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在西方，唱衰中国俨然是一种时尚。“中国经济要硬着
陆”、“中国经济这架飞机的增长引擎已经耗尽了燃料，将会一
头撞在地上”……五花八门的“忧虑”层出不穷。最新的说法
稍稍“矜持”了一点：高盛称，印度经济将迅速超越中国。

几十年来，声称中国经济的成功将戛然而止的预言从未停
歇。现实一次又一次证明这些预言的荒谬，但是，各路“豪
杰”却“痴心不改”：一直在犯错，一直不改口。

这真是一种令人惊讶的“坚持”！细想一下，要解释这种
“坚持”其实也不算太难，其背后至少有两种心态在作祟：一种
是“井底之蛙”的见识，另一种应该是“高高在上”的心态。

前阵子风靡全球的烧脑大片 《星际穿越》 着实令人脑洞大
开。不过，不知多少人能拍着胸脯说自己真的明白什么是“五
维空间”。对于习惯了二维、三维世界的我们，“五维”的概念
恐怕比异想天开还要遥远得多。

面对一种新生事物，人自然而然会依赖于自己已有的经验
进行判断。这或许正是众多所谓西方精英们正在做的事情：亲
眼目睹着中国经济的雄起，他们难免使用自己现有的知识进行
分析，却怎么也理不清其中的“门道”，于是就对中国经济的高
速发展做出了“不合理”的论断。

虽然有人勉强承认中国改革开放以来的发展成就“看上去

不合理却管用”，但是更多人却抱着旧有的思想，不对中国具体国
情进行深入考察，仅仅基于所谓的国际先例和通用指标，就对中
国经济走向作出预测和判断，坚决唱衰中国。

这不是“井底之蛙”的见识是什么？
当然，还有一种可能：西方精英们高高在上的时间太久

了，坚信西方的一切都是大势所趋，顺之者昌，逆之者亡。不
然，福山的“历史终结论”怎会如此有市场？

几年前，席卷全球的金融危机狠狠撞击了“历史终结论”
的“腰眼儿”。包括中国在内的新兴经济体在国际舞台上大放异
彩。可是，习惯了睥睨一切的精英们或许依然坚信自己的正
确，或许是还不习惯认错，因而他们依然在坚持唱衰中国。

当然，还有一种可能性是不能排除的：唱衰中国是居心叵
测，其背后是资本逐利的原始本能。历史已经反复证明，金融
大鳄、国际炒家都是城府极深、智谋高强的人，没少做“一言
兴邦，一言丧邦”的事，当然“兴”的是自己，“丧”的是别
人。

可以预见，随着中国经济的发展和中国在国际舞台上的活
跃，唱衰中国的论调还会层出不穷。不过，唱衰也好，捧杀也
罢，中国经济都将按照自己的方式发展下去。

你唱衰，我就衰了？呵呵，你真的想多了。

高盛又出手了。在其 12 月 8 日公布的报告中，高盛
预测从 2016 年开始，印度实际 GDP 增速将开始超过中
国。届时，印度的GDP增速加快至6.8%，而中国GDP增
速放缓至6.7%，且在其后两年内，印度GDP增速领先中
国的优势将进一步加大。

高盛频“黑”中国

这种论调看似是一种公允的业内评价，因为出具了
专业的评价依据：中国经济因为房地产市场下跌以及国
内需求和工业产值下降而减速。

这仍难摆脱“黑”中国的嫌疑。中国经济的确存在
问题，但并非如那些机构所言的那么严重。目前中国经
济正处于转变发展方式和调整经济结构的时期，放缓增
速是为了更好地提升质量，而非遇到了严重的问题。

类似的评价高盛给过多次。
2003年 10月，高盛在那篇著名的给“金砖四国”概

念定调的文章中预言，中国可能会在 2041年超过美国成
为世界第一大经济大国。但对同一时期的中国银行业，
高盛的看法则截然相反。

高盛在 《2002 年四大国有银行不良贷款比率》 的研
究报告指出，中国银行业的不良贷款比率接近40%，是亚
洲之最糟糕者。

这种逻辑明显存在悖论：即使中国的银行都破产
了，中国经济在2041年也能取代美国成为全球老大。

这种偏执的看法高盛一直秉持。2008年9月，高盛在
研究报告中将中国银行业的评级从“具有吸引力”下调
至“中性”，同时调低A股银行股的目标价，平均下调幅
度达41%，仅对工行维持“行业首选”的评价，建议“买
入”。唱衰声中，银行股连续几日应声大跌。

