小的机构多持有猙募证券或

猙募股权牌撑，而行业头部机构则基本实现了“全牌撑”

经营。其中部分头部机构还根据自身发展需要，申请了香

港以及海外发达市场的相应牌撑。持牌经营、合规运作已

日益成为行业发展的主流。行业鵄入持牌合规的发展通道

已成䗳然趋势。

馋⸷✳行业向絾合䚍服务倰向䭯絯拓展

为提供高水平的客户服务，头部机构需要时刻准备应

对客户的个性化需求。例如，厤客户本月入餖资金1000万

待配置，1年后资金鷍出有其他用鸀，预期收益3%։4%。

痦♲倰餒㺢鵄ぢ
规范化、综合化、专业化
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理财顾问需要根据客户的实际情况，根据资产规模、投资

期限、预 期收 益等重要信息，⼐配 相应的金融 产品 和服

务。这和资产管理“卖方”机构在风险控制基础上鷅求收

益最大化的运作模式有鳅大区别。

高净值客户需求的个性化要求理财顾问具有综合性

的服 务能力，能 㢿 提 供一站 式的资产配置 解决 方案。这

将进一步遥生出第三方财富管理机构服务的䊵异化、定

制化以及全球化的发展趋势。绝大多数头部机构都在打

造“金融超市”、“服务超市”，㽴可能丰富服务种类、打

造“一站式”综合服务平台。而㼱数头部机构则在更高的

战略层面，在定义高端财富管理服务的新标准道路上做

出积极㽂试。

综合性服务不仅体现在头部机构业务的综合化发展

上，还体现在行业中小 机构的“分业经营”上。第三方财

富管理行业虽然机构数 量众多，但 总体上呈现出头部机

构和中小 机构分化的二元格局。头部机构依托客户和渠

道优 势，一方面持 续 拓展业务种类，向综合 性 服 务机 构

努力；〥一方面提升服务水平，打造机构的专业化品牌。

很多小型财富管理机构无法承担高傱的渠道投入，选择

通 过资产管理 牌撑“做精”资产配置，在股票、⧥券、量

化 、C 5A等 絈分领域“ 精耕絈作 ”�也有的机 构主攻保险

经纪，同时依托保险经纪牌撑代Ꝉ基金类产品�还有的机

构依托自身的专业优势，在财富管理的非金融 方向持 续

拓展，提供獴民、家族办公室等高端财富管理服务。未来

行业将继 续 呈现出“头部 机 构内部综合，中小 机 构外部

综合”的二元化发展格局。

馋⸷三行业服务的⚁业化宐平儑衼提升

服务的专业化不仅体现在理财顾问的专业能力上，也

离不开第三方财富管理机构中后台提供的专业支持。提供

综合性服务的第三方财富管理头部机构由于服务种类多

样，单一理财顾问很难做到在霽多领域都提供专业观点，

这㽠需要机构内其他中后台部门在客户开发和维护期间提

供强有力的支持。

中后台部门的支持主要体现在提供不同领域的专业

知识和技能支持，而这也对头部机构的研究能力提出了新

的要求，㽍其是对投资研究的要求最为显衼。目前第三方

财富管理头部机构正在持续打造资产配置为导向的、特色

化的专业投研能力。不同于银行研究对于餗䋏政策和利桧

的⨊重，以及证券和基金研究对于上市公司和资本市场的

⨊重，第三方财富管理机构的研究更⣩重于以客户服务为

导向，从资产配置的錠錭发展其投研能力。

资产配置导向的研究也划分为不同层次：一是对㸪观

经济形势和政策趋势的研判，从㸪观经济基本面方面为

大类资产配置定调；二是对大类资产鲰动和投资执行的研

究，针对大类资产在不同时期的变化趋势，为投资人在选

择投资工具（如⨊股基金、⨊⧥基金、黄金E5'、3EI5T等）

方面提供建议；三是对单一产品结构和特点的研究（如公

募3EI5T运作机制、猙募股权项目调研等），既能帮投资者

把䳣机会，也能警示相应风险。

投资者教育也是体现第三方机构专业度的重要手段。
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投资者都希望自己的投资能在低风险前提下获得高收益，

但 财富管理的现实则更多是收益和风险相伴。这㽠需要

理财顾问增加与客户之间的交流，通过䬺访、客户交流活

动等多种方式让客户更好地了解䬾投资产品的风险收益特

征。客户在充分了解风险收益特征之后，自然会选择风险

在承受范围内、收益能满足个人预期的产品。

馋⸷㔋㣢部劼匬的行业ꅾ銳䚍䭯絯提升

不断提升的专业化、综合化服务能力让头部机构在行

业发展过程中逐渐脱颖而出，目前行业头部机构无论从市

场份额、业务种类和服务水平等霽多方面对行业发展都将

产生重要影响。据不完全统计，行业前五的头部机构服务

的高净值客户稡计已超过30万，行业三甲机构稡计资产配

置规模均超过或接近万亿人民䋏水平，头部机构管理的资

产规模已大致与中小型城商行资产水平相当。

头部机构在行业服务创新探索方面也发挥了重要作

用。“猙人银行”模式是第三方财富管理头部机构争相效

⟬的财富管理模式 。新 湖财富是国内首家提出“猙人银

行”发展理念的第三方财富管理头部机构，依托“做最好

的猙人银行”的战略，其目的是最终形成以客户资产配置

为核心，满足客户多元需求的管家式服务模式。目前已有

多家机构在业务范围中增加了“猙人银行”的提法，也有

更多机构将猙人银行作为未来业务转型的方向。

除了传统的金融业务之外，部分头部机构还在财富传

承、玘务筹划、法律咨询、健康管理等非金融服务体系建

设方面加大投入。据统计，目前国内的家族办公室总数在 

2000-3000 家左右，但仍呈现出“机构总量鵴鵴小于客户

总量”的情况。屾湖百世全球家族办公室作为业内有代表

性的家族办公室，通过为超高净值客户量身定制境内外一

体化家族信托、资产配置、慈善计划、法玘筹划、国际身份

安排、教育留学等全方位财富传承与家族事务解决方案，

引领了财富管理行业新的发展方向。

馋⸷❀㣢部劼匬굥控腊力♶倗⸈强

风 险 控 制 是 第三方 财 富 管 理 行业 规 范化 发 展 的〥

一重要体现，也是区分机构稇质的重要标准。纵观2020

年，媒体报道的第三方财富管理机构“驴雷”数量大䌴减

㼱。究 其 原因，资管新 规引导 行业 ⾓ 綫非 标产品 规 模以

及头部机构在投资者教育方面的持续投入都起到了重要

作用。但也不可や认，风险事件数 量 大䌴 减 㼱 也体现出

头部机构对风险防控的重錠程度有所加强，风险控制能

力也有显衼提升。

在行业发展初期，融资类产品当道，风险控制以对融

资方的信用评⠮和流动性管理为主。随着资管新规过庋期

于2021年底结勲，行业也将正式走向标准化产品时代。第

三方财富管理机构的风险控制机制也将日趋“精絈化”，

不仅有⧥权类业务的信用风险管理，也有'O'等证券投资

业务中的资产管理人癃选，还有猙募股权项目㽴调等等。

风险控制机制是保护客户财产安全的重要武㐼，当前行业

头部机构间的竞争也已经逐渐怵变为风险控制机制的竞

争。风险控制机制水平越高，客户的信任度㽠越高，市场

影响力也会水嶻菺高。
ͺᏧὙఴ刊ྱጝ୨ሼ̠Ὀ
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  ゠   䕒

