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■ 本版撰文 本报记者 徐 淼 霍玉菡 杨 颖

编者按：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。然而，这家百年老店的名誉目前

却正被自己人“搞臭”。3 月 14 日，一封高盛前高管的辞职信

的发表，使公众了解到，“高盛曾有 5 位董事总经理把他们的

客户称作木偶”。什么叫将客户玩弄于股掌之中？将客户视

作“提线木偶”就是最好的注解。再加上高盛之前的斑斑劣

迹，一场针对高盛的舆论风暴随之刮起。但是，有专家指出，

凭借高盛强大的市场操控能力，这场危机很快就会被化解。

那么，我们不禁要问，难道，这家权势投行真的早已经游离于

监管之外了？

高盛前主管格雷格·史密斯（Greg Smith），用一招“回马枪”将老东家

打得措手不及。

《纽约时报》3 月 14 日刊登了一篇高盛辞职高管格雷格·史密斯的文

章，公开抨击高盛“有毒”的文化。这篇不长的文章，不仅在世界范围内

迅速流传，也使得高盛这个百年投行遭遇了前所未有的信誉危机。

高盛遭前高管炮轰

格雷格·史密斯是在高盛工作了 12 年的一名员工。他在发表于《纽

约时报》的辞职信中，毫不留情地指责高盛：“吸血鬼？不人道？就是这

样。诚信？早就腐烂了。”史密斯称，高盛现在的环境是他见过的最有毒

和最具破坏性的。

尽管史密斯的“突袭”让高盛措手不及，但高盛首席执行官劳埃德·布

兰克芬（Lloyd Blankfein）和总裁兼首席运营官（COO）加里·科恩（Gary

Cohn）还是在当天就立即向员工发布了一份备忘录，称：“我们对此人（格

雷格·史密斯）作出的论断感到失望，这样的论断不能反映我们的价值观、

我们的文化或是高盛绝大多数员工对本公司以及公司为客户所做工作的

看法。”高盛称：“在我们这样规模的公司中，有人可能感到不满，这并不奇

怪。但这并不代表，也不应该代表我们公司 3 万多名员工的看法。”

