
 

管清友：全面进行政策纠
偏很有必要 
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文/意见领袖专栏作家 管清友、伍艳艳 

 

01 金融委稳市场、明思路，意义重大，效果明显 

首先，我想结合国务院金融委的会议，谈谈对资本市场特别是股市一

些问题的看法。 

3 月 16 日上午，国务院金融委会议召开，股市从上午 11 点开始反应

显著。大盘原本可能要奔着 3000 点去了，在跌到 3023 点时，又回升上来

了。对一场如此高层次的会议，这样的股市反应也在情理之中。 

这次会议谈到的问题都很“实”。比如专题会议中提到，“研究当前

经济形势和资本市场问题”，以往也说“研究经济形势”，但这次加了一
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个“资本市场问题”，其实主要是股票市场问题，这很关键。时间结点选

得也很恰当，因而第二天美联储正式启动加息了。 

可见高层领导也十分关注自 2022 年开年以来，整个 A 股、港股市场

持续下跌的行情。甚至我们现在怀疑有一些国际资本存在有组织地做空 A

股、港股资产的行为，这对中国的经济、金融来讲影响都非常大。看空做

空，很正常，对我们的影响要想办法消除，要反击，但也应该反思政策偏

差、漏洞和失误。 

从会议通稿看，这是一次国务院金融稳定发展委员会召开的专题会议，

意味着这次会议是针对重大议题临时召开的，也是一场有针对性的会议。 

会议中强调的几点其实也回应了此前很多人的疑虑和市场关切。一是

强调了在当前复杂形势下，最关键的还是坚持发展是党执政兴国的第一要

务；第二则是重申了发展，重申坚持以经济建设为中心。去年中央经济工

作会议里也专门讲到以经济建设为中心，类似的话说出来似乎并不让人觉

得有什么，但如果有一段时间不说就是一个很重要的现象了。现在又重提，

重申、强调，这是非常重要的。 

所以我认为，此次会议其实主要是针对经济下行，特别是针对近期股

票市场剧烈下跌所召开的专题会议。 

会议专门提到了宏观经济运行的情况，也讲得非常具体，“切实提振

一季度经济，货币政策要主动应对”，这是具体要求。 
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“新增贷款要保持适度增长”，我们可以看到，房地产已经有很多风

险释放，甚至可以说，房地产领域其实出现了合成谬误，去年以来，有很

多房地产企业连续暴雷，这是我们始料未及也不愿意看到的。这次会议也

专门讲到，“关于房地产，要及时研究和提出有力有效的防范化解风险应

对方案，提出向新发展模式转型的配套措施”。我们不能一棍子打死房地

产，挤泡沫归挤泡沫，三条红线归三条红线。而且，我认为三条红线在现

在看来，本身可能就是需要反思的。 

会议还专门讲到大家非常关心的中概股。因为中概股在美国市场遭到

“血洗”，近段时间以来，几乎每天都是两位数的下跌。会议提到了“关

于中概股，中美双方监管机构保持了良好沟通，已取得积极进展，正在致

力于形成具体合作方案”，并重申中国政府继续支持各类企业到境外上市。 

关于平台经济治理，实际上就是关于反垄断问题。专题会强调了市场

化、法制化，专门强调了规范、透明、可预期的监管，稳妥推进并尽快完

成大型平台公司整改工作。实际上这也是前期实施的所谓平台经济规范治

理过程中出现了合成谬误和一些问题。 

专题会议也谈到，红灯、绿灯都要设置好，这和之前中央层面要为资

本设置红绿灯的重要论断是一脉相承的。红灯要设置好，绿灯也要设置好，

不能一棍子打死，才能促进平台经济的平稳健康发展。我估计，今年平台

经济治理和反垄断会更加规范，各部门协调可能也会比去年好很多。 

有人说，过去几年，中国很多行业很多领域出现了“非意图后果”。
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政策思路明明是好的、全面的，最后的结果不好、片面而且负面冲击很大。

为什么会出现“非意图后果”？因为破坏容易建设难、打压容易扶持难、

拔苗容易助长难、禁止容易放宽难、既要又要容易不要只要难。这个话很

拗口，但这种现象必须高度重视，必须纠正。我认为全面纠偏已经开始了。 

在谈到香港金融市场的稳定问题时，会议里专门提到了内地与香港两

地监管机构要加强沟通合作。港股也在会议召开当日出现了大涨。 

通过我的经验观察，一些资本实际上是在有组织地“狙击”中概股、

中国大陆市场等中国资产。当然，“狙击”中国大陆的资产相对难一些，

而港股市场是最便利的一个场所。这确实有点像 1998 年“狙击”港币，

索罗斯狙击“泰铢”一样。所以，强调内地与香港两地监管机构要加强沟

通协作是非常重要的。 

会议还有一段内容专门讲市场的问题，主要是股市。强调了有关部门

要切实承担起自身职责，积极出台对市场有利的政策，慎重出台收缩性政

策。这些话很熟悉，因为去年中央经济工作会议里讲到稳定宏观经济大盘

时，就讲到要多出台有利于经济稳定的政策，慎重出台收缩型政策。这次

也是延续之前的思路，这点可以说非常重要。 

会议还专门强调了对市场关注的热点问题要及时回应。“凡是对资本

市场产生重大影响的政策，应事先与金融管理部门协调，保持政策预期的

稳定和一致性”。这句话很有背景，此前很多部门出台政策对资本市场产

生了较大影响，而金融管理部门也无权去干涉其他管理部门的政策，这就
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出现了无法协调、政策紊乱、缺乏缓冲等问题，市场也感受很差。 