2010年4月，英国《经济学人》杂志披露高盛的一份
关于如何对冲经济下滑的报告，探讨如何曲线远程做空
中国。高盛在报告中分析如何通过战略布局，以便从中
国经济的下行中获得杠杆收益。

到了 2010 年年底，做空中国已经不再是嘴上的嚷
嚷，而是进入了实质性操作阶段。果不其然，在当年的
11 月份，高盛发布了一份唱空 A 股的报告，引发了沪指
162点的暴跌。2011年，高盛又大笔减持工商银行，引发
外资做空高潮，导致沪指11月16日、17日连续暴跌，几
乎中断A股反弹行情。

鲸吞中国经济红利

尽管对很多中国人来说，高盛是个陌生的存在，但
事实上，在中国，高盛的身影无处不在——石油、电
信、农业、房产、金融，只要赚钱，没有高盛不染指
的。高盛的中国生意，明里、暗里都越做越大。

早在 1994年，趁着中国金融市场开放的契机，高盛
在北京和上海分设代表处，正式进入中国内地市场。此
后，高盛在中国逐步建立起了强大的国际投资银行业务
分支机构，并通过入股中资大型企业、担当承销商等途
径向中国市场全面渗透。

什么是生意？生意就是一场游戏。

高盛把这场游戏玩到了极致。华尔街有一种惯用的
手法，利用一切可以利用的工具，忽而唱衰、忽
而捧杀，其目的就是一个——获
利。过去 20 年来，高盛无
疑是中国市场上最赚钱的
投行，其手段就是唱衰或
捧 杀 。“ 唱 衰 ” 是 “ 进
场”的信号，捧杀则是已
经捞足一票之后“离场”
的先兆。

一个突出的例证是，高
盛是工商银行的股东，它一边
发布报告看好中国经济，一边
减持全球市值最大的工商银行
股票，

2013 年 5 月 20 日，外资投行
高盛发布公告，出售其在中国工商
银行所剩持股，共套现 11 亿美
元。至此高盛已经清空所持
有的全部工行股份，在不
计算汇率变化和分红影
响的情况下，高盛 2006
年投入的26亿美元，累
计 获 利 已 达 72.6 亿 美
元。

2007 年 4 月，高
盛以 1.9 亿美元 （约
合当时 16 亿元人民
币） 收购了位于虹桥
的“上海花园广场”，
总建筑面积为 9.78 万平
方米。2010 年新年刚过，
高盛以平均交易价 2.5 万
元人民币一平方米，将其
脱手，成交价格高达 24.45
亿元人民币。

如 果 再 把 时 间 拉 回 到
2005 年，高盛的操作轨迹才
看得更为清楚：正是在那年，
华尔街全面“唱衰”中国房市。
道理很简单：只有在唱衰之后低价

“进场”，才可以在楼价高位“离场”获
利。

操控的棋局

与其不时高亢的“唱衰”论
调相比，高盛还是属于那种在中
国闷声发大财的公司。精明的华
尔街投资者知道什么时候张嘴可以给
自己赚取利润埋下伏笔。

什么是大生意？就是一场与非普通人物玩的更大的
游戏。联想、TCL、吉利、工商银行、海普瑞、西部矿

业、中航油。一个个熟悉的名字，他们都是高盛游戏中
的重要角色。

与许多金融巨头一样，高盛进入
中国所瞄准的目标是尽可能地获
得中国企业的控制权，然而，由
于中国许多行业和企业的股权都
设定了最高的转让权限，因此，
尽管外资投行机构手握巨量资
金，最终还是英雄气短。然而，
这一看上去似乎无法跨越的政策
难题在高盛手中已经不止一次地
被悄悄化解。