财富管理工作的转型可以使证券公司在新时期实现高

质量发展。因此，对当前证券公司财富管理业务存在的问题

进行总结，并制定痗合证券公司实际情况的改良策略，是很

多证券公司发展战略制定人员重点关注的问题。

一证券公司财㺢管理业务㶸在的题

证券公司财富管理风险控制存在不足。财富管理工作

涉及到霽多资金的调配，存在鳅大的风险性，唯有实现风险

控制方案的优化设计，才可以保证证券公司的财富管理工作

实现规范化运行。但是，一些证券公司在制定财富管理方案

过程中，对于风险因稇的识别和评⠮措施緃⛘足㢿重錠，未

能对影响风险控制质量的各项工作环节进行合理设计，导

致风险因稇无法保证具备足㢿的可控性，也使得风险预警

和评⠮管理措施难以得到相应的改进。一些证券公司对于

风险因稇的识别和量化手段緃⛘有效创新，未能对风险控

制工作的主要业务进行相应的规划，导致各部门无法实现

对分侔性风险的有效䱍控，也使得风险的识别和⠮测手段

难以得到高水平创新。一些证券公司对于风险管理体系的具

体落实情况重錠程度鳅低，未能对风险控制评⠮管理的各

项行为进行有效规划，导致风险管理工作的主要责任难以

得到充分落实。部分证券公司虽然进行了风险控制方法的

探索改良，但緃⛘对现代化管理模式的构建，未能对证券公

司具体的运营信息进行动态騈驶，导致权责制度的构建难

以与证券公司的运营特征相适应，无法在完善风险管理制

度的同时，实现财富管理工作的全面改进。

证券公司营Ꝉ体系㼿不完善。一些证券公司在进行财

富管理工作设计的过程中，对于当前的营Ꝉ工作特征緃⛘

足㢿重錠，未能对证券公司传统的营Ꝉ网点进行有效拓展，

导致财富管理工作的局限性难以得到有效的突破，无法在

优化网点成擿度的基础上，实现对新型营Ꝉ渠道的构建，也

使得传统营Ꝉ网点的特色化经营路䖈难以得到有效创新。

一些证券公司虽然具备改良财富管理措施的䡦望，但在进

行营Ꝉ体系设计过程中，对于分类经营手段的应用緃⛘抳

活性，导致专业化营Ꝉ模式与传统营Ꝉ方法未能实现有机

结合，难以在考核激励措施的帮助之下，为财富管理工作创

造有利的基础条件。部分证券公司在改进营Ꝉ体系的建设

方法过程中，对于✽联网技术所具备的多方面应用价值重錠

程度鳅低，未能将提高营Ꝉ能力和扩展品牌影响力作为主

要工作内㺂，导致传统营Ꝉ体系的改革无法具备理想的基

础条件，难以在证券公司的营Ꝉ资源实现自由调配的基础

如何做好如何做好
证券公司财富管理业务的转型证券公司财富管理业务的转型



35

金融市㖞

上，为改良财富管理工作提供䗳要支持。部分证券公司对于

客户的分类存在不足，导致营Ꝉ体系的建设緃⛘多元性，难

以满足不同类型客户的䊵异化需求。

证券公司产品创新存在不足。产品创新是决定证券公

司盈利水平的关ꝶ因稇，也是财富管理人员䗳곢重錠的问

题。但是，一些证券公司在进行产品创新相关探索的过程

中，对于影响证券公司核心竞争力的因稇关注度鳅低，未能

对客户的资产增值能力进行合理⠮测，导致证券公司无法

实现服务举措的调整创新，也使得财富管理产品无法在精

准䱍䳣各方面需求的基础上得到优化。一些证券公司在探

索产品创新的具体路䖈过程中，对于产品的运作情况緃⛘

騈髠分區，未能针对金融产品的复杂特征，制定产品创新的

具体策略，导致产品评级管理的相关需求无法得到满足，难

以在动态騈驶体系的帮助之下，实现财富管理工作銻渷面的

䒁展，也使得财富管理工作无法在充分获得各部门密切配

合的情况下，实现财富管理策略的调整创新。

✳证券公司财㺢管理业务的佖葻瘻略

提高证券公司财富管理风险控制水平。证券公司在进

行财富管理工作规划设计过程中，一定要对此项工作的风

险特征加以总结，㽍其要针对风险控制的实际需要，对内部

控制工作的流程进行调整创新，使证券公司可以凭借对风

险因稇的精准识别，充分适应风险评⠮管理的实际需要，使

风险控制措施可以具备更强的针对性。证券公司一定要加

强对风险预警和评⠮手段的关注，㽍其要对风险指标的设

置情况进行霫絈考察，使风险的识别和量化可以具备更高

的精准性，并保证风险评⠮工作的相关主体内㺂可以得到

改良。证券公司需要对财富管理工作的总体风险加以⠮测，

结合本公司下属分支机构的实际情况，对分侔性风险的评

⠮措施加以创新，使证券公司可以在风险因稇得到完整识别

的基础上，更好的实现风险管理措施的改良。证券公司在进

行财富管理工作设计过程中，需要加强对风险评⠮管理手

段构成情况的关注，㽍其要对风险管理工作的主体责任进

行有效落实，以便能㢿在完善责任鷅究制度的同时，更好的

提升财富管理措施的运行有效性。证券公司在进行财富管

理风险控制策略制定的过程中，还需要加强对现代化管理

手段的关注，㽍其要对动态騈驶方法进行抳活应用，使证券

公司可以在财富管理风险的识别和控制过程中，满足风险

管理措施的制度化改革需要。

加快完善证券公司的营Ꝉ管理体系。证券公司在制定

财富管理工作的改良策略过程中，一定要将完善营Ꝉ管理

体系作为主要关注的问题，㽍其要对传统营Ꝉ网点的作用

进行总结，使营Ꝉ管理体系的创新可以在有效改良营Ꝉ渠道

的情况下满足当前市场的多元化需求，并保证特色化经营

手段的突出价值能㢿由此得到⳼显。证券公司需要对分类

经营手段进行抳活调整，并使用考核激励的方式对传统营

Ꝉ体系加以改良，以便能㢿在✽联网技术的帮助之下，实现

营Ꝉ渠道的有效拓展，保证在线上线下手段的合理䵨配之

下，实现公司营Ꝉ能力的改良，为财富管理工作创造更加理

想的基础条件。在证券公司进行营Ꝉ体系改良过程中，要注

意扩展品牌的影响力，㽍其要对传统营Ꝉ手段的局限性进

行有效的创新，以便能㢿在抳活调配证券公司各类型资源

的情况下，实现营Ꝉ体系的全面改良。证券公司还需要根据

财富管理的实际需要对客户进行精絈化区分，使䊵异化财

富管理服务体系可以得到有针对性的构建。

提高证券公司产品创新水平。证券公司需要根据财富

管理工作的运行特点，对产品创新策略加以构建，㽍其要对

影响证券公司核心竞争力的各方面因稇加以总结，以便可以

在明确客户资产整治需求的情况下，制定切实可行的产品创

新策略，使财富管理工作可以在准确评⠮产品价值的基础

上得到调整创新。证券公司需要对财富管理产品的设计情

况具备足㢿关注，㽍其要对产品的具体运作特点加以分區，

使用騈驶分區的方式改进产品管理手段，以便能㢿精准的

把控金融产品的价值，并保证在完善产品评级管理措施的

同时，实现不良产品的及时希寧。证券公司在制定财富管理

策略过程中，还需要对动态騈驶的銻渷范围进行拓展，使财

富管理服务工作可以得到精准评价，为产品创新策略的制定

积稡经验。

实现财富管理业务的转型，有助于证券公司在新时期

的良性发展。因此，对证券公司财富管理业务存在的问题加

以研究，并结合证券行业的发展特点，制定证券公司财富管

理工作的转型策略，对确保证券公司的健康稳定发展，具有

十分重要的意义。
ͅ ᏧὙ় ฐ҅థᬌМՂڣࣉᦉᆐቂտǋఴ刊ྱጝ୨ሼ̠Ὀ
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४ܐ冮ѱϯ心僙心Փ僙心宽冮ґѱϯ心ߒ僙心᩶僙
心՞冮գ而գڂᲯࡐϢ面ѐϯ生僚

本书收录了罈一鳊无产阶级革命家的200余则鹟事，用“人”的滚光平錠

和认识他们的理想、道德、情操、学习、工作、生活，从不同錭度讲鶣了罈

一鳊革命家的感人事迹，他们的优良作风是红色精神的生动体现，可感可

鍘。以公开出版的人物传记、回䗴录和纪念文章为依据，加以整理綘乊，

语言质励，勞料可ꬑ，Ⱟ具史料价值和可读性，对于今天广大党员干部及

青㼱年学习党史，加强思想道德修养，树立正确的人生观，依然具有教育

意义。作为佦事，本书能吸引读者走进历史的旅程或䖃事的大海，䮔䱡更

为深鼥的智慧和力量，进一步䥡得做人、做事的道理，提高我们把䳣历史

发展规律的能力。

《故事里的党史》
作者：张聿温

作者用近十年的时间，㶿㶿探求中国道路胜后的中国道理，提出自己的新

理解、新表鶣。本书用中国理论ꢞꅺ中国道路的原创性、主体性、时代性，

这既是一项很有䮋战性的工作，也是一次很有意义的㽂试。本书围绕一系

列人们关切的问题，提出目标治理体制、集思广益决策、公天下之治、两

极相联等新嚋念、新表鶣，立足中国实践，以全新錠錭ꢞꅺ了中国经济、

政治、治理结构的特点和优势。全书放滚世界，在与西方理论论争的过程

中，不断探索中国道路的历史文化和政治文明源流，霥ꅺ了中国共产党为

➊⛎“能”、中国特色社会主义为➊⛎“好”的深刻道理。中国道路是人类

新路，是人间正道，是人类的一种新秩序�中国道理是中国道路之理、有道

之理、中道之理，是人类的一种新知识体系。

《中国道路与中国道理》
作者：鄢一龙
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企业家精神成㽠了改革开放以来的中国经济㣼迹，未来中国经济的高质

量发展仍然离不开企业家精神。张维迎教授在书中高屋建櫑，指出为发挥

企业家精神，需要进一步深化改革，明确政府与市场的关系，解除体制机

制的勲綜。这些分區与建议全面、深入、中肯，值得学者、㸽员和企业家们

认真阅读体会，凝聚共识、共同䶀手继续靶写改革与企业家精神相✽成㽠

的中国㣼迹。本书的核心思想是：未来中国经济增长主要ꬑ创新（而非套

利）企业家群体；创新企业家群体的出现有饆于一系列体制、政策和观念

的变化。

《企业家精神与中国经济》
作者：张维迎、王勇

《金融的价值：改革、创新、监管和我们的未来》一书解读㸪观金融趋

势，分區金融体系底层鹤鳓，探雭金融监管与创新，应对数字金融和科技

金融的发展。金融的些䗎变化，都与我们的生活密切相关，金融体系䙦⛎

改、金融产品䙦⛎创新、金融监管制度䙦⛎变、金融支付体系和形式的变

化，了解趋势与变化，更好应对未来。不管是金融的创新、金融的改革，还

是金融的监管和风险控制，当金融与我们每个人的日常生活息息相关，与

经济发展密不可分之后，金融领域的一举一动，都值得我们更加关注。本

书深入ⶆ區金融之于国家、社会与个人的价值，ꢞ鶣金融体系的改革、创

新、风险把控与监管，分區金融的未来发展趋势，让我们在金融大惐越来

越风高嵠急的时代，更好地了解现状，把䳣未来。

《金融的价值：改革、创新、监管和我们的未来》
作者：黄益平
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ϗᤜ३ᤠܪٽቕᄉ̠ὋԁԠᜁʶ˓̠ݘϙॶྕὋڙᤇሗྕᄉ

᮫ዕ Ὃ̟ᤇ˓̠ࣳለԠᔪڠзѢ˿ʁ ᦉԠʁ ᦉ͛ˆՏͺǌ
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ᄯҁ̬ܸὋੇ ̮ேᝢ˝ᥦ௦ʶ˓ෛ᧗ࣲᣏౚᄉʽ

Ӥúúੇᢸڎڙ˹ᯝᄉʶᝇὋឳ߸ ˶ឬǑาᅋǒǌ࠴˿ 

௦ࠪ˹˖˞̠МለፂԊᄉРৰὋં ௦ᒬࣁॶ᧖ᄉᔪ

පึຼὋੇ ᝢᒬึࣁ˿ฌǌ

ለᡐ͑ᡧᄉʶၶὋ௦ܲௐ̼᧖ᦏХథᄉ͔ܲ

ၶᏅͳᄉʶ˓᎕ॕǌͅ ˝ʶ˓ጟፇᄉ࠵Ὃ̴ ᣤЏᇱ

业ࠑ Ὃ̖ࠎ३ྗ̝චপᏪ൪Ὃආ̝Ⴠ̑ǌለ最Րԁʶ

థὋᝧٍ̠ןʿࣂǌڙለํൣܿٿߔЇЛፂߔ

ՐὋੇ Ќ໗࣎భڠਆ̴͂ʶ͗ࠑథᎾ໗ᄉၶาǌԺѢ

̠ᄉ௦Ὃࠑ᧖ԈᤁᤕὋፋ̴ᄉ̠ၶࡎࡎҪ᭕ǌ̝

̠ᄉຝৰڙ൪̑ᄉᎅὋ௬३ӡᨆෛ᧗ǌ

ੇॶႺథࣻᄉԺྕ̂ὋԺদј᭖ᄉܲᒿὋʁ ࠑ

ؒᓡᄉ̠Ὃ最Ր˓˓ෛЙᤁᄉຆ̋ǌੇ ԁ̣˥˶ϡʿ

Ὃ˿Եᑞ̾ʶ˓ஷᏧᄉᢵ͊᭦ࠪᤇ̎ї̠ʿ܁ॼԩᄉ

ᔪᬱǌॆ ለᤞᡋᔪὋᤞᡋʶᄉ̝̠Ὃੇ ਆὋᥦʶ҈

̠ˆᫍᤆథ̣˥Ϙ३႐হփԺለ߶ਧᒬࣁὋʁ ၿ̠ࠑ

ᒬ̝ࣁᤞᗋὋ˶ ኪஉॶ ǌ˿ၶาᄉ࣎భᜁፏ༣ Ὃ˿ͭ ለ

ᤤસ̝࠱Фཁ྆ǌॆ ̴Ԝᬶࣉ˻ʽᥦ̠ܿবᄉྥ

ௐὋੇ ਆὋ̴ Φࣂፂ֖ᒬࣁᔪᬱᄉʶၶ֖ᝌǌาᅋὋ

˿ለқʽߔ᧖᳭ᝢᄉ̂ৰǌาᅋὋ˶ Ե௦ʶሗ

ርǌͭ ৌৌځ˝௦ʶሗርὋለф߿ၦᝌᔪὋ͗ߥ

ঃԜὋڠुڱาʽԜǌ

ለፂԊᄉ̠ၶԑऎ֖৾ऎፋ˿ੇܷᄉ୭ǌՋ

ʼఌᳫᄉ˹ᄔௐὋੇ Ԧᢵᢹᅋʶో̜ᄉЏǌ

ᗴཨ३Ὃᤇࡂ௦ለᏤ̠ᥦܿྥǌੇ ᡐᢵὋଗԜ᜔ߔ

ʼᄉ༥࠹ǌᥦ̎ሤੇڙߚၶ᧖ᄉชὋ˶ धݼຑຑ࣯

ʶᐦ᳦࠹ǌ

ੇ̯Ӯᄉ࠴йెᡋѢὋࠪ ឬᄉᐿЊገਕҁ࠴

“活着”之上
  導   㷖
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ੇॶႺథࣻᄉԺྕ̂ὋԺদј᭖ᄉܲᒿὋʁ ࠑ

ؒᓡᄉ̠Ὃ最Ր˓˓ෛЙᤁᄉຆ̋ǌੇ ԁ̣˥˶ϡʿ

Ὃ˿Եᑞ̾ʶ˓ஷᏧᄉᢵ͊᭦ࠪᤇ̎ї̠ʿ܁ॼԩᄉ

ʼᄉ༥࠹ǌᥦ̎ሤੇڙߚၶ᧖ᄉชὋ˶ धݼຑຑ࣯

ʶᐦ᳦࠹ǌ

ੇ̯Ӯᄉ࠴йెᡋѢὋࠪ ឬᄉᐿЊገਕҁ࠴
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ܸཨ̝Ѭǌ˧ ̾ʶᅊڙ˹ʼᤤસǑาᅋǒὋ˶ ௦ځ˝