所以这句话其实是批评了有些部门没有意识到很多事都是涉及到资本

市场的。可能以为自己出台政策只关乎自己部门，但却导致上市公司跌停。

我们这些年，其实出现了非常多此类情况，这和我们有些政府部门对资本

市场不了解、不熟悉有关。 

现在这个问题由金融委层面提出，由主管的副总理谈及，应该提醒与

批评了许多部门。我们也看到，之所以在会上谈到，也是过去出现了太多

类似案例。对金融市场熟悉一些的人，应该是非常清楚这个过程的。 

会议还提到了一个问题，我觉得也是说得比较重，即国务院金融委将

根据党中央、国务院的要求加大协调沟通力度，必要时进行问责。如果按

此要求，过去几年，有好多部门都应该被问责。一些部门对市场的影响可

以说有点不管不顾，甚至有些刚愎自用、妄自尊大，就像一头牛冲进了瓷

器店，瓷器没搬动几个，大部分都砸碎了，这肯定是不行的。资本市场现

在在中国国民经济全局当中占有非常重要的地位。说实话，它可以帮你赚

不了太多钱，但是要崩起来对国民经济影响太大了。我们需要清晰地意识

到，这已经不是我们二十几年前的股票市场和债券市场了。 

现在这个市场，如果按照此次会议之前元旦之后的那种持续下跌趋势，

是要出系统性大问题的，不仅是金融安全问题，甚至会涉及到政治安全问

题。一定要从中国经济乃至中国发展全局的角度去认识整个资本市场的作

用、功能和它一旦出现问题所带来的负面冲击。 
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此次会议还提到，金融机构必须从大局出发，坚持支持实体经济发展，

欢迎长期机构投资者增加持股比例。说得通俗一些，就是引导机构买股票，

没法规定，而是引导。 

最后，会议讲到了“两个确立”和“两个维护”。“保持中国经济健

康发展的长期态势，共同维护资本市场的稳定发展”，这个话说得已经非

常明确了。 

在新华社通稿基础上，我有几点评论： 

一是“形势比人强”，这个会开得很及时，部署措施比较“实”。此

外，“两会”上政府工作报告里提到了组建金融稳定基金的问题。金融稳

定基金并不是为了让股票上涨或者不让股票下跌，而是在这个市场发生无

法左右的重大系统性风险时，它要出来进行金融维稳，这是很必要的。 

所以政府工作报告里也专门讲到设立金融稳定基金的问题，我觉得非

常有必要。 

我们面临如此动荡的国际国内局势时，金融市场不仅仅是股票市场、

债券市场、可转债市场这点事，它已经涉及到整个国民经济系统的安全。

特别在乌克兰危机以后，西方国家对俄罗斯的制裁给俄罗斯经济带来了几

乎是毁灭性的打击。所以，金融稳定、经济稳定对我们而言是至关重要的。 

再者，中国被国际资本抓住了一些政策失误和漏洞来做空，因为它是

有联动机制的。我做经济分析时能明显感觉到做空的节奏：先在美股做空
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中概股，大量中概股同时又是在港股上市的，而港股也相对容易做空，做

空也能赚钱。港股和 A 股之间又有一个 A+H 的机制，很多公司同时在港

股和 A 股上市，这就客观上影响到了整个 A 股市场。 

所以大家看到最近一段时间里，北上资金连续流出，比如在 3 月 16

日，北上资金先抛了一段时间，之后又回来了，因为很多股票那时已经跌

得非常猛了，再加上先知先觉者可能也知道上午开这个会议。 

这种联动式做空，从专业角度来讲，我们得佩服做空机构的专业能力，

这是按照国际市场规则进行的，如果是公司基本面出了问题，做空导致股

价下降了是无可厚非的。但如果像当年索罗斯狙击泰铢，后来狙击港币，

狙击马来西亚的外汇市场那样，对国家的经济金融冲击是十分巨大的，马

来西亚经济一下倒退了三十年。 

这种情况就不是简单的股票市场涨跌问题，而是涉及到金融系统安全

的问题，我们事实上已经遭遇到一个所谓的金融战的问题，我们得有金融

保卫战的意识、举措和反制的措施。 

此次专题会，我不敢说就是针对所谓金融保卫战，至少是针对市场剧

烈的下跌及其带来的系统性风险的一个回应，后续应该还会有切实的招。 

我估计，金融稳定基金的组建速度会更快，和香港之间的协调也会更

快。可以这么说，这次金融委的会议即是研究方案、稳定信心。也相当于

对境外的一些机构带资喊话。所以，这次会议对稳定市场非常重要。 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_39642


