
财迷║魔鬼在细节：深度比较 16-18年末经济工作会议内容 

 

蓝色为被删文字，本文仅在财迷群发布并供商业参考之用，私下在外

传播者后果自负。 

 

本周财迷在外地出差，原本想停更一周。奈何一群看官纷至沓来，小

皮鞭催更。所以这里财迷决定还是来一发。 

 

记得财迷看官总是问个不休：我们还该不该买房？如何投资才不会亏？

该不该换工作？etc.   

 

其实各位去仔细品味新闻联播，慢慢研读 party 报头条，就会发现各

位需要的答案在里面都有。至少每年一度的 central 经济工作会议，

那里面就预示了次年的很多动向。所谓“魔鬼在细节”，此之谓也。 

 

究其原因，盖因神州经济受政策影响极大。不能简单按照“西方经济

学规律”去预测，如果你按着市场规律办事，多半会发现最后的形势

走向让你瞠目结舌——要知道之前天涯活跃的牛刀，年年预测楼价会

跌，结果年年被打脸。如今来劲的欧神，一直劝大家高杠杆买房，结

果据说自己的杠杆爆仓——不管是“顶层设计”，“宏观调节”，还是

“在市场的怀里乱摸”。从上到下逆周期因子都搞得飞起。普通人在

这里面只能神魂颠倒，随波逐流。 



 

不过，这样的好处是神州经济往往也可从上年末的放风之中管窥一二。

毕竟庞然大物，内部传递消息也有时滞效应（lag effect）,而且也

需要让下面良莠不齐的桩脚和抓手领会精神，同时震慑住相关的牛鬼

蛇神。所以，每年起草会议文件的大秘们都不得不煞费心思，仔细组

织语言，才好让桩脚和抓手们不至跑偏，牛鬼蛇神不至于越界。毕竟

既要让下面懂得该出手时就出手，又要懂得出手要有分寸。既要懂得

“点子扎手，风紧扯呼”，又要懂得“人傻钱多，速来”，也是技术活。 

 

另外，财迷还要强调的是，并不是我们就不需要看经济规律。短期自

然是有形之手话事，但长期看，经济规律还是会起作用，甚至会和有

形的手形成张力。未来的经济走向，是在这两者共同作用下形成的。

不然就很难解释为啥如今优(cai)化(yuan)大潮出现，为何 M1（实际

购买力）会堕落到 2%附近。 

 

所以本文旨在为大家仔细比较几年来的内容，并做个解毒。主要技术

目的是：1）观察和总结往年各项政策的执行程度和影响。2）观察庙

堂对于经济形势的判断的时机。3）根据这些数据和经济规律来判断

今年工作会议的内容对未来经济形势的影响，并提出对策。 

 

闲话休提，直插 G点。繁文缛节的套话略去，直接看技术手段： 

 



1、财政与货币政策 

 

首先是看财政和货币政策（看不清请点击放大看高清图，下同）： 

 

如上图，财政政策上，在 2016 年末的时候，地方债务问题还不大。

庙堂的思路就是底子保住，大搞公平就 okay 了。2017 年末则是节制

放水，减少工程。加强地方债务管理。一句话，勒紧缰绳。同时对山

大王出去谋食,文体两开花之类睁一只眼闭一只眼。到了 2018 年末，

庙堂突然发现各地山大王没被勒住，民企首先熬不住鸟，山大王的债

务也岌岌可危，于是也慌鸟，直接就给出了两个目标：更大规模减税

降费救民企，同时在可掌控的前提下救一下各地山大王。这就是对过

去的一个纠偏。 

 

但巧媳妇难为无米之炊，由于货币政策方面央行一直较为稳健，技术

手段上对财政口要求提高（这也是为啥财政爸爸会和央妈吵架）。 

 

货币政策上，有四点： 



 

第一，16 年末和 17 年末要调节好货币闸门，然而 18 年末就没提这

句话了，看来是要对原来的紧缩做一个纠正，适当保持流动性充(fang)

裕(shui)。 

 

第二，16 年末和 17年末都讲了要防风险，18年末再也没有提要“守

住不发生系统性金融风险的底线”。这说明以查环保、上游产品涨价、

房企下沉到三四线高周转等手段的“转杠杆”已经成功，基本上金融

系统（各地山大王）的风险被化解。 

 

第三，汇率稳定也不提了，这有两个可能：1）随着 peace 邦、万达、

复 star、日月天的被教训，外汇储备基本稳定；2）人仔自由化基本

暂停。 

 