在《纽 约 时 报》头 版 头 条 公 开 这 位 高 管 辞 职 信 的 当 晚，经 济 学 博

士、上海中期期货经纪有限公司总经理、中国期货业协会理事党剑就

在“第一时间”阅读了全文。在他看来，这位高管有点特立独行，因为

高盛每年都会有高管离职或者跳槽，但肯“ 站出来”的人却只有格雷

格·史密斯一人。

党建认为，史密斯披露的内容还比较“虚”，尤其是在企业文化方面

上，因为高盛一贯如此，并没有太多隐瞒。只是，因为史密斯有了在高盛

就职的实际经历，所以，他的声音就显得比较有感情色彩。

但或许正因为有了这份真实背景，市场和舆论对史密斯的支持也是

有目共睹的。

面对争论，市场的反应是：高盛股价在 3 月 14 日下跌 3.4%，是当日标

准普尔 500 指数成分股中跌幅第六大的股票，市值一天跌掉 21.5 亿美

元。随后两个交易日，高盛股价窄幅震荡。而史密斯的辞职信在通过网

络迅速传遍全球后，也得到了舆论的广泛支持。德国《世界报》发表评论

称，高盛已被钉在耻辱柱上。与此同时，华尔街一片哗然，一家名为“逃

离金融城”的招聘网站公布了最近对 5.5 万名用户进行的调查，列出了金

融业雇员最想逃离的十大投行，高盛名列第二。

劣迹斑斑的高盛

事实上，高盛的声誉一直都颇受质疑。1929 年，全球经济危机爆发，

华尔街股市大崩盘，高盛发起利用杠杆的类共同基金造成客户亏损

90%。公司的声誉也因此在华尔街一落千丈，成为华尔街的笑柄、错误的

代名词。

上世纪 70 年代，在宾夕法尼亚中央铁路公司濒临破产之时，高盛仍

向客户推销该公司的商业票据，酿成欺诈丑闻。

上世纪 90 年代，高盛又上演悬疑剧。在大幅减持英国著名公司 MCC

的股票之后，这家公司的老板麦克斯韦突然去世。在接下来的几年，高盛

因 MCC 的倒闭而陷入了一系列的指控和诉讼之中。

2008 年 1 月，高盛集团被揭露，提前预见到 2007 年次级抵押贷款市

场的熊市并大量做空。

到了 2009 年，高盛现任首席执行官布兰克芬在接受媒体采访时说，高

盛做的是上帝的工作，这句话成为了高盛广受诟病的傲慢的佐证。

而在 2010 年，高盛又深陷“欺诈门”。当时，美国证券交易委员会向

纽约曼哈顿联邦法院提起民事诉讼，正式指控高盛及其一名副总裁在销

售次级抵押贷款相关金融产品的过程中，涉嫌以虚报和漏报关键信息的

方式欺骗投资者。

2010 年 3 月，媒体披露称，高盛集团在担任希腊政府财务顾问时，帮

助后者掩盖债务，从中获得巨额回报。

不论是在曾经的金融风暴中，还是在近年的金融危机里，高盛都上

下其手，做过不少见不得光的事儿。对此，广东省社会科学综合开发研

究中心主任、教授黎友焕表示，高盛的行径取决于它的生存之道。在他

看来，高盛本身就是倒空卖空、“空手套白狼”的高手，因此，高盛发生上

述事件不足为怪。

在党剑看来，华尔街与世界其他经济体很不一样，值得我们关注。

“我们常常羡慕美国，但事实上，其现在的发展已经逐渐偏离了实体经

济。我认为，所有金融创新都要与实体经济相结合。”

银行家文化逐步陨落

然而，此次，来自高盛内部人员的爆料指出了高盛目前面临的最大问

题。“在过去 12 个月里，我见过 5 名主管将他们的客户称作‘木偶’，有时也会

在内部邮件中这么说。高盛原来的文化已经不复存在。”史密斯说。此外，

史密斯认为，高盛的现任首席执行官布兰克芬和首席运营官科恩已经失去

了对公司文化的掌控，并指出公司道德沦落是对高盛长期生存最大的威胁。

史密斯称，过去，高盛的文化不仅围绕赚钱，也会为客户的利益考

虑。但现在，高盛的运行模式和赚钱理念却是把客户的利益放在“次要

位置”。甚至为了带来最高利润，高盛还会为客户投资或购买自己极力

避免的、不会为顾客带来丰厚收益的产品。

史密斯所说的“过去高盛的文化”应该指的是银行家文化。据了解，

曾经的高盛会花数年的时间培养客户，希望在客户发起大型并购等动作

时为其提供咨询。但是，现在，为在与其他投行的竞争中拔得头筹，高盛

似乎已然忘记了自己的初衷。

据国内媒体报道，自高盛 1999 年公开上市以来，来自传统融资、并购

和咨询服务的收入在其总收入中所占的比重就在不断下降，而与交易相关

的业务收入已占到高盛总收入的一半以上。这也导致高盛内部，“银行家”

与“交易员”两大阵营的斗争不断升级。自 2006 年商品交易员出身的布兰

克芬位列高盛的 CEO 后，“交易员”阵营便牢牢掌握着权力。许多人也将

这家以交易为导向的公司称为“全球最大的对冲基金”。自此，他们不再将

客户视为“上帝”，而是将其看做自己的“交易对手”。

在 2010 年高盛发布的财报中，有着 140 多年历史的高盛首次披露了

其自营业务的交易信息。财报显示，高盛利用公司自有资产投资了股

票、债券和房地产等项目。由此，事件始末也就一目了然，高盛在自营交

易的过程中，把自己的利益凌驾于客户之上的原因也昭然若揭。

据黎友焕分析，高盛会先给客户提供准确的信息和分析报告，让客

户尝到甜头，使客户认可高盛的权威影响力。而一旦客户认定后，情况

就另当别论了。“对于高盛来说，自己的客户也是宰割的对象，高盛的贪

婪是一切问题的根源。”