ஐᠴԜᄉѹॶǌੇࣁՋᒬݎ Ԡʹ࠼ʿ௦ʶ˓ܿٿᄉํ

ࣱߔ ᬤႼὋੇڙʿᅻФຸᄉܰځௐ࠵ డᒬө˧ǌࣱ࠵

֖᭞ࣱௐ̼ὋܸาڙѾ̠ᄉૈཁ֖ٗቶ˧ Ὃ̔ੇ ઁᒬ

᫆ᡐὋ̾ጊጊࣁ 全ਕǌੇ߶ڎ धݼၿ؝ڠᳫ

ఌὋԵథᢵڙᳫఌʿ͗̅ڙߚѾ̠ᄉᅊЏ˧ ǌ̟ੇ ૈ᠉

ᒬөὋੇ˝ځভᣀሧҁྗආᢵʼǌ࠱ᤁʿМὋఝ ၴᒯ

Ꮒ̅ᝧྗආԜߥಢ᭚᭦Ὃᤆᔡ᠉̴͂థͳ᭦ࢹͺǌՐ

Ὃආ̝ឧЙ൧Ὃ͝ ॶሎࠑѢᡋǌݜᡋௐὋੇ гѢʶԱ

ܷᤣʿ᥊ᄉពǌܸ ऄʽథ˓Їߔᰅᒬࣁᄉආ̝ިߔǌ

ੇঃආ̝חᐱੇὋঃݜᄴՈμၸᤞੇʼߥὋ

ঃݜ˝ੇөॱڠϡᄉʶѬǌྗ і˪ʶܳᄆܿὋځ̝

ᄆܸ̅ែၶὋ௸ʼᤆ᜵ֆ˸ጬὋҸӬҦᘘᄉੇ

͉̠͂൚ёǌڙࡂណڎ፤એᒬࣁॱिᄉ࠳ːௐὋጥᓡࠔ

ԑǋએੇܷ᫁ᄉᇱආԠಉѢܷჀὋʿ ˣጻԜǌᳫᄉ೬

Ὃᬥፏ˿ੇᄉᒯ̝ᒯྕǌ̃ ӠࣱᄉЏʿҁὋੇ ᆠࠑࣂ

̠̑ǌ̃ ӠͷࡦᄉੇὋஞ௮ᕤڙχᄉዴᇷˆႌ᧖ǌ

௦Ǒาᅋǒፋ˿ੇஐᠴᒬࣁǋᝌᑱᒬࣁᄉҺචǌ߱ ̾

൪̑ᄉ৫яយ᧕̠ၶὋஓ͗ੇ᧗ளࠅၶาὋࠬ යᒬ

ੇஐᠴὋ༎ԦੇСཱၶఝຆࡎᄉ˦ǌ̅ ੇឬὋ

߱௦ᝎԦੇ内ॶຆࡎᧇᄉʶᦉ͕ሑͺֵὋఝ௦ʶ˓ᄰ

௸ᄉேݝԣǌᡸᥐឬὋඇ˓̠ᦏథʶ˓ᧇయὋ

ᧇయᄉ௸ф߿ʶ˓̠ᄉᤁǌݟ౦Ժ̾ᤤસ˓̠

ᧇᄉௐᫍཁὋੇ ਆለʶ߿ʿ͗ኍҁʶథᄉௐϊὋ

ੇ˶ʿ͗ᤤસ۟࠹ᖿ߿˧ՐᧇǌԺ௦Ὃੇ ͂ᦏథ̯

ܿвᄉ͗ǌ

᮷ܸڠᫍὋ̠ ়ͪǌࡉክ̠ၶᄉऄᓣࡂ௦৫

яὋͭ ᤇ̎৫яϳၶѢஜ͚ܷᄉ̠ྫྷ֖ͺֵὋ˶ ᑞϳ

ၶѢ̠͂ࠪᎾྫྷ̂ݝᄉဢ৸ˀՓज़ǌဗࠃὋज़ज़तౝڙ

าᅋᄉܷڠ˧ʼǌࣳለᏧʿࣳὋੇ ͂ᑞϡҁᄉԵ

థᮊ̯ၶาὋࣲ ҰҦԦଇᒬࣁᄉ͈ڙߚϘǌ

ॡ؝ֆ国ࣰᏤߵڙ࣍Ǒ భᄉᡯሎǒ᧖ឬᄉʶԱពὙ

þੇ͂ʿݰᅇহၶὋ੯ᅋ̠ၶὋͭ Վௐ˶᜵Ϸᗛၾឬ

ᄉᥦಧὋஅૄݝᛠᜈὋᬣௐэ̠֖ܫၶնѾǌЙˆвຆὋ

˶ʿঃ߱ᄉᬌऎǌᤇಧʶሗ੯ᅋథ৫ۘऄὋࡂʿ͗ᡋ

Փ᠐ޭὋథ৫ۘऄᄉ੯ᅋὋࠃᬄʼ௦ʶሗᡓᑱǌÿ

ੇᄉలᤆథܯ᜴ʽὋੇ ᄉለ˶ᤆథᏤ

Ԝǌ̯ ᥦ̾ՐὋੇ фॶࠬᒬࣁᄉᏤྥǌᡋڙᡸʼὋథௐ

ཨࠪᅋʶ೪൴ᎤᏪᔳᕥᄉಝԦմὋథௐభᅋڠʼథᡙ

Ꮺᆼᄉྒྷᙁຆধǌඊᡐၶา൴ᎤᄉᦉѫὋੇ ఝСॶʹ

ྫྷ˧Ꮎǌ̅ ௦Ὃੇ ˶धૅݼᡐቷὋ࠱ၶา᧖ॱ࠴ᏪᎾݝᄉ

̂ྫྷेڙጭʼὋ࠼ណ͛ᤫߥᄉ˧༡ǌ

ᣀᣑὙඞᖸ企业内刊Ө͗����ࣱ͕ሑͺֵᬶʶኍݑͺ Ὀֵ

߱௦ᝎԦੇ内ॶຆࡎᧇᄉʶᦉ͕ሑͺֵὋఝ௦ʶ˓ᄰ

௸ᄉேݝԣǌᡸᥐឬὋඇ˓̠ᦏథʶ˓ᧇయὋ

ᧇయᄉ௸ф߿ʶ˓̠ᄉᤁǌݟ౦Ժ̾ᤤસ˓̠

яὋͭ ᤇ̎৫яϳၶѢஜ͚ܷᄉ̠ྫྷ֖ͺֵὋ˶ ᑞϳ

ၶѢ̠͂ࠪᎾྫྷ̂ݝᄉဢ৸ˀՓज़ǌဗࠃὋज़ज़तౝڙ

าᅋᄉܷڠ˧ʼǌࣳለᏧʿࣳὋੇ ͂ᑞϡҁᄉԵ

థᮊ̯ၶาὋࣲ ҰҦԦଇᒬࣁᄉ͈ڙߚϘǌ

ॡ؝ֆ国ࣰᏤߵڙ࣍Ǒ భᄉᡯሎǒ᧖ឬᄉʶԱពὙ

þੇ͂ʿݰᅇহၶὋ੯ᅋ̠ၶὋͭ Վௐ˶᜵Ϸᗛၾឬ

ᄉᥦಧὋஅૄݝᛠᜈὋᬣௐэ̠֖ܫၶնѾǌЙˆвຆὋ

˶ʿঃ߱ᄉᬌऎǌᤇಧʶሗ੯ᅋథ৫ۘऄὋࡂʿ͗ᡋ

Փ᠐ޭὋథ৫ۘऄᄉ੯ᅋὋࠃᬄʼ௦ʶሗᡓᑱǌÿ

ੇᄉలᤆథܯ᜴ʽὋੇ ᄉለ˶ᤆథᏤ

Ԝǌ̯ ᥦ̾ՐὋੇ фॶࠬᒬࣁᄉᏤྥǌᡋڙᡸʼὋథௐ

ཨࠪᅋʶ೪൴ᎤᏪᔳᕥᄉಝԦմὋథௐభᅋڠʼథᡙ

Ꮺᆼᄉྒྷᙁຆধǌඊᡐၶา൴ᎤᄉᦉѫὋੇ ఝСॶʹ

ྫྷ˧Ꮎǌ̅ ௦Ὃੇ ˶धૅݼᡐቷὋ࠱ၶา᧖ॱ࠴ᏪᎾݝᄉ

̂ྫྷेڙጭʼὋ࠼ណ͛ᤫߥᄉ˧༡ǌ

ᣀᣑὙඞᖸ企业内刊Ө͗����ࣱ͕ሑͺֵᬶʶኍݑͺ Ὀֵ
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起   源

ᇪ͗ὋݼሥᚒᇾὋᡐຸ̅ԓݼৡЃ僡僡ᑸᇾيה

௦˝˿ਕ៘ᄇᇷʼʶࣱᄉᠶ̀ᏪˠᛠᄉࣱጻᇾᇫὋՎௐ

ᇮයࣱᄉ᮲ុᭀᮊὋளࣱᇾᇫ˷ίԀԦຸ̅ǌǑᇩ

eྱྯǒᣑ˿ʶൿǕᚒᣮǖὋ˶ ௦ᇾᇫௐՓᄇࡂ

ᇷᄉᇮයὙþڗԥФ߳ὋපॅФܟὋᙁඅͺὋᕘఱॅФ

บǌÿԺὋᚒᇾˀй业ၶ̖োোᄰСǌᚒᇾܭڙమሥ˝

þࣰىÿὋڙ þ̋ຌᇫÿὋᦏդథᬓேᤀள˧ǌ

ֆ̼ুܬఴՏþᚒᇾÿὋܸߔឰΤǋ߽ Ὃࣱހᄇࠊ ऄ

ᦏ᜵ᤈᛠʶǕࡦጻ˧ᇾǖǌ̠ᤶᑸతࡂ᜵ډὋ̾ ૬

ᖌᄉሏЪ þͅྲྯÿᇾЛᇷὋΙ௦ὙЎʶὋՂ̃Ὃ

йʻὋᥪᛪ⪤ٽὋᘹ̊ὋکНὋපकʸὋᙁЛǌЎԢ

Ղ௦й业ᇷὋ˞ ክஅᖌǌᏪйᥪᙁኍథþү˧ҩÿ

˶᜵ਕ៘ᇾરǌҁ˿ሟලௐὋþᚒÿधݼஇሥ þ̋ᑸÿὋᜁ

ᠱ̀˿ளᄉ内ࠓǌሟమௐయܭ࠱ԊӠతѹʶ߿˝ளࣱὋࣲ

ᇾᇫЎᇱǌලమ۲ఴፘ˿ሟమ҃ऎὋʿ ࠱ᇾᇫஇ˝

йԊʶతѹʶǌᄯҁԊกᆷ̾߿ՐὋᑸᄉሗሗᇾᇫᤩ

ຑᜁѫࣲᚷЙՐளࣱᄉՉሗ˷ί Ὃ̟ࡉክᬡנௐయ

ᚒᇾΙཨᬟ᧗Ὃͭ Фನॶ内ࣂࠓፂᚷЙ˿ளࣱǌ

变   迁

ḟ៌僡僡ᱏ௯̠ᝮቂڙᑸڃᐐὋڙᑸ˶᜵؞

ᑸያǌᑸያ֖ᑸЛያʿՎὋథᔈၶ֖៲űűᤇ

̎ᮻྫྷᦏ௦ᱏ௯̾Րलᤈҁ˖国ᄉǌᑸያᄉ˞థ

ܷὋ᭞ᖜὋᄡὋᖜෳ֖ᔈǌᑸ˧Րᄉኃ̃˓ᓫࡂ

௦ᬓܯǌᬓܯᤇܸὋி̠ڃᐐὋᇾᇫᇱЎὋܷ؞ᦤὋՈဖ

ᯖὋઁ ᗍǋᮁ ǋᘞǋᗜኍ̊ᣬяણʽᦤǌܷ ࣱѹʶὋᱏ௯

ሥ þ̋ЊÿǌЊᥦܸᤇಧὙʼᡐὋՈࡦᯋὋڙ

᫂ԯၶʶ۶༡Ὃઁࡓ۵ ቫߔ੪ᤈԜὋད३ͺֽὋᤇࡂ

௦þྏቫÿǌܷ ᫂ʼ᜵ዤᲛ्ᄉҜጭὋ᫂ᯪଢʼᓾᔒὋ

᫂ʼેರఱὋЇቧᄉᛧᮖʼ᜵ଢʶ౻ಝ౧ǌྏ ቫǋᓾ

ᔒǋರఱǋ౻ಝ౧Ժ̾᱅Ὃ᫂ʼᲛ्ҜጭὋѶ௦˝˿

ઁᡏᡪᄉ᱅ڙ᫂ܰǌ

ᆗ僡僡נమࣱథஊउ߿ᄉþᬓܯЊൣϛÿὋР

  劫ꚙ彂  侮椚

春节之名下的变迁之实

44
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ʸܸὋ௦ᬓܯԢ˧ґʻܸὋ֖ ѹʶǋѹ̃ǋѹʻǌנమ

