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周小川：加息是两难选择

央行制定政策时会考虑资本市场反应

证券时报记者 张媛媛 贾 壮

本报讯 对于加息以及制定政策对

资本市场的影响问题， 央行行长周小川

日前表示， 多数央行的政策工具都存在

两难， 要使少数几项货币政策工具满足

所有利益群体要求是很难的。 他同时表

示，在制定货币政策时，也会考虑资本市

场的反应， 但是并不是所有政策都能兼

顾到每一个方面，必然会有一些取舍。

周小川表示， 央行的政策工具都存

在两难。 鉴于经济体有不同的利益主体，

因此，希望使用少数几项政策工具就满足

所有利益群体的要求是很困难的。以汇率

为例，汇率升高的时候，出口企业在抱怨，

但是进口企业说好。另外，除了利益群体，

对整个经济而言，对增长好的，对物价不

一定好；或者对工业有利，对服务业不一

定有利。这些都是需要权衡。此外，有些政

策短期看好的，中长期不一定有利，还有

一些短期可能要忍受一些代价，这些主体

之间都显现出权衡的关系。所以宏观决策

都要站在全局、总量的立场，把近期和中

长期结合起来权衡。 “每一项政策出台都

存在不同程度的两难。 ”周小川强调。

周小川同时表示， 在制定政策的时

候也会考虑资本市场的反应， 但是并不

是所有政策都能面面俱到。他说，资本市

场有一个成熟的过程。在早期，投资者觉

得他们博弈的对象是政府， 因为政府的

影响很大， 而且投资者不太能看懂上市

公司的数据，此外这些数据的真实性也受

到怀疑。 在这种情况下，投资者更看重政

府，包括对央行的数量性政策和价格性政

策都很敏感。 但随着投资者逐渐成熟，注

意力转移，开始明白宏观经济政策也不只

是针对股票市场，而是对整个经济的全盘

考虑，同时对股票市场也有影响。可以说，

资本市场的成熟度对制定政策也有很大

影响。 在以前，一些政策的出台甚至会有

地震一样的效果。但是现在在政策出台之

前，一部分影响已经被吸收，很多投资者

已经预测到了政策是有关整体经济的调

节。 并且，一些政策出台以后的反应很多

也是短期的，表明投资者的重点已经慢慢

转移到关注相关政策对整个市场以及具

体行业和企业增长潜力的影响等。与此同

时，中国宏观经济环境的变动也会影响到

整个国际股票市场。 因此，央行在制定政

策的时候也会考虑资本市场的反应，但是

并不是所有政策都能兼顾到每一个方面，

必然会有一些取舍。

中国资本市场 20 周年巡礼·上海篇
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中国证监会副主席庄心一：

中国与国际市场相互影响与日俱增

《中国上市公司治理发展报告》显示，我国已形成较为完善的公司治理框架

证券时报记者 孙 玉 陆星兆

本报讯 由中国证监会和经合组织

（

OECD

）联合主办的

OECD

公司治理亚

洲圆桌会议昨日在上海开幕， 中国证监

会副主席庄心一出席会议并致辞。

庄心一指出，

20

年来， 我国资本市

场在社会主义市场经济体系和国民经济

建设中发挥了重要作用， 成长起了一批

作为中国公司群体优秀代表的上市公

司。在此过程中，不断完善的上市公司治

理制度发挥了重要作用。 中国的公司治

理实践是由政府和市场参与者共同推动

的， 在国有企业改革和民营企业发展中

一步步探索和建立， 并形成了有中国特

色的公司治理经验和模式。 这一模式以

《公司法》和《证券法》为两大核心框架，

以公开、公平、公正为原则，在独立董事、

信息披露、关联交易、股东大会、并购重

组、投资者保护等方面构建了一整套制度

和规则，极大地推动了公司治理改革的进

程，有力地促进了上市公司治理水平的提

升。

2005

年以来，中国证监会开展了股权

分置改革、 清欠和公司治理专项活动等，

出台了《上市公司治理准则》等一系列规

章制度。 这些工作取得了良好的效果，对

提高上市公司质量、维护市场信心、保护

投资者合法权益具有重要的现实意义。

庄心一强调， 中国资本市场还处于

“新兴加转轨”阶段，未来的发展既面临

新的机遇，也面对各种挑战，而且中国资

本市场与国际资本市场的关系日益密切，

相互影响与日俱增，这对相应的基础性制

度建设提出了更高的要求。就公司治理方

面而言，中国需要进一步学习借鉴各国及

国际组织的成熟经验，客观评价取得的成

就和有待完善之处。 （下转 A2 版）

（更多报道见 A12 版）

证券时报电子版完成升级改版

� � � �本报讯 证券时报日前完成了电子

报的升级改版工作，今日起正式上线，读

者可以登陆证券时报网（

www.stcn.com

）

实现在线阅读。

改版后的证券时报电子版使用更加

便捷。读者利用版面导航、标题导航可以很

轻松找到自己感兴趣的内容。 为方便用户

阅读， 新闻页面采取了技术更为先进的弹

出式页面，可在页内实现转发、打印、收藏

等功能。另外，读者还可以按照标题或全文

检索稿件，也可按照日期查找往期报纸。

改版后的证券时报电子版仍采用免

费方式发布。 同时， 证券时报网还提供

PDF

版的电子报，供读者下载。（杨 洋）
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李小雪：加强执业监管

提高会计信息质量

2011年节能减排目标确定

单位能耗和碳排放强度降 3.5%

末季价格暴涨助

部分公司业绩逆转

银行疯抢国库存款

中标利率创新高

国新公司即将于本月下旬正式成立

� � � �本报讯 国资委有关负责人昨日证

实， 按照筹备进程， 估计 “中投二号”

———国新公司将在本月下旬成立。 记者

了解到，国资委将于本月

23

日召开本年

度央企负责人会议，因此

23

日可能是国

新公司面世之日。

国新公司的成立之所以备受关注，

是因为国资委提出要实现今年年底央企

数量减少到百家以内的工作目标， 而运

营经营性国有资产的国新公司的职责就

是加快央企整合和调整国资产业布局。

它将纳入一些规模较小、效益差、应退出

市场的央企。 目前国资委旗下拥有

122

家央企， 但国资委的目标是到今年底央

企数量调整至

80

至

100

家。这意味着在

今年剩下的不到两周时间里，将有

22

家

央企会被重组。 业内人士预计，这

22

家

央企或将全部纳入国新公司。

据悉，“中国国新控股有限责任公

司”已于

11

月

3

日获得国家工商总局的

企业名称核准。 (郑晓波)

� � � �全国人大常委会副委员长兼

秘书长李建国、 十届全国人大常

委会副委员长顾秀莲等

20

多位

全国人大、 政协的领导同志昨天

来到北京展览馆，参观“中国资本

市场

20

周年成就展”， 了解我国

资本市场发展历史和资本市场改

革所取得的巨大成就。

“中国资本市场

20

周年成就

展”由中国证监会主办，展览时间

为

12

月

12

日—

25

日。 本次成就

展由 “历史回顾”、“发展成就”、

“贡献作用” 板块以及

11

个专题

展等部分构成， 分为序展、 综合

展、专题展和发展展望四部分。

图为李建国（中）、顾秀莲（右

一）、尚福林、刘新华参观展览。

人大政协领导参观中国资本市场 20 周年成就展
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