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整治“资本大鳄”的逻辑可以如此简单地总
结：防范金融风险是底线，服务实体经济是
最终诉求。

这段话一出来，人们都知道，一度沸沸扬扬

的“宝万之争”的结果已经明朗了。保监会对前

海人寿保险股份有限公司有关违法案件作出行政

处罚，对时任前海人寿董事长姚振华给予撤销任

职资格并禁入保险业 10 年的处罚。“经查，前

海人寿主要存在编制提供虚假材料、违规运用保

险资金等问题。”

前海人寿还只是处于违规和行政处罚的层

次。而徐翔操纵证券市场案一审判决中，其被处

以有期徒刑五年半和 110 亿高额罚金。几乎和对

前海人寿的处罚同时，证监会就 ST 慧球信息披

露违法违规等问题给予处罚，其中，ST 慧球、

顾国平和鲜言均遭多项顶格处罚，顾国平和鲜言

等责任人被罚终身市场禁入。

在2017年全国“两会”前夕的新闻发布会上，

刘士余在回答记者提问时，这样简洁地给出了整

治风暴的基本理由：“野蛮人”“妖精”“害人

精”“大鳄”，这些人的行为往往是披着合法的

外衣，打着制度的擦边球，在资本市场上巧取豪

夺，侵蚀着广大中小投资者的合法权益。证监会

的职能是监管，能坐视不管吗 ? 他还表示不会受

制于爱惜羽毛，“资本大鳄”侵害中小投资者的

那个账是要算的。这意味着，目前的风暴只是个

开始。

刘士余说证监会的任务就是监管，监管这个

词重复了三次，这就是“证监会姓监”。事后来

看，整治风暴从保险业和保险产品开始刮起，这

不是偶然的，也不仅仅与“宝万之争”闹得举国

皆知有关。与“证监会姓监”这句话连在一起的

是“保监会姓监”，“绝不能把保险办成富豪俱

乐部，更不容许保险被金融大鳄所借道和藏身。” 

监管层乃至更高的决策层一定是看到了金融

业的一个危害国计民生、具有颠覆性的趋势：脱

实向虚、自我循环和过度投机。整治“资本大鳄”

的逻辑可以如此简单地总结：防范金融风险是底

线，服务实体经济是最终诉求。为此，在资本市

从去年年底开始，监管部门对所谓“资本大

鳄”的出手动作严厉而且频繁，可以说出现了一

股强烈的整治风暴。最早和最明确的信号无疑是

来自于证监会主席刘士余的一段话：

最近一段时间，资本市场发生了一系列不太

正常的现象，你有钱，举牌、要约收购上市公司

是可以的，作为对一些治理结构不完善的公司的

挑战，这有积极作用。但是，你用来路不当的钱

从事杠杆收购，行为上从门口的陌生人变成野蛮

人，最后变成行业的强盗，这是不可以的。这是

在挑战国家金融法律法规的底线，也是挑战职业

操守的底线，这是人性和商业道德的倒退和沦丧，

根本不是金融创新。
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司，来回在系统里转，脱离了实体经济。这自然

就带来了风险的交叉传染的可能性，监管之间通

气不够、对市场总体观察和风险把握不够也就凸

显了出来。金融监管体制改革的确已经是迫在眉

睫。

回忆“宝万之争”如火如荼的时候，王石说

过一句很对的话：“我相信中国改革开放到今天，

如何认识、规范市场，监管部门一定积累了丰富

经验。”王石的确比姚振华更懂政治，所以看起

来他最后是赢了。不过，今天整治“资本大鳄”

的逻辑也许远远超出了王石当时所料想的范畴，

这实际上已经是一场事关国运的战争。

场上，重拳治乱、铁腕执法，震慑不守规矩、呼

风唤雨的金融大鳄，重整资本市场秩序，逐渐恢

复股市融资功能。同时，引导上市公司根据实际，

通过现金分红实实在在地回报投资者，强化市场

长期投资理念，对于不分红、少分红，反而利用

“高送转”等概念配合违规减持、内幕交易的行

为，严查严办。

值得注意的是，资本外逃也已经引起了决策

层和社会各界的高度关注。在 2017 年中国发展

高层论坛上，央行副行长、国家外汇管理局局长

潘功胜在演讲中说，“我们在日常监管中发现有

很多不理性、异常的投资行为……有很多的企业

在中国的资产负债率的水平已经很高了，他再借

一大笔钱到海外做一个很大的收购。还有一些纯

粹的是做假的，在直接投资的包装下转移资产。”

对外投资在高位基础上，去年一年增长 40%，这

肯定是不正常的，有的是非理性的投资行为，尚

属于怎么合理引导的问题，但“异常”的投资行

为就值得警惕了。

事实上，部分境外保险公司通过夸大投资收

益、散布虚假产品信息甚至提供高杠杆融资，为

内地居民量身定做和推销“资本外逃式”大额投

资性保险产品。一些超出范畴的投资性保险产品，

已成为资本外逃、非法洗钱、避税以及向境外转

移资产的通道。

正是在如此的背景下，讨论已久的金融业

大监管模式极有可能在资管产品领域撕开一个口

子。央行行长周小川在 2017 年全国“两会”期

间的记者见面会上也说，中国人民银行、银监会、

证监会、保监会、外汇局通过金融监管协调部际

联席会议，研究了资产管理的问题，已经在许多

比较大的问题上初步达成了一致。

周小川列举的资管产品和理财产品的问题，

包括一些产品套利机会太多、投机性过强、忽视

风险，特别是自我循环、嵌套运行，从金融系统

一个行业的一个公司到了另外一个行业的一个公


