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管金生、尉文渊、阚治东、汤仁荣……这些中国证券市场上曾经的风云人物，在国债期
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货327事件之后，陆续退出了历史舞台。20年来，关于这一事件，坊间流传了各种版本
的揣测和猜疑。

本书作者在逐一访谈各方当事人的基础上，结合数千份、数百万字的档案资料，用细致
的考证、生动的描述完整地还原了这一惊心动魄的历史事件，第一次披露了当年贴息决
策的详细过程，第一次披露了最后8分钟万国证券巨额空单的操作细节，第一次披露了
当年管金生决策的心路历程，第一次披露了万国证券一步步做局入局解困受困的完整情
节，第一次披露了辽国发从进入证券市场到制造出惊天系列金融诈骗案的全貌……堪称
迄今为止最接近历史真相的纪实之作。

作者介绍: 

陆一，英国金融时报FT中文网专栏作家。80年代中期从共青团上海市委研究室进入《
世界经济导报》，历任记者、编辑、编委、要闻部副主任，1988年获首届“上海市十
佳记者”称号。1994年进入上海证券交易所，任职至今。

参与创办专业刊物《上市公司》，担任编辑部主任10年。先后出版了《球籍——一个世
纪性的选择》、《闲不住的手——中国股市体制基因演化史》、《谈股论经：中国证券
市场基本概念辨误》、《陆一良心说股事——你不知道的中国股市那些事》等著作。
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陆一

经济学

中国

评论

作者开篇调子很高，摆出抢救历史的态度，但最后虎头蛇尾。更糟糕的是，作者基本上
也只搞清楚了一半的事，另一半只能靠猜测。同时，主要参与机构只局限在万国、中经
开、辽国发，甚至除了万国另两家挖掘都不够深，更何况魏东等一系列和327有关的隐
藏人物。总的来说，不可能是327事件的权威定论之作。

-----------------------------
市还是那个市，人已不是那群人。

-----------------------------
证据是对的偏向是错的

-----------------------------
老上交所就在我们楼下，当年327协议平仓那地儿咱们经常去那吃饭！[得意脸]

-----------------------------
一段历史

-----------------------------
感谢金涛的书，这是一本不可多得的好书，真实地还原了1995年327事件各个细节与前
因后果。327事件打开了潘多拉的盒子，直接导致了中国证券市场从地方自治转为中央



集权。当时上海证券三巨头万国管金生、申银阚治东、海通汤仁荣，上交所尉文渊、杨
祥海两任总经理全都或多或少因此下台。证监会从财政部和上海政府手中完整接过了证
券市场的指挥棒。只能说在历史潮流面前，那些无畏的开拓者被拍在了沙滩上，感谢作
者把当时的情形进行了尽可能的还原，也让读者了解到中国证券、期货市场野蛮生长的
一个侧面。

-----------------------------
虽然没有完全把事情说清，但基本保持有一说一的态度，这样存疑的地方也就一目了然
，目前对327事件最好的回顾

-----------------------------
挺仔细的一本书，只是主角之一的中经开几乎没有提及啊。对很多人和很多事的评判作
者其实都是清得很，就是写的时候春秋笔法啦。适逢股灾，感觉看完本书有点膝盖中箭
般。至于最近网上讨论的啥叫“恶意做空”？万国证券这种就是恶意做空啊。

-----------------------------
强烈推荐。

-----------------------------
当充实下这段历史还行吧

-----------------------------
惊心动魄，浓墨重彩

-----------------------------
昨晚才拿到书，一早就要冲去采访作者的工作节奏也是蛮拼的。。实在很有收获，但却
没有精神了。。

-----------------------------
特别像过时媒体的表述手法 故事不错 可读性差

-----------------------------
金融事件

-----------------------------
由于327国债事件衍生出的交易所和证监会的权力之争，几大券商的人事变动，519行



情的深层原因，这些是最有价值的部分

-----------------------------
可以说的是事无巨细，从倒卖国债说起，细述交易所建立，权力的起伏，一直到推出作
者的结论：CSRC才是真正的赢家。
缺点是背景铺陈太多而缺乏重点，反而对本应是主角的人物的描述不甚形象，也限于管
、汤、阚等，对多方阵营几乎没有涉及。

-----------------------------
不健全的市场，错误不断重演。

-----------------------------
稍稍有点乱

-----------------------------
一位上海市主要領導加重語氣說：“我們不怕競爭，不是說競爭要不擇手段，但是競爭
一定要有手段”……上海證交所領導首先發言，他認為應該不失時機，在本週把上證綜
指推上1000點。 看醉。

-----------------------------
当做对历史对一种重温吧，精彩程度一般般。。

-----------------------------
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书评

在国家层面下，顶层权利运转并非底层众生能够完全理解和参透的！无论政治、经济、
文化等各方面，顶层建筑的考量充满了无穷尽的智慧，当然，无论如何，这些智慧所形
成的过程中无不充满了荆棘坎坷。
周末的时间，读完了著名经济作家陆一的《无常的博弈-327国债期货事件始末》，这...  

-----------------------------
相信对中国金融历史有所了解的都听说过国债期货三二七事件，事件发生以来坊间一直
流传着各种各样的阴谋论操盘论打压论，对事件各方的主要人物评头论足。然而，公众
号不代表历史，段子永远也不会取代事实。本书通过作者数年来的大量取证和对当事人
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的多次采访，从众多一手资料中...  