第四，16 年末提的是“畅通货币政策传导渠道和机制”，17 年末提

的是“促进多层次资本市场健康发展，更好为实体经济服务”，18 年

不但要“改善货币政策传导机制”，还要“提高直接融资比重，解决

好民营企业和小微企业融资难融资贵问题”。总之货币政策是希望放

的水进入实业的。  

 

如此看来，未来一年，庙堂是真心实意希望给民企卸一点负担，补充

点营养。努力确保新放的水进入实体经济。 



 

但这里面有一个问题是：卸负担则财爸的手脚会被捆住，如果是补充

营养，则就要看这个钱会来自央妈还是来自财爸。如果是央妈，那就

是各种开闸（放水）。如果是财爸，那就是各种勤（zeng）俭(jia)节

(shui)约(shou)，以换取真金白银。 

 

2、结构性政策和社会政策 

 

然后再来看结构性政策和社会政策： 

 

 

结构性政策基本上是由虚入实，操作性越来越强——16 年的时候基

本还是“三个坚持”、稳定民企信心之类。17 年就详细到强化实体经

济，发挥消费基础性作用，经济改革步子更快对外开放步子更大方面。

18年更是直接点名要改革国企，同时要在财税金融、土地、市场准入、

社会管理等领域改革。要强化竞争政策的基础性地位，创造公平环境，

鼓励中小企业成长。点解会这样？这背后传递的信息就是真实经济数



据比我们所知道的估计要难看一点。否则按以往尿性，但凡还比较好

过，大家就都会按兵不动。之所以会改，不过是再不改大家都要喝风

了。 

 

至于社会政策，那就是托底和精准扶贫，至于这个扶贫是不是有有效，

那则是另外的问题。 

 

3、具体操作手段 

 

具体微操作如下： 

 

在重点工作任务方面，2016 年末是要深化供给侧改革；在 2017 年末

是要打好化解重大风险、精准脱贫、污染防治三大攻坚战；在 2018 年

末是要打好重点战役，主要是打好防范化解重大风险攻坚战。这背后

趋势就是玩 SM 越来越朝着 M 方向前进。深化改革是主动要去改革，

三大攻坚战是同时三个战场开打，而 18 年就转进到一个战场——防

范化解重大风险。这就好比 46 年的常凯申还可以各个根据地全面开



花，而到了 48 年就只能重点进攻山东陕北。 

 

就具体的微操来看，除了 17-18 都有的乡村振兴、区域协调、全面开

放以及改善民生（绿色字体部分）以外。16 年末强调供给侧改革（三

去一降一补,农业供给侧改革），17 年末深化供给侧改革（外加加快生

态文明建设），这直接影响到了如今的神州：一方面是上游产品提价，

一方面是环保风暴。这两项行动本身是想为国企纾困解围，同时也倒

逼企业转型升级。但没想到上游山大王们借此进一步巩固自己的垄断

地位，大发国难财，同时下游的替罪羊私企不但没能转型升级，只能

日坐愁城，想法子减员增效。18 年末出现的找工作难和优(xia)化

(gang)潮就此埋下伏笔。这就是为何 18 年再没有提供给侧改革——

因为庙堂的判断不能再让山大王们为所欲为，而应该休养生息了。 

 

16 年末着力振兴实体经济，基本上就是各种给补贴；17 年末要激发

各类市场主体活力，说穿了就是让有钱的民企去为混改接盘（比如小

马哥杰克马为联通混改接盘）；18年末这些措施更具体了：推动制造

业高质量发展，形成强大国内市场（这个很重要，我下次专文论述），

加快经济体制改革。这是形势倒逼的。 

 

16 年末促进房地产市场平稳健康发展，17 年末建立多主体供应、多

渠道保障、租购并举的住房制度，这说明对于楼市在不断试水。18年

末直接不提了。这说明调子定了（后面详细解毒）。 



 

4、房地产政策 

 

房地产政策，前面说了，大方向 16 年和 17 年都在探索中，而 18 年

则基本没提。至于微操方面，在 16 年末牛得飞起：确立房住不炒，

严格限制投机和大起大落。各地山大王要楼市负责，特大城市疏解城

市功能，实验租房，以及规范中介。正因为如此，才会有次年冬天帝

都 200 万人的大疏解，才会有“以房养老”的出现。这也算是伏笔吧。

17 年则是希望让山大王权责对应的基础上，试运行房屋租赁。到了

18 年，不提“以房养老”以及长租了，只是强调构建长效机制，这说

明“以房养老”以及“长租”效果不彰。 

 

如此一看，地产政策当初的理想是这样的： 



 

