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中投公司
不是普通投资者

奥运综合症
会再现中国吗

"

公平税负是公平竞争的重要保证
!
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作者系中共中央党校学习时

报社副编审
$

!

孙明春

随着
!""#

年北京奥运会的临近
!

对

中国的经济增长可能会在奥运会之后急剧

放缓的担忧不断增加
"

许多奥运会举办国

似乎都经历过这一综合症
"

鉴于中国的经

济规模巨大
!

我们估计中国应该不会受到

这种
#

奥运效应
$

的重创
%

从理论上来讲
!

奥运会应该会对主办

国经济产生影响
"

比如
!

自
$%&'

年以来的

((

届奥运会中
!

其中有八届经历了显示出

&

奥运效应
$%

一般而言
!

在举办奥运会之前

的几年里
!

奥运主办国往往需要进行大量

的基础设施建设及场馆施投资
!

因此会带

动经济的增长
%

奥运会当年
!

居民消费和旅

游都会有明显上升
!

因此也会拉动经济增

长
%

但这些暂时性的益处应该会在奥运会

之后消失
'

除了旅游收入可能会因奥运会

的品牌效应而在奥运会后继续存在外
(!

因

此主办国的经济增长往往会在奥运会后有

所放缓
%

为准确衡量
#

奥运效应
$!

我们对过去

((

届奥运会的经济影响作了一些统计分

析
!

结果并不能从统计意义上来确定
#

奥运

效应
$

的存在
%

之所以如此
!

除了因为样本

较小而难以分辨出
#

奥运效应
$

外
!

也可能

是因为奥运会对各主办国的影响会因主办

国的经济体规模不同而各不相同
%

显然
!

奥

运会对较小经济体的影响应该比较大经济

体更大
%

从这个意义上讲
!

把中国与过去

((

届奥运会主办国相比
!

可以发现中国的

经济规模在
!""#

年奥运会时将仅次于美

国在
(%#'

年洛杉矶奥运会和
(%%&

年亚

特兰大奥运会时的经济规模
%

因此
!

相对而

言
!

!""#

年奥运会对中国经济增长的影响

在
((

个奥运会主办国中应该位于最小之

列
%

由北京市统计局和国家体育总局有

关研究人员根据投入产出法进行的两份独

立的研究报告发现
!

!""#

年奥运会将使北

京的
)*+

增长率在
!,"-.!""#

年间每年

提高
"/#.#0(

个百分点
%

由于北京在中国的

)*+

中所占份额不到
'1

!

因此我们估计
!

即使假设奥运会对中国其它地区产生了巨

大的溢出效应
!

奥运会将使
!,,#

年中国

的实际
)*+

增长率仅提高
,0!2,0'

个百分

点
%

这意味着
!

即便我们假设奥运会所带来

的所有益处都将在
!,,#

年之后的几年里

消失
!

那么实际
)*+

增长应该仅会放缓

,0!3,0'

个百分点
%

我们还可以从另一个角度来衡量

!,,#

年奥运会对中国经济增长的影响
%

!,,!

年
!

普华永道曾对
!,,,

年的悉尼奥

运会给澳大利亚经济所带来的益处作了一

个详细的评估
%

以此作为出发点
!

因为中国

为举办奥运会可能需要比澳大利亚建设更

多的基础设施
!

假设
!,,#

年奥运会给中国

带来的益处是
!,,,

年悉尼奥运会给澳大

利亚经济所带来益处的两倍
!

这意味着北

京奥运会将使中国
!,,#

年的
)*+

增长

仅提高
,04

个百分点
!

与我们前面的估计相

类似
%

显然
!

!,,#

年奥运会对中国经济增长

的影响是相当有限的
%

与中国超过
$,1

的

)*+

增长率相比
!

奥运会的影响可以忽略

不计
%

从这个意义上讲
!

!,,#

年以后中国

经济也不会因奥运会的结束而出现大幅度

下滑
%

如果出现大幅度下滑的话
!

那肯定也

是由于其他原因所引致的
%

%

作者系雷曼兄弟公司高级中国经济学家
&

从
'

未婚女青年推高房价
(

论看替罪羊心理
!"#$%&'()*+,-./0'1*2,34
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!

皮海洲

自今年
4

月斥资
-,

亿美元投资美国黑石集团

以来
!

中投公司的一举一动都备受国人关注
!