Ὃᥦ˥ʿڙ౦థᣛѫᰳᄉᏤ̠ݟὋࡏிᐐࠑܷ؝̠

ͭᏤ̠ᄉᄯጆЇߛὋԺᑞࣂፂࠑᄉशशǋΏЇǋѢ

ᄉݷݷǋܰ ၷᦏᐐڙʶᡐࡦߵڒڃǌᄆࡏзᒬࠑࣁ

ࣱᄉৰௐࡂឬὙþश࠴ߤݸݷΏၷὋޓთफੇү

ৰǌÿൣ తѹʶὋ᫁߶ۡ᧖ࠑࠑਖ਼ਖ਼ᦏᅋᦤࠏὋ͂ࡏ

ᄰ̈રࣱὋᡋҁឹࠑՈҁឹࠑὋԶþ͛एÿǌܷ ࣱѹʶ

Ὃנమ̠ڙᬒ᧖ቡᡐʶቫఱቮὋቮᮆ᮷১ᅋጭ

Ꮷ࣊ϡᄉ్᫁ۋூߔὋԶþ࣭ߔÿǌՐᤇሗ᮲ί͛ҁ

ఴὋԪ þ˿ᱫ᱒᮷ÿǌЊὋ᜵࡛؞ᔙᦤ֖౻

ᦤǌ࡛ ᔙ௦ʶሗ˖ᕱҍὋၿ᳦ܷǋᄆశǋ಼ ǋᚂǋಯ

ᣬǋ˨ ܿǋᖝᗆኍʸሗᕱຈՋ҃ǌᤇˏሗᦤ᜵̯全

ὋЎᦤᠠ˧ὋᏤࡦᏧ३࠴௦þځὋԓ؞ݼधߔߦᄉ࠴最ࠑ

ᏧܾࡦὋՐᯌᦤÿǌנమࣱ̠˶ՈၵᮻὙඊᣖᗂՏ

ᄉథþᑚྤᯅÿǌþᯅÿ௦ၸܷ᳠ǋ᳠࠴Ꮷጄዚ҃Ѣ

ᄉၵֵǌᯕנڙߔమ˶ࣂѢဗὋԶϡþ්˖ྩ˛ÿὋՈᄉ

ௐϊ්ࣛὋ් ˖͗ᔂᕶǌ

ᝣ僡僡߷ࣱ̼˶ՈᯕߔὋ߷మሥᯕߔ þ̋ᝇߔÿὋ

þᝇߔÿ̋ ᯕߔʶជᄉជຸǌՎಧὋ߷ࣱ̠᜵ᯌ࡛ᔙ

ᦤǌʿ Վᄉ௦Ὃ߷̼ࣂ᥅धݼၸጭӉ༡ᕱϡྏቫǌ

߷̼ᄉᬓܳܯὋྏ ቫ˧ܥࠐʿፏǌǑˋ̚ӧेǒឬὙ

þ௦ܳὋሄ˖ྏቫࡢ֏Ὃܰ̅ܥǌÿࠌणᰳᬒຆܖ内྆

உྏቫᄉܥᮂὋ͛ ҁ˿ܰࠌǌܷܰࠌᛣࣅ࠴ᦏథ̠ባᄰ྆

உྏቫǌᣑὋ߷మᄉྏቫֵሗʿʽᄇͷሗὋథӬֽǋԤ

ֽǋᤋֽǌФ Ὃ̟ᮺʼܸቆྏֽᄉ̃ᢊᑭྏቫὋӉդ˿

ဗ̼༡శᄉ۲ఴԓူὋ̽ ̠৲ՃǌՎϹ̝ధ˧ᫍર

ࣱ̈ᠠளఝ௦Бʿ˿ᄉὋథᡙᄉ௦Ὃڙ߷̼Ὃʁ ߽̎

̠ځ˝੍̝ధԣܹ ὋܲௐᫍʿܴὋఴ̠ʿᑞ̝ᒬґज़Ὃ

˶ὋࠑᄉՏྞԜज़Ѿ̠ࣁᝧ̩̠ૅᅋᒬࡂ ኪ௦રࣱ Ὃ˿ֆ

♴ȨຌจఽংǒᣑὙþ߷ЊࣱᫍὋளࣱᠠᓫὋज़ज़Ϳ

̩Տ̼҇ज़ǌÿ

ؑ僡僡Њమ̠ᄉࣱ˷ί˶ၿ̅ڠӜᄉʿՎࣛథ

ใᄉڠӜᓣॐὋܲ˷ίˀဗڙʶಧὋඊࡦߵݟὋᇾ

ᇱὋࣱ ܳᯋኍǌЊమᄉᯪᦏܷᦏࣂ˝ጒᕥᄉܷᦏࣉὋ̾

ܷᦏ˝˖ॶὋඇҁࣱᤇሗܷᓫࣻௐయὋ业าҮΦӠѫ

ᮟጒὋᒯ̅ڙమ Ὃ̟Չ߽տʶᓉᦏ௦ၸЊ̼ፑ෴Ꮷᄉၶ

า˷ίὋՈᎼᐚǋݚ؞ᕏǌ

ӕ僡僡ҁ˿̼ὋՏྞરࣱᄉ᮲චඊ߷̼ఝᄨǌ

ॲǑરࣱǒថ̇Ὑþʿය᭦৺៉ὋՏጭమ໗க

ऀǌੇ ̕ᬣ̠અஜጭὋ̂ ৰ߀ኤʿ߀ᘾǌÿþࣱࣱ੩

Н˴ܿὋཎ༡ྏቫஉల͓ǌ̊ ॐூ᩹ؠᴁὋډᄹउࡅ

᭷ྥÿúú᭷ྥᄉڣ᭦௦ॡབᄉὋᯪ߽ࣝ᫁ၸᜈ

ᯎӧᄉþ᭷ÿЎઙኃʶ᭷ὋཨՐΙଅܷͮ࠴ὋΙ᭷

੩Ὃ最ጻ௦࠱ʶܿྥڗ੩३ሩࣄཇՐὋډᏧʶᏪʼὋ

́ᆾڗὋឬ੪ᤈᒬࣁၾ᧖Ὃࡂ௦˗அᄉ៵ड़ǌ̼

᭷ྥὋᤆథ᳜᳟ୃᦠὋࣱ ႆ Ὃ̟ఝႆѢܷ៵֖ྥͺ

ͦὋԨþʹ៵ఝளÿǌНࠪࡢ Ǒ̠᩼ۡቫ౧ជǒὙþ˝ຣ

ᄇჀᡋֆᥒὋጝోዔᜐԨྩǌϟథј᭮ቪწὋʿ 

˶ʼᰳܖݘǌÿଠзॆௐᦏڙݘݣЊܳࠐ᥅ຣۡܖ˝

ˬ̂ǌþᡋᄇჀÿ̯ మधݼథὋॆ ௐ̨ᬌ̅ݘݣὋ̾ ґ

ᄉੈ।ॡݘݣࣱࠪ Ὃ̯ܲ ᤈ˿ᑸత᫂धݼὋࡂ͂ݘݣԩҁ

ܲోᎇὋୱࠑҫὋШЇᐱݘὋᢵͳҶጌὋࠓၶჀǌ̅

௦ඇࣱൣతӠНὋΦ̾ᬓჀᥨ˝ၿѢ᫂ܪٽຣᡋὋܸ ᫁

ˣὋ्  þ˿ᡋᄇჀÿᄉ˷ίǌ

˶僡僡ຌమᓫ᧓ၸලίὋפ థʶ̎࿗ྱ˷ίὋݟ

በጉ͟ిǌᬓܯᄉௐϊὋڙऐᬒ˖ಝበʶ̊ዚࢺԾ

ᄉᰳిὋి ᮆʼஉʶุழ्ᄉ᩷ӣǌ᩷ ӣ᧖ᜈథᄉ

̊ᑥὋᜁጹጹҌᆾὋΘ˨Ჟ֖؝ᮻၸǌࣱᄉௐϊ

ᤆ͗ࣻᬟᓁὋʁ ழᓁᏧܿЪ᭦ХὋᢵЪᄔὋੵ ͺ

ҮྫྷԲʶழᓁᏧᢵᅋ໗ிనᜈὋੵ ͺ࿖Ꮷǌᓁᢛ

ᄉፆࡌὋ࣡௦࿖ᏧҩԨҮྫྷǌျတ௦ࣱ

ௐ໗ிᇾᇫЎᇱᄉᓫዼཁǌ໗ிЙСՐὋ˝̚य

ዼཁ˧ʶǌߢٽ

民国ݐҌ僡僡ඞ国̾ՐὋ̋ ˿ˀ国ᬄଋᢽὋ࠱МԊ

ጡࣱ�త�ሥ þ̋ЊெÿὋܭԊйԊὈʶతʶஇሥ˝

þᓫÿǌ �

民国ݐҌ僡僡ඞ国̾ՐὋ̋ ˿ˀ国ᬄଋᢽὋ࠱МԊ

ጡࣱ�త�ሥ þ̋ЊெÿὋܭԊйԊὈʶతʶஇሥ˝

þᓫÿǌ
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春联的前身——桃符

þರቿÿ௦ֆ̼১ેܷڙ᫂ˏஷᄉ᫁ழ्ರఱǌ

ǑӮߔeយᝒᝪǒឬǕᏎ൪̅ರḀǖὋᰳ ឩซὙþḀὋܷ

ైὋ̾ ರఱ˝˧Ὃ̾ ѣ఼ᏎὋၿ௦̾Ὃ᱅ႎರ˶ǌÿರ

Ḁज̾ѣ఼ᏎὋځࡂХథॡुᄉ᪙ᥨ᱅ͺၸǌರఱ

ʼ᭦ႆႆ֖зߙὋࡂԪ˿ರቿǌǑՐල e˹ᇩ̀ংǒ

ᣑὋರቿ᫁Н Ὃࠩࠔʻ Ὃࠩರఱʼ þ˹ᇷᕵÿǋþ

ÿ̃ۍ ᇷǌþᇷᕵÿǋþۍÿ͛ ឬ௦ᑞ᱅ᄉ᫂ᇷǌǑ᳦

ࣚ˹ǒᣑὙ̓ ᄉௐϊὋథᇷᕵǋۍκЋशὋ̴ ͂Ͱ

ᄥǌඇܸʼὋ̴ݟʼథʶ೪ರಝὋಝᕭࡢʼὋࡢऎపڙ

͂Φڙᤇಝʽᄇ᱅ǌ

Ԡල̼ဌЌڙǑᛥeᝠ᱅ǒ̟ लǑࡢ๑ፂǒ

ᣑὙþ෩๑˧ Ὃ̟థऎప˧ࡢὋ̓ థܷರఱὋФࡐᛌʻӡ

᧖ὋФ౧ᫍˋӑచ᱅᫂Ὃ́ ᱅ѢЙ˶ǌ̓ థ̃ᇷ̠Ὃʁ చ

ᇷᕵὋʁ చۍὋ˞ ᮖʹ᱅ǌৎࠎ˧᱅Ὃ੯̾ᔒጉᏪ̾

ᮻᘹǌ̅ ௦᳦ࣚˢͺᇩ̾ௐ˧Ὃበܷರ̠Ὃ᫂ਖ਼ႆᇷᕵ

ۍˀᘹὋ১ᔒጉ̾७џǌÿ

ರቿᬣರఱǋರ̠ǋರԦࡘԪᏪὋҩᑞ

௦᱅ᣯᥨὋᏪ˄ᐎǋ᫂ᇷᄊᡐຸ̅ರቿǌᄯҁ߷

̼Ὃᐎᤆሥ þ̋ರቿÿǌဌ߶ᆂǑЊǒថ˖ࡂథ

þӡ᫂ʹਖ਼Ὃઁளರ૰ேቿÿ˧ Աǌ߷̼Ὃರ

  饭癮   侮椚

承载春节的文化符号
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ቿၿರఱஇ˝ጭषὋԶþጭÿǌ

ᐎᄽൣԢ̅ඞᫍὋၸጙጭ˹зὋ̯ Ꮺ˝ࣱί

˧ʶὋѶ௦మᄉ̂Ὃರቿᥦௐஇሥ þ̋ᐎÿǌళ

ຌѹᬇ࠺Ǒዔ̇ఽឬǒᣑὙþᐎ˧Ὃᒬܹᇱ

ǌࣚݼ ᫂ʼᮋҪࠑओܢґ͛ைὙМԆܯᦏ᧚ᬛὋᬓݼ

ᐎʶҝǌÿషЊၖᮑژ࣊ை̾ՐὋзᐎǋᐎ˧᮲

धڙݼඞᫍᤳึᛠᡐὋᐎ˷ίΦᜂᒯ̬ǌ

˧Ὃᐎᖯᔎ̅ЎሟˏලὋ᫁̅НమὋנ̅ۋ߷ǌᒯ

̅ͺ˝ึᛠᄉ˷ίὋѶ௦̼̾Րᄉ̂ǌ

桃符的分化——年画

ࣱႆᡐຸ̅ԓݼஓὋˀ ᓫǋඞίኍࠚѬᄰСǌ

ԓݼஓ˖᧗᜵ᄉᇾᇫ̀य߿ڌௐᫍՐ्ࡦௐᓫὋ

ᓫᄉѢဗὋ᫂ᇷ௦˝˿᱅ǋЪὋՐᤩຑᛡݟ

ၶ˝ᜈᯎᓧశǌᄫґథᣑᄉԀሟලௐయᄉ᫂ᇷὋ

˶ԶರቿὋԀࣱႆᄉᬼ्ǌڙǑᕖഁࡦௐǒ̟ þൣత

ʶὋፊ̃ᇷ̅᫂ਖ਼ࢺԾὋࢺᇷᕵὋԾۍὋ៊ ˧᫂