-----------------------------
近两日国债期货市场红红火火，而是否还有人记得，曾经被捏下刹车闸的国债期货以及
国债回购市场？
2019年年末曾看到一份中国各行业年收入排行榜，毫不意外，金融行业位居前列。但
是另一方面，却是现实中各大券商、私募的招聘收紧。事实上，与前几年相比，金融专
业的就业难度已经...  

-----------------------------
文 / 马 宏 疫情肆虐，闭门读书。
读到了曾在万国证券和上海证券交易所工作过、原《世界经济导报》的名记陆一，在5
年前的大作《中国赌金者：327事件始末》基础上，又经多方核实补充修订的新书《无
常的博弈：327国债期货事件始末》。 一晃整整25年了。 第一次面对一家公司的轰...  

-----------------------------
管金生前两天参加了一个公共活动，首次公开谈他在327中的经验教训。关于这件事的
新闻报道并没有吸引太多人的眼球，毕竟这不过是一件旧事，一位垂暮老人。新闻配了
一张照片，如今的管金生已老矣，回忆当年上海交易所开业当天他与尉文渊、汤仁荣等
人的那张合影，管居中靠...  

-----------------------------

-----------------------------
首先先给像我一样的小白解释一下，327国债期货事件中的327并不是指这件事情发生
在3月27日，相反地，这件事发生在1995年的2月23日。而327所指的是这场国债期货市
场风险事件中的那种国债期货的合约代码为“327”。
当然所谓的“327事件”也不过是中国证券市场历史中一系列风险事...  

-----------------------------
作者：陈小雅
陆一先生写了本好书。名字叫《无常的博弈——327国债期货事件始末》（之前的版本
叫做《中国赌金者——327事件始末》）。
一本好书，不一定是让人人能读懂的书。因为知识的分类和专业化发展不仅把各类作者
日益推离大众，也造就了千差万别、需求各异的读者群。但一...  

-----------------------------
万国证券误判中央国债政策，从而使自己陷入了错误的市场方向。当事态明朗时（199
5年2月，国务院同意对1992年3年期国库券贴息），面对板上钉钉的亏损，管金生没有
选择减仓，而是空单越开越多，意图用资金说话。在意识到无力阻止327国债上涨，管



金生向尉文渊申请停市，遭到拒绝后...  

-----------------------------
作者：吕明方
1995年2月23日，一个人，一个事件，8分钟，是偶然还是必然？如今，25年过去了，
一段波诡云谲的历史，一个枭雄迭起的时代，权力与资本的游戏，注定不会风轻云淡的
散去，如尘埃一般。
曾经万国证券的老同事、曾经的《世界经济导报》要闻部副主任陆一先生刚刚寄来签...
 

-----------------------------
初看书名，误以为是盗墓小说，幸好封页有吴敬琏、胡舒立这样的大V推荐；再一查作
者是《世界经济导报》编辑，那不得不读了。
这本书是一本财经小史。它讲述了90年代初中国第一个金融衍生品——国债期货的诞生
、发展、辉煌、封禁的历史，这段历史本身就跌宕起伏，引人入胜。而不...  

-----------------------------
对于管金生最后的处罚来看，实际上监管者的思维与其他领域的管理思维是非常一致的
，就是以维持稳定为第一要务。在这种环境下，谁到底应该为哪些行为负什么样的责任
？这样的问题是不想回答的，也被认为不需要回答。选择性地拿掉几个替罪羊，让时间
冷却问题的发酵就成为了一种必...  

-----------------------------
管金生前两天参加了一个公共活动，首次公开谈他在327中的经验教训。关于这件事的
新闻报道并没有吸引太多人的眼球，毕竟这不过是一件旧事，一位垂暮老人。新闻配了
一张照片，如今的管金生已老矣，回忆当年上海交易所开业当天他与尉文渊、汤仁荣等
人的那张合影，管居中靠...  

-----------------------------
花了一下午读完，说句老实话，大失所望，和《赌金者》相比，就是东施效颦。人物简
单，资料贫乏。对于事件的描述距离过远，缺乏多方几个关键人物的原始材料，来来去
去就是尉文渊、管金生，当时参与327那么多人物的众生相呢？有大腕应该也有普通人
啊，他们的命运沉浮呢？即使这两...  

-----------------------------
文 / 巴曙松（
国务院发展研究中心金融研究所副所长、博士生导师，中国银行业协会首席经济学家，
哥伦比亚大学高级访问学者） 金融市场的交易是连续进行的，
在这个意义上，每个时间点的交易都是重要的；同时，从整个市场的走势看，一些关键
性的历史瞬间所产生的影响是如此深远...  



-----------------------------
之前看过作者在ft中文网的专栏。偶然在书店找到作者的中国赌金者。书中有一些具体
数字表达有误而且是不应出现的低级印刷错误。但是这不妨碍这本书的内容上的无可替
代的价值。
历史上很多事情都在记忆中被快速更迭。被快速更迭的记忆在时间面前惯性般的重复。
那是一个敢做开创者...  

-----------------------------
中国金融市场，如果金融有市场的话，最多也就是从90年代交易所建立开始的吧。
金融市场的年纪是如此之短，以至于那些赫赫有名的人物，当时搅乱一方风雨的，现在
也不过五六十岁，按照如今的标准，也还是壮年。
读中国金融史，最为感慨的是八九十年代，那时候的年轻人，只要身处...  

-----------------------------
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