甚至黑

石集团股票价格的涨跌也都牵动着国人的心
%

但就

是这样一家引人关注甚至举世瞩目的投资公司
!

近

日其总经理高西庆在
)

财经
*

年会
&

!,,#

+

预测与战略
$

上表示
!

中投公司的目标是对股东负责
"

中投公司希

望被看作普通投资者
!

需要对自己的股东和国务院

负责
"

把中投公司当作是普通投资者
!

这恐怕是每一

个关注中投公司的人们都难以接受的
"

因为中投公

司属于国家基金性质
!

而且中投公司的主要负责人

都是由政府有关部门的主要负责人所调任
!

董事长

楼继伟原为国务院副秘书长
!

总经理高西庆原为全

国社保基金理事会副理事长
"

并且
!

正如高西庆所表

示的
!

中投公司需要对国务院负责
!

而作为普通投资

者来说
!

只需要对股东负责
,

对自己投资的盈亏负责

就可以了
%

所以
!

中投公司显然不是普通投资者
%

当然
!

高西庆希望中投公司被看作是普通投资

者
!

这份心情还是可以理解的
!

在一定程度上反映了

中投公司所面临的压力
%

这份压力不久前楼继伟在

#

中国论坛
$

上也曾有过表示
!

中投公司需为两千亿美

元支付每年百分之五的利息
!#

按工作日算
!

我们每天

要赚三亿人民币才足够支付利息
$%

而更加重要的是
!

中投公司的投资活动出师不利
!

第一笔投向黑石集

团的
-,

亿美元目前出现巨额的浮亏
%

按纽交所
$!

月
5

月显示的收盘价
!$0%-

美元计算
!

中投公司在黑

石集团投资上账面亏损达
50#4

亿美元
!

折合人民币

约为
4#

亿元
%

因此
!

中投公司目前所面临的压力是

巨大的
%

在这种情况下
!

高西庆当然希望世人也包括

他自己都能把中投公司当成普通投资者
!

这样作为

总经理的高西庆也许就可以松一口气了
%

但中投公司的性质决定了中投公司不是普通投

资者
%

中投公司必须拿出勇气来
!

迎着困难上
!

变压力

为动力
!

把自己打造成具有更强责任感
,

更高投资水

平的一流投资机构
%

首先
!

是要有严格的投资纪律
%

加强纪律性
!

革

命无不胜
!

对于投资活动来说同样如此
%

每一项大的

投资活动
!

必须严格按程序进行
!

只有在经过了严格

的集体审核通过后
!

投资活动才能进行
%

像对黑石的

投资
!

当时中投公司甚至还没有成立
!

就贸然进行巨

额投资
!

这很难排除个人意气用事
!

这种失败教训一

定要牢记
%

其次
!

是提高决策水平与投资水平
%

开展投资活

动没有相应的投资水平显然不行
%

在这一方面
!

不久

前中投公司面向全球招聘
!'

名投资管理人员的做

法
!

显然是正确的
%

既然是面向全球投资
!

中投公司当

然需要有熟悉相关市场的
#

操盘手
$%

但是
!

操盘手的

投资水平再高
!

也难以抵消投资决策的失误
%

投资决

策的失误
!

就会带来重大的投资失败
%

所以
!

中投公司

在提高投资水平的同时
!

务必要提高自身的投资决

策水平
%

其三
!

严格信息披露制度与保密制度
%

作为一家

国家投资机构
!

中投公司的投资行为必须具有一定

的透明度
!

这是保证国人知情权的需要
!

也是接受国

人监督的需要
%

但信息披露必须严格按制度行事
%

该

披露的信息要及时地予以披露
!

而对于涉及到投资

机密的信息
!

一定要做好保密工作
%

否则
!

正如楼继伟

所说
!

如果把投资仓位完全透明那肯定就
#

死
$

了
%

其四
!

一定要落实投资活动责任制
!

谁决策谁负

责
!

谁投资谁负责
%

只有建立起投资活动的责任制
!

才

能增加有关人员的责任感
%

否则
!

对股东负责
!

对国务

院负责
!

就是一句空话
%

总之
!

不论是在投资纪律方面
!

还是投资决策与

投资水平等方面
!

中投公司都必须比其他的投资者

做得更好
!

把自己打造成国际一流的投资机构
%

中投

公司绝不是普通的投资者
!

高西庆更不能把中投公

司看成是普通的投资者
%
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