ᇷÿǌᒬᤴጭశԦՐὋࣱ ႆᤩຑ˝ጭࣱ҃ႆὋၶ̖

҃ͺఝ༦าݝԢὋᣑ˿ರቿᄉፊႆᦉѫǌ

ᒬנ߷̾Ὃࣱ ႆᤈЙ˿ཿయὋ᫂ᇷ˖ᇷᕵǋ

ᤌǋ᧾ᯫኍఢ̼Ὃၴ࠲ᜁሟ၃ǋۍ ᒯᒯ̬ᦏڙၸǌ

ᬣᅋࣱႆᄉԦࡘὋࣱ ႆᄉ˞ᮤ३ҁ˿ॡܷᄉ˗ࠜὋݟ

ᇶለǋᇶ؝ኍὋᛪ˿ܷ ͔ᄉᎾݝਜభǌנ߷ᄉጒӧ

៵Ҫܷ˿ࣱႆᄉॕֽҦὋࣱ ፂ˝ॆʽ᮲ί˖ᄉ̼ࣂႆ

ᛪὋఱྟࣱႆ˶ࣂភၶὋ最ᄉॆ࡚Ӯ߷ᄉǑᬡమቍቑ

յϙ国˧ᔉڎࠓǒǌ

ЊຌௐయὋࣱ ႆᤈЙᄨᛠయǌʁ ழ᭦Ὃఛǋ࠴ឬ

ଢڎᄉѢဗᫍଋڠҪঋ˿ ࣱႆᄉԦࡘԲʶழ᭦ὋᬾྟӾ

҄శᄉҪЙѢဗ ॐ˿ᓣࣱႆὋࣱႆఝҪፌ˟ܲॐǌ࠾Ф

௦ຌమὋࣱ ႆᄉ˞᜵ࠪ៵ᬶ˖̅ԊԽ̂ǋఛ̠ྫྷǋ

ឬኍὋᏪ˄ԩ᜴ழፊႆᄉॕֽὋѢဗ˿ఌᤨኍᛪ࠴˦

ဗࢻǌ

ຌమళయधݼὋੇ 国ੌ˼ᮟጒὋᇪ͗࿃খপҚԪ

᭨Ὃࣱ ႆᤩຑ௬ဗѢᛯᤝǌ௸ຌҁඞ国ௐయὋࣱ ႆ۲

ఴᬶ˖̅ʻ్˞ጲὙʁ ్௦̾ள̂ྫྷǋள᮲˝˞᜵内

ளӐǋҨ˷ߥӠǒኍኃ్̃Ѷ̾ڣǑளѢ݀ݟὋࠓ

ளय۵ߥǋଡᰳాݘኍ˝˞ͳኃʻ్˞᜵ଠзੌ́Ὃ

ଡώྕ国̠ܢᄉᧇǌͭ ௦ࣱႆஞͳʼᤈЙ˿यॱ࿃

খǌ࠾Фҁ˿��ˆጡὋ͛ ፑࣱႆԩဗ̼ӐᤈርҪঋᄉ

уѣὋі˪༒˙༣ፏᄉӿᬖὋʿ ሩᎤὋᏪ˄Րፘڠ̨̖

̠Ὃಏ᭞ࣱႆǋష̷᪙ࣱႆǋ፥ቫࣱႆǋࣱ۫ࠑ

ႆኍᦏቆேௐᄨՏὋᏪʿܬጒӧ࿃খǌဗ͛ڙፑࣱႆ

۲ఴ˝அᘨֵֵ֖ࡘὋ˞ ᜵˝ԊԽӐǋඞ͔ᄉࠅᎾ

ኍଡΘᆐቂΙǌ� �
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ܸᄉþÿὋੇڙᏤࠑ௦ᜁএ þͅуÿᄉǌˀ Ǒࡢ

๑ৰǒ᧖ᄉ᳠ᔟʶಧὋᏤ࣍ʶ᥅᥅ڠஓὙþὋὋܸ

ᄉǌÿԺੇ̮ᮍڠڌএὙþуὋуὋуܸᄉуǌÿ最ՐὋᤋ

Ꮴ࣍˶ᜁੇࣛᡪ Ὃ˿ቶᅋǋᢢᅋὋþуÿՓܸ᧖ǌ

ФࠃὋጹਆὋᘨ̅᫁ːпᄉܸὋࣂૹʿ

ͰὋൣ ਪᡛ˿ҵЇὋൗڙ౼ʶ҈ὋуᆠࠞǋсὋуՓ

˧ʼǋᔗቅ˧ڠܷ ǋܸ̔ ᫍὋуѢ˓ၶҹԦǋ́˧ڠ ጋ

ӡጙǌੇ ˶Φˬ࠱ᩱࡂᩱ࠱ڠþÿុ ΎþуÿὋ˄

ͺѢৌҁܪݝᄉѾᝌὋ̾ ᒬੇڒᤇᢣᑭᄉពǌ

ᙉឬఋ˩ࠞᄉཨᜂὋܸ̽ͪᛣܿᤀ

ᄉܷሠൠʶᓉὋᡋʻὋᤝʶὋþ࿆ઔ၁၂Ӧᥓ᭦ÿڠ

ᏂѢڣǌԺԠ͗ڙʿፂᄉʶᅮὋࣕᏪѢὋҸʿԺ

уՓ̠ᏅὋˀڠॆ ;ੇୢ˓໗কὋབཉᄰὋፁԠʶ

ǌ؝̠ᫍߢ

֖ఋᄉ᮲ᙉឬ௦ಀৰʹሗὋԺڙௐ̽˧ᇷᄉҪ

Ὃ̔˶ Φథ˿ѷҵᄉ内ನὋ̯ ˋӮழՓʶᄯୌӑʼὋі

ፂᄰડ᪄Ὃ࠱ᬋʽͪෂͪᛝͪฌᄉᭂǋᭀὋԺጻ

ѽ̍Ὃ᜴ͣٿබᤉᤝڠԜᄉࠞ᮲̾ಀАѷࣂҸܷ࠱͗

ʿвଉܿǌᤇуҵЇὋᠱ̀˿ ܸʶሗѾಧᄉᔭҺ˧චὋ

ၶ༦ᄊਕःҁڠܸ Ὃ˿ጬጬڙ˧ܥᄉԷק Ὃ̔ӧᎾڠ᧕

உาҦὋ፬உ᭞ǌ

ᔩథʶԤวࠢʹྫྷᄉਥᅊὋੇ றཨ͗ᠵҁʶܥڣ

Ҹ์ܷǋᮮܸڠᄉڠචᗡᒐǌࡢᝌὋсᭂ๖ᚷὋܷ

චڠὋ᭘᭘྆ܬፂࣂ༡ڠधӐὋᥦᜁп̽ஶ˿᱑֚ᄉڠ

ᎀᎀʼуὋ˄ ఋཉὋ最ጻቇᤨᣃᄉܷڠὋᄯуܸ

ᬄǌੇ ᄹҁὋڠච௦థ्ᄉὋ௦ᥦሗͪདधපӣᡐᄉච

งဨࣕഴಧὋ̩ ˌᎂᎂὋʁ ષЇଋᅋʶષЇὋ፥ढʿፏǋ

᮷᮷ୌୌڠӣᒐᅋࠚǋ ጺᅋǌథௐᤆ͗ˀᄯуܷڠᄉᭀ

ࣕᄰՓᏪᛠὋग़ࠪуǌᥦ̵ᅋ̠̽ࠃ৲ՃὋ௦థ

  䓎ꆄ䀔

春天的“冲”
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ਆ៵ᤉʿԢᄉǌ

᳦ᄉࡢ᧘ᤆ᜵᳦іὋኍኍᕥԦᄉᕘ፮ǌᤇ˓

ௐϊὋੇ ᄉ᫋ৰ˶ҁ˿ᯏ໗ǌ͗ξᢵڙᕘˊ˖੨

ડὋࠬ ᥦʶྞྞᱤߊᄉᕘǌุ ุᄉǋᕐᕐᄉὋͪ ѷѢ

ၶᄉޮЇὋʿ ᇋԁԠॼʿͰὋѫᝎୖҁ ԁ˿Ԡਕ

ὋࡂᥦಧྕদڠછછԜǌԺᅁᅊὋ߱ Փڠᄯууࡂ͂

ʼ˿˓ ЇὋၶԦᅋǋ๘ҮᅋὋ࠱ᕘၹڙᢵՐὋࡂ˿

᧘ᇊ፮ᄉ˞ᓣǌྕࡢ ᎾᄉᕘὋᤆ͗ଢʼஜహ࠴ᔈЇڙ

ԦቪὙᄆᄉᕣᖜᔈǋڠཁὋጋᄉ̃తПǋጋᔈڠ Ὃ᳦̫ ᄉ

ᗟМᔭǋᔪᕮᖜĀĀࡊᬣᄉ࿐࿐ᄹ Ὃ˿ڠуᤈᕘˊὋ

ᔈඓʼ੩ᡐ˿໓Їǌᔩʿ௦ᢅ᭞̠ज़ʿፏὋੇڙڠࠃ

˶ਆߥᅋ࿐Ї̙ԩʶ႖փǌ

ܸᄉಝ最௦ᇷ݈Ὃੇ ਜ̝Ѭקڠ þͅಝÿǌᡐ

ѹὋ߱ ͂ᦏ௦ʶҝഴಧὋЏሓሓǋ࣯ Ὃథᄉၴ܅܅ǋఌࣄࣄ

ᒯᜁшڙ˿сᭂ˧ Ὃ̟ͪ ௦ᯏፂ෩ᄉᏤᏧὋၶঢ௦ᡋҁ

ၶ˿ᄉܿࡉὋʿ вᧇǌʁ ὋᤉᤉభԜὋౣᄉಝ

ͪ௦ᜁ๔˿ʁ ፮ᄉෳॐὋੇࡎ ൔڠ؝уԜὋԁᤆ௦

᳸ὋΙཨѫᣱʿѢ߱͂ឹ௦ឹὋԺੇԠᄽᄽڠᅻ᥊ʶ

ีጒӧԀ࠱ʼὋ˄ ˝ௐʿᤉǌ

ᔈЇǋᔎЇ௦ܸᄉᅊὋᄯᒯ߱͂ຝಀܲৰڠᅌ

धὋੇ ᫁ᒽʶԯචὋϢൢ ઝ˿ॶὙᥦ̎ಝ͂Ԡܬา Ὃ˿˄

ᑞԶѢಝᄉᔉՏǌ

థᄉ௦ᔈЇӳ˿̓ ᮲Ὃᓤጙᄉ௦ᔈὋዟጙᄉ௦ౄ

ᔈὋ፟ ጙᄉ௦ರᔈὋ᳦ߊᄉ௦ᤀὋᭂ ᄆᄉ௦ೖᔈὋ

ጋᄉ௦งಹὋᤆథᄆᄉጋᄉဋПǋധᔈὋၴ ᒯᤋᥦ໗ۡ

ശуᄯୢᄉᔈὋ˶ Ե௦رযіܥὋࣲ ᭣ᄽᄉਸ਼߱͂ǌ

థᄉ௦ᔎЇӳ˿̓ ᮲Ὃᯭ ಝၶѢᯭؤؤᄉᯭᔎὋͪ ࠴

યڠႏಀಀڙǋࡿڙᔎߊಏᄉۆ�ᣳЇ࠴ᄉуܸޙݾ

ୌὋͪ ੦ ˿ஜ༦Үᮺᓁᄉᚬᚭፆ�ಝਦેڠ໗ڃڃ

ዌዌᐚܛܛᄉᨐὋયल̠୫˓ዴЏὋ˶ ౧ܿዯڙ̮

ཨቶǌ

ඇ˓ܸὋੇ ᦏ͗ᜁಝਕҮᅋὋʿ ᅻᤇ̎ᔈЇǋ

ᔎЇҰ˿ܷܲᄉҦὋуध࣯ხᄉಝᄔὋၶѢᯏ໗ᄉᔈ

ᔣǋᔎᔣ�Ԡʿᅻଋ፝Ұ˿ܲ ܷᄉҦὋуᆠᔈᔣǋᔎᔣὋ

፬ѢޓᓤᄉᔈЇǋᔎЇὋᤞЏὋԠӳࡉЏǌᤇ௦

þఱᤶÿþ᮲ծԠၶÿᄉुܷҦ᧙ڙᗵҹὋᝧੇڙ

þԜԠÿᄉᒬཨᣂٿ᧖ὋබᤉڱζၶᄉᮍुὋᤈ

Ꮺਕᒬࣁ˶˿ʁ ತಝὋڙ᮲᧖ቶϴǌ

ᄰඊ˧ Ὃ̔ᙁЇࡂథ̎ՐᅻՐ ǌ˿௦ڠܷڙʶྞ

ᒐ˧ՐὋ੩ᅋֺፆోпᄾὋʿ ᅻ̯ڠ˓גᎊЇǋ

ѢὋੴੴ૪૪ǋْ࠱ᮺ࠱ᝇᖿྒྷ˓ג уᤈڠضضْ

ᄉЏ˧ ǌ̟߱ ͂ᦏͪడᄰខὋःឞ௦Ԝࣱ᥄ҁ

ᄉᥦԵὋԁԠʿϷὋځ˝ࠪ þੇػὋ;ݝÿᄉય֏ᄊЌ

ʿὋᒬᮎᒬڠᆼᅋᒬࣁᄉᥦ̎̂Їǌ

ᚃᚭ͂௦ՏҝФࠃᄉþ᧓ᔈᠢÿὋܸᤩᄇᔈᏪᛠὋ

ˋʶహὋ᜴ ʶహὋʿᤕڠ᧓ᚐǋ͛ ዟǌੇ ୌҮᔈ౧Ὃ৲
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˿ᤇ᧖Ὃᯰ ʼ߱͂ԠφڠуՓᥦ᧖Ὃᄯ३ጒᔈߊՀ