 

而后来现实基本上是这样的节奏： 

 

 

但坚持房住不炒，以及分不同城市山大王落实主体责任，也是很有意

思：背后的信息，第一个是画出红线，警告山大王及其手下的牛鬼蛇

神们不得越过雷池一步。第二个是说也不会不管大家，自然会先办法

保住一部分的。尤其是一二线大城市，那是姥爷们的脸面，姥爷们还

要借此展示其优越性和伟大光荣正确的（想想五豪不惜让帝都三十万

人扫雪也要搞好外交的例子，以及平壤对游客各种封锁经济穷困信



息），自然是能保则保。 

 

5、我等小民的对策 

解毒既已完毕，我等小民又当如何应对以趋利避害？ 

 

第一，总体来讲，过去两年的财政和货币政策都是难得的可以有立竿

见影功效的“工具”。今年如果确实是按计划要卸负担，则财爸的手

脚会被捆住，开闸放水补充营养就应该主要来自央妈。这样的话物价

问题或许会是一个大问题。不过，目测由于有神州仅存的计划经济系

统——粮库和菜篮子工程——的存在，基础的粮食蔬菜肉蛋供应该没

问题。只是其余产品，包括一些生活中会遇到的轻工业产品，可能会

涨价，这也会进一步影响到企业的价格（水漫金山后果多半是整体成

本上升），下图就是先知春江水温的鸭子： 



 

 

所以对于老板来说，或许需要早点屯货。对于我等小民，某些日用品

比如牙膏啊、卷纸之类，或许趁着办年货的机会多囤点。 

 

第二，既然真实数据比我们想象的似乎要难看一点。估计最后还是要

动各路诸侯的奶酪。最起码裁一批，甩锅一批，放水养鱼，还是有可

能的，不然基本盘没了，大家都要喝风。就财迷最近了解到的消息，

起码各个单位都是鼓励大家早点内退或者下海，好放水养鱼的。只是

如果这类东西如果没有政策配套，且没有释放真的红利并树立典型形

象，只怕是大家都还会观望。所以接下来如果真的有大量红利出现，



则窃以为大家是可以出去试试的。至于精准扶贫，红利还在，只是这

类红利有多少是个问题。 

 

第三，鉴于下面桩脚的良莠不齐以及自己小算盘打得叮当响，微操部

分向来是“一顿操作猛如虎，一看得分五十五”。乡村振兴看西北绿

绿、区域协调看瑞典偷菜、全面开放看琼州大棋，改善民生看盛世蝼

蚁。从这些微操就可以看出庙堂的桩脚要么举而不坚，要么坚而不举，

把好牌打得稀烂，臭棋遍地。有鉴于此，18 年的修养生息或许有点靠

谱，至于形成强大国内市场，那就有点玄幻——除非是开着直升机撒

钱，不然以现在六个钱包被掏空,神州 M1(实际购买力)接近于 0 的尿

性,国内市场不继续萎缩已经是万幸了。所以至少在现在各位还是要

捏紧手上的现金，搞不好有人会以很高的利率来求购你的现金的。 

 

另外，也有正能量：补贴是姥爷强项，倒确实是靠谱的。所以这其中

显然有机会，机会在这里：“产学研一体化创新机制，抓紧布局国家

实验室，重组国家重点实验室体系，加大对中小企业创新支持力度”，

所以各位如果认识哪些搞产学研一体化以及中小企业创新的桩脚，那

又是乘春风的机会。只是以前机会在建筑/煤炭/钢铁土豪手里，如今

机会转进高校学阀手里了而已。 

 

第四，楼市目测被控制住的概率很大。这里劝大家：如果不是刚需，

真的不要去炒房，没必要的。毕竟红线在哪里，飞鱼服绣春刀也已经



恭候多时了，就当初 2015 缇骑四出白大褂捡肥皂的效率，各位如果

这个时候还要顶风作案，那就刀口舔蜜，看得心惊。多套房的、三四

线的赶紧抽身退步，也不失为俊杰。 

 

总结：经过深度比较 16-18 的 central 经济会议公报并分析往日的微

操信度和效度，2018 形势发展或许如下：财政会略略“作茧自缚”，

而货币则会略略“松（shao）紧(wei)适(fang)度(shui)”。扶贫的红

利还在，而是否会精简内部人士下海，放水养鱼，还需观望。各位最

好是“现金为王”并注意乘坐“产学研一体化”以及“中小企业创新”

的春风。减少重资产配置，增加轻资产配置。 

 

言尽于此。 