最有名的当属高华证券的
案例。在这家合资证券公

司中，高盛拥有 33％的
股份，而高华证券则拥
有 其 余 的 67％ 。 实 际
上，高华证券 6 个自然

人 出 资 8.04 亿 元 形 成 的
3／4的公司股份均来源
于高盛公司的商业贷
款。通过如此巧妙的财
务 安 排 ， 高 盛 绕 过

“在中外合资金融

机 构
中，外方持股比

例上限为 33％”的相
关规定，成为首家绝对控股中

国内地合资证券公司的海外投
行。从此高盛拿到了在中国证券市场

承销A股股票和从事B股交易的门票。
与此同时，高盛运用自己在国际金融界权威投行的

地位，利用中国企业缺乏金融专业知识的弱点，通过信
息披露、制造概念、诱人上当等手段从中获利，这是高

盛在中国最擅长的手法，而且屡试不败。
在资源期货市场精心设局，与中国企业对赌，是高

盛频繁玩弄的小把戏。在高盛新加坡杰润公司的“悉心
指导”下，中航油从 2003年下半年开始大量卖出原油的
看涨期权，之后又不断补仓，结果，在亏损的泥潭中越
陷越深。

2004 年 1 月，中航油与交易对手高盛签署了重组协
议，根据协议，中航油在平仓后，买进了更大的卖出期
权。但自2004年1月签署重组协议至当年6月，油价并未
如中航油预期下跌，反而一涨再涨。而在此期间，高盛
则积极做多国际油价，结果在中航油巨亏 40多亿元而不
得已进行公司债务重组时，杰润公司居然以中航油的重
要债权人之一出现。

除了撂倒中航油之外，在中国远洋、深南电、南方
航空、东方航空、中国国航等企业从事海外期货交易所
发生的损失中，均离不开高盛这只“黑手”。不仅如此，
高盛连中国的一些民营企业也不放过。

一切的一切都是一盘棋局，棋局的幕后之手是高
盛。当局中人醒悟的那一天，高盛已经远去，买办们已
经遁迹，让失败者 “无处话凄凉”。

美国的大战略

因涉嫌欺诈投资者，2010年7月15日，高盛集团用
5.5 亿美元的代价换来了美国证券交易委员会 （SEC，
下称“美国证交会”） 的“宽恕”。

《纽约时报》 认为美国证交会史上第一大罚单的意
义在于未来，但在许多人看来，没有清算，没有反思，
轻装上阵的高盛马上就再次投入到“左手搞咨询、右手
做风险投资”的稳赚游戏当中。

对高盛和它背后那些大大小小的投行们来说，道德
和信誉已经不是它们生存的必需品。因为它们已经营造
了一个把大鱼吃小鱼视为普遍原则的市场环境。

奥巴马政府刻意营造的震撼效果就是为了向美国
金融界、尤其是那些胆大妄为的投资银行们发出一个
明确的警示信号。 但这并不能撇清高盛与美国政界
之间的关系。在普通人眼里，高盛似乎只是一家美国
投行，买卖是它的本分。然而，它与美国政界却有着
千丝万缕的关系。“高层轮动”，即政府高官与高盛高
管之间的身份互换，一再发生。

如果说 2001 年之前，高盛与政界的“高层轮动”
大多仅限于美国的话，此后的 10年中，排在美国第 58

任财长亨利·福勒、第70任财长罗伯特·鲁宾以及第74任
财长亨利·保尔森后面的名单正越拉越长，其触角也伸到
了希腊、意大利、英国和澳大利亚等国家。

正是由于与美国政界的密切关系，现在的高盛可谓
要风得风、要雨得雨。2008 年的金融危机、2010 年的
欧债危机，高盛都是绝对的主角，以至于美国人民愤怒
地要占领华尔街，欧洲的政要忍无可忍地要调查这一家
投行。当一家投行的行为引起全球公愤的时候，不难想
象这家投行在全球的能力。高盛现在已经不仅仅是一家
通向白宫权力中心的大佬，更是一家遍布全球权力中枢
的乌贼，它牢牢地掌握着金钱跟权力的脉动。

高盛唱衰中国高盛唱衰中国，，为为中国还是为自己中国还是为自己？？
本报记者 杨子岩

成立于1869年的高盛集团是全世界历史最悠久、最有权势的投资银行。从当年的马夫门面店到今天的华尔街大
佬，从一间地下室一个雇员到如今上万亿美元资产的影子操控者，高盛经历了无数次风雨沉浮，走过一个多世纪洒
满鲜血的征途，终于登上全球金融的巅峰。从1929年起，世界上历次大萧条和美国之外国家遭受的狙击，高盛都在
其中扮演着举足轻重的角色。从高科技股到高油价，高盛主导了大萧条后的每一次市场操作。

华尔街利用一切可以利用的工具，忽而唱衰、忽而捧杀，其目的就是一个——获利。唱衰常常是“进场”的信
号，捧杀则是已经捞足一票之后“离场”的先兆。
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