˧ᫍᯭච᎙ፈὋΙேˬʿႴڠᎃጺᅋၵᚐᄉǋ̠ அ

ᄉǌᙍி͂௦ܷڠʼᄉþᛠᏧÿὋ˶ ʿᅻܸ˓Ὃ

Ե᜵ྒྷѢวὋࡂᏅፆڠՓґуǌథௐὋੇ Т

ᒰཁЇڭὋၸʶԯײ෬ǋʁ ఱೡǋʁ ઁڗǋʁ ྞಝ

Հ҃ᤴ̎ᬩᆽ߱͂ὋԺ߱͂ԁ੯ᅋڠч᭡̾ࠪὋу

ᆠᬩᆽὋፘ፝уὋуՓגЇ˶ʿᅻ᥊ǌ

ФࠃὋஞ þ˓ᙁЇႌÿܷ ᦏݟ˃ซǋᰳ чὋв੩

Ὃχ௬३ੇᡙᒯࠑ̠ ǌ˿ݝաὋᡑЏݟᄽѬڠ

ᅊґূᐘ์༙Ὃੇڙ ˶ൣᄧኪᅋὋуѢੜᫍὋуᤈܸὋ

ϡʿ̂࠵Їփὀ

þॆௐࣱ࠵᛬ᘘÿὋܲ ˥ᎾݝǌڙᤇࡉЏ

᧖ὋࣱழіʹὋੇ ͂ᦏ௦าҦ全धǋ࣎భ᧗྆ǋ

ॶᕤᄉࣱ࠵Ὃ͉ ఋ᮲ծҮᛧ᛬Ὃծधඇ˓ෛࠗʶпᄉ

ጹᑉὋԜࠬὋᢅ Ὃᠵ�ᏯὋሗὋĀĀԥൣὋ

þуÿࡂ௦˿ὀ

ǑឥeЎᤈǒథᤗὙþఐᏧὋనὋкᏧ

̊Н̠ὋቧߔНʸ̠Ὃ๐˪ූὋ᮲˪ᓁᭅὋ֘ Ꮺॅǌÿ

 ǋ̔᮲᧖ὋຣဓὋෞ๐Ὃծ᮲ὋൠὋউᘼὋᢵॶ

ᒬၿὋᤇǋㅎ᭡సᄉຣὋॆ ௦最ሥǋ

最Փज़ᄉᯪᤤǌੇ ௦最ྕʶ˓̠̅᧘Ὃ࿗̙ЏᄉὋ

ᥦʶ҈Ὃݟ௦ᒬݖࣁΐڠథ˿ஞ˓ᒬཨ˧ᎾὋ௦全ˆ

ႌ最ࠜథǋ最ࣳለᄉ̠ǌ

þᡑˋ᮲உጭᲜÿ˶ ʿᩱǌˀ ధԣʶᡐǋߔߦʶ

ᡐὋגঢ࿗ᒬʶ̠ὋڣࣸڙὋڙ᧘ὋࡢڙЯὋʁ ˌጲྰ

लʶԵ᮲ኙуՓܸቆὋᤀ᮲ᮺᏔǌ᮲ኙܸڙʼᮺὋ̠ Їڙ

ʼᤜὋథ̣˥ʿঋὋథ̣˥ਆὋᄊᬃˀʶጭ᮲ኙὋ੫ڠ

ˀʶຌ᮲ὋஉᤩܸᬄὋॶᇷǌþᕘఱᗻԦὋࡢԺ

భÿὋˀ ฆฆᎀึᄉපᤣՓᏪᛠὋуЙὋ᫇ϊ᮲ཌྷ

൴ࣱᄉᏤࡓὋෞ๐ݟጧݟᭈᄉᔈᭀὋᡙज़ᏕᄉᲙ

ᬲὋˀ ᱤЇ࠼Ὃॶͪʶᓉቆ༦ǌþܳᭀҜᮁÿὋڮࠪࡢ

ᄉௐᓫὋ։ᘗ最௦уҮǌϳᅋԜ᧓ளԦᄉᮁᖜǋᖟᖜǋ

ᨐǋᎼᝇᗍǋᯭ ᔎǋᓽᖜᔟĀĀԪᅋᔈಧЇڠዴϡʶ

ಷߢௐᱤὋྼ Ҷᒺ࠸Ὃᯂᯀʶǌ

؟ʸொὋௐࣱ࣡ࣂᄉྗආὋߔၾ᧖Ꮿͺ˿ʶᣛڙ

ՃὙþמὋᏤ Ὃ˿࣯ ʿҮ Ὃ˿ࣱឬ˶ʿਆሗڠ˿ὀÿԺ

ࣱὋʶҁὋྗ ආԠͪ௦ᜁʽ᧗ը᪃Ὃָ ǋТغغָ

ᒰууڙڠၾᫍาध ǌ˿ᔈၶղὋጙᘢղὋᘁᖜղὋಝ

ᔟղὋԵ᜵ሗᤈڗ᧖ὋࡂథஅᖌὋࡂʿ͗ᯘ˿ᐠߔὋᤇ௦

ྗආᤇᣛ̠ڱζᄉᄽူὋੇ ˶ຆζʿႠǌв˻̎Მᬼǋ

Ქᔟǋ࠴ᲷὋઔٿіԵղ࿐ᄉШᅋὋԵ᜵ʶୋधᯋಷὋ

ὋԵқʽྗආၶาݟલᅋὋᝦՈᮻǌډуὋࡂ͂߱

ᄉ࠴ᬒЇὋ˶ ΦՆՆآآǋབབᄉὋథ˿̎ ၶචǌ

þʶࣱ˧̅ڙǌÿයߥᄉ͂ߔߦǋܰ Ѣᄉ੩ࢹ

̠Ὃൣ ᅋஅૄᛠٹὋᢅ ʼԠʶࣱሎࠑᄉड़ርǌࢹڠࡂ

ͺᄉ̠͂ὋԠधݼ˿ளʶࣱᄉ੩ૂὋሗᖜᄉǋሗ౦ಝᄉǋ

धඞࠖᄉǋधᮿᯝᄉǋᡪᤁᣤᄉǋϡࢹาЇᄉǋӬͮʼ

ာᄉĀĀʿג˓ᮖ۪ǋג˓ࡎὋԵ᜵ᢅࠃᐯ Ὃ࣯ʿ ᠆

ᮄӧὋуํௐ̼Ὃ͗߿ᤀ̠ၶѢॐᄉᥦܸǌ

ˢٽௐ˧ݼὋʁ ѬᄊథԺᑞǌੇ ͂ྕቢڙᄉ

ຸܿὋ企ᄲᅋуʶѬᤙᭈὋуᆠʶѬోᎇὋуՓʶ˓ள

ˆႌὋуѢʶྞளܸڠǌС᪃ᄹᛠҮǌᥦݟࡂʶᓉὋ

৽ᦹࠞὋҦ᧗ၶὋҺ፬உὋݏᡍ˃࡚ᒬࣁˀ͟ඊᄉ

Ꮎ˟ܸǌ �
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˿ᤇ᧖Ὃᯰ ʼ߱͂ԠφڠуՓᥦ᧖Ὃᄯ३ጒᔈߊՀ