在 2011 年年初，高盛总部发布了一份 63 页的内部报告。报告显示，高

盛正试图重新巩固自己在达成交易方面一贯的重要地位，减少公司对交易

员的依赖。而这样做的一个重要原因是，金融危机爆发以来，高盛遭遇的

动荡、猜疑和名誉损失大多是由交易员引发的。然而，1 年之后，高盛还是

被自己人评价为道德沦丧。黎友焕称，基于高盛已经到达了“坐庄世界舆

论喉舌”的地位，或许这次风波会像之前一样，不久就会风平浪静。但是，

百年老店在消费者心中的地位会不会下降，这就是另一回事了。

被指有钱没道德 高盛跌面不跌价
从当年的马夫门面店，发展为金融界大佬；从一间地下室一个

雇员到如今拥有上万亿美元资产的影子操控者，高盛经历了百年的

风雨沉浮。如今，一旦被这家行业大佬“看衰”，不“死”也要也要掉

块“肉”。

然而，此次高盛的堡垒从内部被攻破，被自家人痛陈为道德沦

丧，将客户称为“白痴”，格雷格·史密斯的言论引起了轩然大波。

业界对此表现不一，有质疑高盛者，但也不乏持怀疑观点者，而矛

盾的焦点就在于史密斯所说的高盛对待客户的态度是否属实。

这件事情的真相到底是什么，也许只有高盛的内部人员了解，

但自诩“客户至上”的高盛，曾多次被舆论指责涉嫌鼓励、推崇投资

欺诈却也是不争的事实。作为一个以谋利为己任的投资银行，逐

利可被理解，但是这需要有个底线——即不触犯法律，不把客户利

益作为自己的“登云梯”。

但是，高盛似乎并没有守住这个底线。自 2008 年以来，有关

高盛涉嫌牺牲客户利益甚至证券欺诈的负面报道不断。尤其是

2010 年，高盛曝出的“欺诈门”更是最好的佐证。在高盛的斑斑劣

迹面前，史密斯的话也似乎有迹可循。

2010 年，根据美国证交会的指控，高盛在住房抵押贷款相关证

券中涉嫌欺骗客户，致使投资者蒙受损失超过 10 亿美元。

然而，“欺诈门”最终以高盛缴纳 5.5 亿美元罚款了事。虽然美

国证交会指出，此次罚款是金融机构最大规模的罚款，但是，很多投

资者认为，对于 2009 年盈利超过 130 亿美元的高盛来说，这些罚款

仅是九牛一毛。

犯法的代价不足挂齿，那么不择手段地获取利益是否就成了

必然选择？现在，资本流动日益通畅，个人、机构甚至国家的融资、

投资机会逐步增多，如果有足够大的野心想成就事业，那么面对高

盛的几率也就可能更大。问题是，在如此庞大的一个机构面前，如

果它没有忌惮，那么投资人的风险也必将大大增加。想一想高盛

曾如何对待中国国有银行改制、想一想它如何做空中石油、中航

油？再想想这一次，它如何将客户当成“白痴”。由此来看，对于高

盛的监管与控制就显得十分必要。

然而，谈何容易？高盛虽不是美国历史最悠久的公司——它

140 年的历史比 2008 年破产的雷曼兄弟还少 18 年；也不是美国规

模最大的金融机构——它全球的雇员只有摩根士丹利的一半。

但是，高盛说话，全美国乃至全世界都在听。所以，谁又能“ 看

衰”高盛？

当然，监管高盛的职责还是会落在美国的监管机构身上。但

是，从对高盛“欺诈门”的处置来看，美国的监管机构对它的威慑力

与处罚力度并不大。

业内人士分析，想要真正解决高盛道德滑坡的问题，还是要先

解决高盛的内部问题。对此，美联储前主席 Paul Volcker 一语道

破：自高盛上市以来，它的交易操作便开始损害到客户利益，其业

务模式导致了众多的利益冲突。所以，高盛发布报告误导客户，是

为了与自己公司的利益挂钩。只要自己能获取利益，那么客户利

益往往是被牺牲掉的。评论员覃勇也指出，由于实际操作中利益

传导没有清晰的法律判定，监管部门也很难从公司内部获取第一

手证据，因此要真正通过监管加以控制也就变得相当困难。

“高盛的深层矛盾，源于虚拟经济与实体经济的配合问题。”经

济学博士、上海中期期货经纪有限公司总经理、中国期货业协会理

事党剑表示，“从监管角度来看，我们即使能监管到行为，却并不能

监管到思维。而此次事件对高盛的冲击，我们也并不能光看表面。”

面对游离于监管外的高盛，投资者该怎么办？学者郎咸平曾

说过：“珍爱生命，远离高盛。”难道这是面对高盛的唯一办法？

黎友焕对此表示，面对高盛的贪婪，有些人敬而远之，有些人

与其狼狈为奸。而高盛“狼性”的贪婪就是源于这些与之狼狈为奸

的人以及市场的包容。由此，遏制高盛的道德沦丧也只能靠市场

和人的理性。要知道，高盛的不断膨胀之路也必将是一条自我毁

灭之路。如果还有那么多企业愿做其羔羊，那么高盛的贪婪还将

继续。但如果市场不认可高盛，高盛必将被迫改变秉性，收敛自己

的贪欲。

但是，百足之虫死而不僵，因此，高盛“得瑟”的时间可能还不

会太短。但是，要认清的是，一次两次的负面曝光或许能被高盛

抹去，但积少成多，就会产生量变。从发家开始，高盛已经留下了

太多的劣迹供人评论，那么，人们对高盛的容忍度是否也快要到

边儿了？

谁来“看衰”大佬高盛？