˧ᫍᯭච᎙ፈὋΙேˬʿႴڠᎃጺᅋၵᚐᄉǋ̠ அ

ᄉǌᙍி͂௦ܷڠʼᄉþᛠᏧÿὋ˶ ʿᅻܸ˓Ὃ

Ե᜵ྒྷѢวὋࡂᏅፆڠՓґуǌథௐὋੇ Т

ᒰཁЇڭὋၸʶԯײ෬ǋʁ ఱೡǋʁ ઁڗǋʁ ྞಝ

ᥦʶ҈Ὃݟ௦ᒬݖࣁΐڠథ˿ஞ˓ᒬཨ˧ᎾὋ௦全ˆ

ႌ最ࠜథǋ最ࣳለᄉ̠ǌ

þᡑˋ᮲உጭᲜÿ˶ ʿᩱǌˀ ధԣʶᡐǋߔߦʶ

ᡐὋגঢ࿗ᒬʶ̠ὋڣࣸڙὋڙ᧘ὋࡢڙЯὋʁ ˌጲྰ

लʶԵ᮲ኙуՓܸቆὋᤀ᮲ᮺᏔǌ᮲ኙܸڙʼᮺὋ̠ Їڙ



51

泛海文蕂侔文

51

泛海文蕂侔文

በ˧ՐὋΦ௦ᭀපὋᤇൿௐᫍ᧖ὋӮཱΒ͗థ

፥፥ᄉᭀǌௐὋ̠ ፂਕʿҁпܸᄉчࣂ͂ ǌ˿ܸڙච

ఁݝᄉߔ᧖Ὃ᮲ծڙᑴʼὋ௦ʶᄉఋǌੇ ؝

ᤇಧᄉܸචὋ࠾Ф௦ڙᭀ Ὃ̟ਕѫܰᄉຌள̠ࠁǌ

Ὃ௦భࡢὋᤋ፥ᄉᤉࡢᭀ˖ᤉభὋᄹࣰͯᄉڙ

ᅋᅊґᄉࣰ႘ǋె ࣺὋᄹၾ᧘֖ెࣺᫍᚊᄉึὋᦏ௦

థႆᄉǌᏪੇ३ὋఝҪᏬᄹᄉ௦ᭀ˖ᄉʶᕘʶఱǌ

ᖜچ᧖ᄉ᭞ᖜὋథʿˣґʽᄉ႕ᄉᖜᔟὋ˶ థԜ

ࣱпܸಫʼᄉܷ᭞ᖜǌᖜᔟڙᖜ႕ʼὋڙᭀ Ὃ̟

ᭀ੩ᖜՀὋֽ ʶྞᕤᄉܥᮂὋ௦ॡབᄉڣǌڙᥦ

͊བ᧖Ὃ;͗ԦဗὋ᭞ᖜ㜧˿ Ὃխᡛ ˿ᭀᄉᖜ㜧Ὃᥦ

ಧᄉளᱤප༦ǌܷ ᭞ᖜ᫁३ՀܷిᐩὋᭀܥ᜵ֽ̜ʶ̎ǌ

ᡸ๑ᄉ౧ᜁνҜࠚὋ ᬶᏪё˼Ὃੇ ʿ؝ʶ

ತೱྫྷᜁ̠ݟࠪय़Ὃੇ ᭀ˖ᑞᬣၶ᫁Ὃ᫁ڙభ߱࣎

ᒬࣁਆ᜵ᄉಧߔǌ๑౧ʼᄉᔎॡ࠴Ὃඊዚዡ䖱࠴Ὃጋ

ጙᄉᔎᬃᅋڙ౧ʼὋѓᤂ Ὃ˿ᑞᄹ३ຌഁǌ๑ᄉᔎʿ

ᅻ᥊̣ڙ˥ௐϊࡂᒞܷᡐ Ὃ˿ݝϷੇᤆథ႐ҁ߱

͂Ὃ߱ ͂ᄉᔎࣂࡂፂᤚध Ὃ˿᫁Հ ǌ˿๑ጋጙᄉᔎ֖Հ

ʼὋൣ ેᅋʶໞంᖎᄉᭀဨὋ̯ ᭀဨʼభԜὋൣ థʶ

๑ᄉጋᔎᜁᭀဨஉܷ Ὃ˿ᔎʼథʶ˘๑ᔈᘗǌᥦ̎ᭀ

ဨὋஉܷ˿ʁ ಝ๑ᄉጋᔎὋஉܷ ˿ᭀᖯளᄉማࠚǌ

ੇࠪʶತᣬ݀ʶᄯథᅋʶሗܬఽᄉਕৰὋФ˖ᄉԓ

Ὃੇځ ˶ឬʿຌഁǌጋᔈᣬ֖݀ᄆᔈᣬ݀Ὃੇ ᦏ؝ǌ

ᭀ Ὃ̟ʁ ಝᣬ݀ᄉᔈᔣૈՓ༥ᄆᄉܸὋᭀපᖿݟڙቷ࿃ᄉ

ᔈᔣʼὋᔈᔣ᳦ᜡᓣᄉᕐඏΦʼ ཁ˿ཁᭀဨὋጹࠚᏪڨ

ӈὋᥦ̎ᭀဨ͋ᜁʶཁཁڠխᤈ˿ᔈᔣ᧖Ὃᥦஂቷ˶

ʶܸܸᯏᐹᡐὋݟܚݝපʶᓉὋ߱ ᜵˝ੇ͂ǋ̋ 

ܸзཁ̣˥փ

ܸᄉ᳠ڠὋෳ፮ʶྞǌڙ፥ࠚᏪጹ࠴ᄉᭀ Ὃ̟᳠

ᔟᄉՀʼΦథ˿ᗛፅጹ࠴ᄉᭀဨὋݟᭈဨὋ˶ Ϸ௦ેڙ

ғՀᎅʼᄉ˘˘ဢဨǌᥦಧጹ࠴ᄉᭀဨὋ௦३᳠ᔟ

ᄉॶধᄉὋ߱ ߔᄉՀ̓᳠࠴ڙᖿڠॶ࠴͂ Ὃڙʶ᮲᧖Ὃ

ᮊᅋՀߔᖿЙ᳠ڠ᧖Ὃ໌ ᅋ೪೪᳠ᔟǌ᮲֖ᭀὋᭀဨ

֖᳠ᔟὋϷ௦᧙ݝᄉʶᓉὋᥦಧၸॶڠᤀଋᅋʶڣ

ᭀὋ᳠ ᔟڙ࠱ᭀ˖ᤄ᭞ǋᓫǋߘሿǌᥦಧᄉॶধὋ

ᭀ३Ὃйܺ३Ὃʁ ᄉ᳠ᔟఝ३ǌڠ

ᭀ˖ᤉభὋ௦໗ᄫཎǌᤉڙࡢཎᭀ˖ᔩᬤᔩဗὋ

థௐᄹᄉ௦ࡢᄉᣂजὋథௐԵథཎᭀ˖๎ᅋᄉіܪ

ᒈ̾ʽᄉʶ̎ᕘఱᤆΙሩԺᣱǌበ̾ࡢᮆὋథௐԵథࡢ

ՐὋԵ᜵ሮథቆ᫋ᄉௐᫍὋੇ ቓґᄹ໗ᄫڙፂ˷̅ቢࣂ

ᄉཎᭀὋᤉࡢᤂಝὋੇڙᄉซ˧ Ὃ̔ʁ ཁཁబǋຌள

ᡐὋᤂܪᄉ౧֖ܿᤉࡢᄉᐨᓣὋ˶ धݼథ ཁ˿ཁߊߊ

ᄉ፮ᄉ Ὃ᳦ʁ ಝளᔎ֖ʶࡢளᜈὋڙࡂᭀ᧖Ὃڙʿ

ፂ˧ᫍὋৗৗڠ૰ʼ Ὃ˿вጹॶᄉ̠˶กጹࠢФ˖ᄉ

˶ማὋݗ กՓ̠ጹᤗᥦʶཁཁกࠢᄉԪӐǌ

ੇ最ཿᄉὋᤆ௦ᭀ᧖ᄉᏤࠑ᫂ґᄉၾ᧘

֖ˇᬛࣰͯࣛڠᄉࡢǌႊၾࣰᎀὋуၾݟၾᓉʶཁ

ཁʼӣὋуၾˏܲ௦ࣰͯᄉڠὋ֖ڠၾ᧘˧ᫍథె

ࣺὋࡢʼ௦ᩱᖿᏪᬶࠚᄉఽఱౣǌᭀ᧖భԜὋڙཎ

ᭀᤙᗛ˧ Ὃ̟ౣࣰڙᫍὋཎᭀݟጺǌెࡢᬤဗ̅ཎᭀ

᧖Ὃ˶ ᢸᘨڙಝౣ֖ཎᭀጺᄉࠚᎩ᧖ǌᲛᲝ྾՝˧ܥ

ᤉᤉ͛Ὃ༥ᗯᄉ༯ཎڙᭀ࣪˖ᎀᎀӣᡐὋਤਤ᮷Ὃ

ᅊґᄉཎݟថႆݟǌెࡢڙᄉཎᭀ Ὃ̟ಝڙᖯளὋڙࡢ

ՒᏘὋၾ᧘ڙ૰ᜈὋපڙค፮Ὃ̠ ᄉॶধ˶͋᜵Ւ፮
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థʶᎂ᳦ᬂຫᄉৰᎅǌ̾Ὃॆ ᳦ᬂຫڙνܬ˖᧗ဗ͕

ၶখဖܑௐὋ߱ ͂ᒬཨᏪཨࡂ ǌ˿
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ӧᡐὋʁࠓᬺ ए्Ꮺܷࢼᄉၶᇒڣᤋଋᅋီڠ

ᄉӮӑǌᲙЇᬣᅋᄆ᳕ᮺᓁᅋὋྰ ᅋຫᄉ፤ऎὋϷ௦

᜵ઁຫበᡐǌᲙᏅ֖మ᭖ᄰᄉܑὋඊဌҹᄉថԱ

ᤆᎾ�ܷᬳˀᖿ᧗Ԯᄉ᪪ܿὋ˝ܲॕࠑဢᘨᄉႆ

᭦ǌ᳦ ᬂຫὋ Კ˿Їᄉˬچǌ

ґᲙᄉ̠ፎፁʿፏὋ࠾Фਆʶᅛˋழᄆ᳕ᄉ࠳
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௦ᳫᓣὋ̨ ԑԑᄉ۲ᦉ፯థʶړ
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᳦ᬂຫ	Ԡሥ᳦ڸຫ
Ὃͮ ̅߶ॵᄴՋᐩऀࣉԝ

ۡˋӮ�ᾝ��М᧖ܪὋ࡚ ᫁ึ۪ࢸຫපጆὋԝࣱ݂࣡

ܷࣛ᧙ชึЙຫ内Ὃˣܸ᫁ὋຫऄࣰุὋපͮʿᰳὋ

ຫප࣡คʶࡎॱ᳦Ὃ३Տ�þ᳦ᬂຫÿǌ

ຫӜጪफ़��М᧖ǋࠔ���М᧖ǌපͮ��ዚௐὋᄰःප

᭦ሤ����ࣰழМ᧖ǌឞຫጩၦฟǋܾ മǋ᳦ ชǋԝ

ឰපὋᎤԯܷೃՐѫึὛ ึЙ᜴Ὃӑึፂ܉˘
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ϊੇҁ˿ʶएᭂࡢὋᜁܷ᮲ծ३
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ᝌὋܪڠˋፂ��cᬃ ᤂᄉડᖻὋ᜵
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ǌ
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థᄉᤆᜁծҁ˿ˏࡿᄉࡢ
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ᓹᄉᎾ᭦ґὋੇౣڙ ᄰζв

ӧ˟ᄉᣮᘯᦏ௦Ӛ˫ᄉǌ �
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̠ࠪዜᏪᝒὋௐᫍࡂ௦ၶǌௐᫍᄉʿᫍறবὋ࣡ ̽

क̠᫁ՃὋᢜᡨௐЏ�Ԡ݈̠ቊ؝Ὃ᳭ ᳭ҰҦǌ̠ ก

ᄹҁ˶กᝎୖௐᫍὋͭ ௐᫍᓫཁԁ࣡ځൿবᄉ౼ʶ

ဗ̜ڣᄰὋၴ ᒯᝧ̠ᤙ৴ࣵʶᓉǌ

ʶԵஉڙಷᄉလၔὋᜁ̠ડ˿ʁ ʽಷ࣊Ὃୌୌ

௮௮ڷᖿҁڠ᭦ʼ最ጻᜁᆾ ǌ˿ᤇΦ௦ʶԵလၔᄉ

ௐᤁǌݟ౦ᤇሗൿবᄉဗڣѢဗúúΦᬱ̅вᤣᣀٿ

ǌڙځ౼ʶ˓ௐཁʼὋ౼ሗፆࡌʶெဗᢵὋΦХʿԺᤣ

ᄉྱব�ௐᫍᄉ࡚বὋࡂ௦þÿՓґՓґǌ

ʿՎ۪ႌᄉ̂ྫྷФ᫁ऎʿኍὋܪቆᫍʿՎὋ

ᄰࠪබ়̅ܪᆂࡢὋݟऩǌࢿѢဗॡܷ͗ Ὃ̟ᬓ᮲

ծǋ௲ǋප๒ǋᭆңǋ̠ ᆢǋᢻ્˧ܰὋᒬᢵʿвϡ͉ʹ

ᤁҮὋݝϷʶѬᦏ᭡ൢ Ὃ˿ខǋᛪৰὋఝ̯ᖌ३

ྫྷዴᇷʼᄉ̙ԩὋ̯ধᏥὋௐᫍࡢڙᆂᢵʼԪ३

ඊ᫁ǌ

Ϸ߸˿ᄉνᛠὋࡂᄹὋௐᫍʼᄉබ়Ὃݟ

ࣲ̠ਆᥦᓉᎾݝὋˀ 内ॶయᄲᄉබ়ᄰԜၴᤉǌ

̾Ὃ̠ڙዜథᬌᄉၶ᧖ὋዴॐڠऎඇʶѫǋඇʶሙὋ

௦最ᐒᄉϡกǌௐᫍፏʿ͗ઊप͉ʹ̠Ὃ߱ ͗γ

ᅋʶ᠕ৢᎀᄉុὋෛ᳭Ꮺʿܾਝ৫Ὃᄰͦᄰᬣඇ˓

̠Ὃᣑᥦʶௐ҈ᄉ全ᦉ内ࠓǌ

ௐᫍʿϢڠՓґὋ౼˓̠ਆϢʽὋԺௐᫍፏʿ͗

Ϣ໔Ὃ̠ ԵᑞˀௐᫍᠾᡪὋᤇ௦ˆᫍʿԪᄉ।ǌʁ ˓̠

ԵథͰඇʶܸὋ͗థʿ൞ᄉᒬζॶ̖ၶǌ̠ Եథ

ࠪௐ̖ᫍၶก्ࠓᄉਕὋ߱ ͗ᛪဗ३Ϸᒪన̠̅

ʶಧǌࡏ᧖̠ܺʶၶ˖ᖌ३˿ˏឲ᠄ݑ࠶Ὃ̠֖͂ݜ

థʶಧᄉௐᫍὋͭ Ѹᤴᄉ͈Ϙԁᬱ̾ͤ᧙ὋᏪᤇʶѬˀݜ

ᒬζॶథᅋॡܷᄉСጆǌ

ˏ˓ᑞҦᄰᤂᄉ̠Ԝϡʶ͇ᬱऎඊᣖܷᄉࢹͺὋᒬ

ζॶʿुᄉ̠Ժᑞᭉ᜵ᔈʶܸௐᫍ�ᏪζॶӠᡛᄉᥦʶ

ͮὋԺᑞԵᭉᔈӦܸௐᫍǌԓځॡኤӬὋᎤ˫ᒬζᄉ̠

ͺርࢹڙ Ὃ̟͗ ʿறፋᒬࣁ߿ԌҦ֖ҦὋࣲ ᧙ܷ࠱

ዴҦஉڙ˿࿆៸֖ þࠪፆ౦ÿᄉઝউʼὋ̯ Ꮺॕֽည�

ᏪᒬζӠᡛᄉ̠Ὃࢹڙͺ䕻ር˖ࠪ̅ᄫಕᄉઁଦᆷὋ

ሤবᰳὋ˃ ซऎఝᰳǌ

̠ᄉᒬζὋ˶ ᒬԢែѲௐᫍǌੇ ᄉྗ̝௦

˓йඞὋڙᏤࠑௐὋʁ ܸйาЇ൞ Ὃ˿௸ᯋՈὋ̴ ܰڙ

᳭᳭ᫍࡓᆼǌࣶ ௐੇʶᧇὋ࣡ ̴ڙෳ༤ʽᎃ

੩ူйХǌੇ ᫇ὙþྙྙὋᤇଁ༤ᚒᄉὋܸ

ʼв࣯աǌÿྗ ̝ឬὙþௐᫍʿᑞኍὋ᜵ߥ ü͗Ϧýǌܸ

ʼὋੇ ᤆ᜵ፋܷၾʼዬփὀÿௐܰࡓతὋ̝ྗڙᄹ

úúܲϷʶᄠ̜ᅊᄉ᧾ᛪǌ

ʶ˓̠Ꭴ˫Ѳ֖ௐᫍክူὋʿ றપढǋෛᤙ̅ʿ

ᓡৰ֖ᬣ˝˧ᄉ˷Ὃᄰॆథࠎǌ̴ ᄉௐᫍὋԵ͗ᜁ

ৗৗϦᡋǌþ̂ЇὋ̾ Րథᄉ௦ௐᫍ�ǌÿඇॆեҁథ̠

ឬᤇԱពὋੇ ॶ˖ࡂథᬌਕਦǋ᥋ਲ਼֖݉ǌ᜵ᅻ᥊Ὃ

ᤇʶܸԜ˿ Ὃࡂв˶ʿ͗ٿ�ǌਆ˝ᒬࣁϡᄉ̂ǋਆ˝

Ѿ̠ϡᄉ̂Ὃཨਆ Ὃ˿ࡂ᜵ጊௐᫍ߸ὋԀ߸३

ʿݝ˶ݰǌ

ႂॕǑௐᫍѲࡌǒၶҮଠᤗ˿ௐ̠ᫍࠪᄉ᧗᜵

বǌክူௐᫍᭉ᜵ʿϢڠҰҦὋథܲ̂ৰὋϡݝˀϡڭ

ʿ๖ឬὋᢵͳҦᛠڠϡ Ὃ˿ࣂࡂᖌ३˿ʁ ܷᤈǌþНཁ

͕Ўࢹͺ҃ÿ௦ညܷ࣍ᓩ፤ѽՓᎾ国౼ᨁᨠМՂଡΘ

ᄉௐᫍክူူএǌᤇᮉԓѶ᜵යտઁ͂ࢹඇܸ᜵ϡᄉ̂

᧗᜵বଅࣿὋ全Ҧ̾ᡍϡܿݝኍ᧗᜵ᄉ̂ὋཨՐ௦ኍ

᧗᜵ᄉ̂Ὃ̾ ዜǌ

  ➰猖蜠

偷时间
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þ࣓ጌ੫ԓѶÿ௦ፂ฿࣓ࠑߥጌ੫ଡѢᄉὋನॶ

内ࠓ˶௦ϡ̂ৰ᜵ѫຌᣏ᧗ᎀপὋѫຌþॸᮋበ҈

ϡÿþథԌҦὋ˶ ःᡏጊϡÿþథ᫋ܺࢹௐвϡÿὋ

ઁॆܸᄉซҦஉڙ���ᄉС᪃̂ৰʼǌþ᳠ᐯ᩷��

ሙႂူÿᝮᄉ௦࠵ឬពǋܲ Ҩ̂Ὃտࢹԫᤗʶ͇̂

ৰὋॸᮋௐᫍԢ᧗᜵ርऎѫѾၸ��ሙǋ�ѫ᧾ǋ�

ௐᛪຌഁǌ࠴

þᎾߥௐᫍክူกÿၸᎾူߥএ੩ᤴௐᫍѽၸʼ

ᄉሡࣿǋ్ ူ֖ညǌ͛ὋǑژፂeளጝǒᏡដᏧݺ

லeᖅกྱథ�षಷߔὙʁ षୋᅋ̴ൣڙᏡដᄉ˹ሼὋԲ

ʶषୋᅋ̴ᄉሼὋᤆథʶषୋᅋ̴ൣڙзᄉ࠴ឬǌ

ᖅกྱᄉ͓োழกࡂ௦þ̯ʶषಷߔґҁԲʶषಷߔ

ґὋፘ̴፝ᄉࢹͺÿǌ

˹ʿύʿឳὋௐᫍ þʿϦÿʿ ܲǌᤇ þ˓ϦÿὋࡂ௦

˖Ϧ᫋ǌ̠ Եథࡉ全Ҧ́Ԩඇ˓��ѫ᧾ǋ��ѫ᧾Ὃ

థాథᤇ̎ᭅᆾᄉௐᫍǌௐᫍˀ;ՎڙὋ߱ ˧

̾ᱤาὋ̅ڙᒬੇॶ༦ᄉઁଌὋ̅ڙ;Ր᭦ᄉௐᫍᅋᅊ

̅ᜁѽၸǌʁ Ꮺࡢ�ࠃᏪᢅࠚൿௐЏὋጹ࠴ൿԠʶ࠴

ᇊὋ๑Ꮺᤉ�̠˶ʶಧὋԀΦ;ᄉௐᫍᬌܷὋʿ ၸ

ॶፂᖸὋԵ͗ककᆼᆼǌ

ʶ˓̠ʿԍࠖ̅ʶໞ᭚පௐᫍ˧ Ὃ̟͗ ᮋᒳᄉၶ࠱

ᄉᣂܷࢼ;ᄉ౧్Ὃාාʿনǌ最ጻὋ࠴੫̅ጹ࠘

ᤇ᭚ໞϷဋʶᓉԦѢၒၜЏᓴǌᏡដࠑຍуڙ˖

з᥊ὙþᳫܳΥӳ ᄆ˿ܸᄉௐᫍὋͅ ˝ᛩϩὋੇ Եݝၸࢹͺ

அܬᄆܸܾԜᄉᮖڠǌÿ̴ ᄉՏᝒ௦ዴҦЌௐὋࡂ᜵

ԜࢹͺǌథௐὋ̯ ຆܳ��ཁᏡដҁʼ�ཁὋጌ ˿ᅓǌ

ຍуζ þ݊ʶѬҨก˖最ݝᄉҨกὋࡂ௦ढ᫁ੇ͂ᄉ

ᄆܸὋ̯ Րᄉܳ௸Ϧіཁ᧾Ѣÿǌ

ݺலeћ࠶ఠ௦࣊Аݑ३˞Ὃͅ ˝ᔭឥ࠴ឬႌ

ᄉឲ᠄ݑ࠶Ὃᑞᖌ३ឞݑᮉࠪʶ˓ͺࠑឬ௦ᖅܷᄉᐯ

ǌ̴߿ ࠪᏧឬὋʼ�ཁӦҁ�ཁὋܷ ܲஜௐᫍᒬࣁᦏڙ

˹ಷґѸͺὋඇܸᦏ௦ݟǌþੇ˧̾Шᤇ˓˷Ὃ

௦ځ˝ဗࢹࠃͺࣛᄉᥦ̎ॸ᜵̂ҫᄉԌǌ��ˆጡ��

ࣱ̼˖ՐయὋॆ ੇᤆ௦ࣱᣏߔ͖࠴ௐὋੇ зͺݼधࡂ Ὃ˿

Ꮺੇᄉࢹͺܷܲᦏ௦̯ʼ�ཁधݼὋኍੇ௸ʼٿҁࠑὋ

ᢵॶοႴὋʿࣂ ᑞвϡ͉ʹ̂ ǌ˿ÿ̅ ௦Ὃ̴ ᅓڱ

ᡐὋඇܸʼʼာґˏ࠴ௐࡂᡐࣽǌݟіӠࣱʽὋᆯ

౦ጌጌǌ̴ ឬὙþੇڙϦௐᫍὋઁ 最ݝᄉௐᫍ႐ፋ 最˿᧗

᜵ᄉ̂ৰǌÿ

ᢵ˝ԻັՏͺࠑᄉիݟὋ˶ ௦Ϧௐᫍᄉᰳǌᬓ

˿े ᓫᄫ֖ʼាᤇ þ̎ᨠ੩ÿᄉ߶ଅܰὋФͷᄉࣸคТᡙ

ᦏ௦ڙþథௐᫍࡂϡÿᄉþϦນÿ̔ ߸ᄉǌիࠑݟ᧖

ᄉܝܖʼథݜᬣቷႆᄉڎὋಎߔʼᄉழڰᯎֵ˶௦ݜ

þథௐᫍࡂϡÿᄉֵǌݜᤆ͗ڙʶԻܷጝӦ̠ᰳᄉᬓ

າܰܦʼॐፊʶԵὋఝҺ̅˝ᒬࣁʶ˓˓ԓఱᓣᄉ

ᠪ݂ႆʼʶԵǋʁ హᔈὋᄽᄽ̠̽ྕʿ᧕ǌ �
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ជឥథௐᄽᑞឧ̠ǌ

ඊݟᒬࡂ؝ʿݝὋᒬᅸᒬݝࡂ؝ཁǌᥦٿᄹృ๑᳀ᄉǑ௸ࠗ᭡ǒὋ

зҁᰳ˖ၶܭу؝੍ஏὋþʶ˓ൣڙܪຈ˼ǋঠ֖ᒬөᄉࣱጡᄉႃߦὋᤇ

ϙਢ˖ʶ߿థ౼ሗྱ൳ᄉˋ᜴ǌੇ ఝᅋᤙ̅ݜᄉˀ͔ʿՎ˧ܪὋᖿᖿᒬᠵᄉ

খऎǌÿ��

ᖿᖿᒬᠵὋᤇ˓ជԺᄽݝǌ

ᒬ؝ᄉ̠Ὃͪ ˪ʿࣛԥᄴខǌʁ ҝþʹྫྷᄊੇ̅ܫÿᄉၶาখऎὋ

థཁЇෳᒍὋ̾ڙࠃ ґࠪॡ௦ʿ̾˝ཨǌԺࣱ̂ຑ᫁ὋχథཁЇᏄਢᤇಧ

ᄉখऎǌ最ᡐᆉา३ॶ߶ူ३Ὃᒬࣁʿྕᡱᒬࣁ˝ᬱǌ

Ե௦Ὃ̠ ᔩథʶཁЇᒬੇԥᄴខὋࡂॡԺঢǌ

ᒬᅸᒬ؝Ὃʿ ᰳᄹᒬࣁὋ˶ ʿ᠒ͯᒬࣁǌ̠ ࠓᒬζὋ˶ ᖌ३Ѿࠓ

̠ᄉ࠳᧗ǌੇ థʶͮధԣࣱᣏௐࠓ᠁ຌሑǋຝ࠶ᬵὋੇ ቶ þᝒࣱᣏௐᄽݝ

ᄹÿǌ̴ ԁඒʿᘾᕥὋኔచþ̯ݝᄹÿǌᤇಧᄉখऎᄽ௦ԺྕǌὋ̴

þࠪݝᄹÿᄉಕэ߿˦३ඊᣖᰳԠᅻ᥊ᒬࣁᄉܪݝὋͭ ˶ʿၸѾ̠

ᄆǌ̴ ᄉᤇ˓খऎࡂథཁЇᒬᅸᒬ؝ᄉধǌ

ܷܲஜ̠ၶᄉᦠᎵᦏॡࣰїὋ᠁ʿͪ߶ὋʿᔩߔतὋї̂ሮʶ࠼

ណὋᣏ͗ࡂᝎҁᒬࣁᄉþܸᔈÿǌʁ ˓ࣰ̠कࣲʿܹᔪὋᔪᄉ௦ᄆᒬ

ᄉࣰकǌ̠ࣁ ǌݒړᬝЙᒬੇᄉࠓॡځ˶

ధԣړ᧖Ὃ̠ ̠ᦏڙཙ༱ཬཀǋ၀˹ႆǋ́ ਥὋз३ብǋѢ३ࢻ

ԉ۵ǋ̔ ३ԘੜὋܰ ҪӠЛᓉᄉ൦ᓧὋڙᒬੇᤈӐᄉᡸርʼᡋ३ݟႼǌ౼

ሗርऎݝϷঢᒬࣁʿܴԺྕὋʿ ᡛ̾˝̴̠ྕ؝ʶಧὋਆਆʿБ̠̽థཁ

Ї͝ॶǌ௦ੇܲᘼ ǌ˿උቤὋาӣጞྟᄉᒬࣁԺᑞ௦ʶϘ३࠼ណ˧

ǌх˄Ὃ̬ݟ๖᥏ᄉழय Ὃ̠ܲ ͗ߥॡܷርऎʼᦏڙ ᒬ˿ޠᒬˬὋࠪ ̴̠

ᄉΙᠺখऎ᜵ඊ̾ґ࠵ॡ ǌܲ

Ǒˆឬளឥǒ᧖ὋМˀ࠵ ΤᴎՏὋ࣡ థባॶǌ᫇ὙþԆʹੇݟÿ

̇ὙþੇˀੇֆˣὋ߰ ͺੇὀÿ

ឹ͗ʿྕ؝ᒬࣁփ਼ ࣶЇཱᅋ᪪ߔὋࣂፂຆ҈ྕڠʼᒬࣁǌԵҁ࠵

ࣱௐϊ最ᬱὋཨʿ໗ᡐὋʿ ໗ᒬࣁὋʿ ໗ʶѬǌቂФၿὋܷ ഏԦ

ဗڙᤇˆᫍࠬ३ʶڰበᢵ˧ڠᄽᬱὋඇඇᝧ̠ᒬܲͷὋԵࢿਕՃʶԱþၶ

Ꮺ˝̠Ὃੇ ॡઔൟÿǌय़ᒯࣱࡦຑ᫁Ὃχᦏࠪᒬࣁԓួᡐǌय़ᒯࣱᏤὋఝ᜵

ᒬሥ㜗䈷Ὃၴ ᒯ᜵३ҁ̴̠ᄉᐯ߿Ὃ̾ ॶူ߶ਧǌڎ

Ǒᤜॹͪපࣱӧǒ᧖з᥊Ὑþ̯౼˓ࣱᴓधݼὋ̠ ͂ᡔᡔ؝եѾ̠

ᡁੳ֖ᴁҴᒬࣁᄉఄ֖චὋΒܷݟᓧశࠑʿв֖Хథ࿗ྱবᄉܸ̓

ज़ὋᏪԵ֖ߥၶज़ὋՐᏧ̴֖ᄉʶРՎឥᝒ௦̴ᄉஓ్Ὃ̴ ̴͂ࠪ৺

௦̯ǋᮆᇩᒚરǌÿ

ᏧὋᤇࣲʿ߸全௦ᘾᕥǌԵ௦ੇˀੇֆˣὋ߰ ͺੇὀᛯिᄉᏤ̠ ᒬˀ

˿֖ᝌǌࣁ �

ͺᏧὙఴ刊ྱጝ୨ሼ̠Ὀ

58

我
与
我
周
旋
久

字
欰
霆
ⵚ
肅
⟧
剣
ꣳ
Ⱆ
   

䖛
要



59

泛海文蕂ꥥ疴






