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“许
多评论员对资本市场的

短视表示担忧，我们也

深有同感。”今年 2 月，

世界最大的资产管理公司贝莱德集团

总裁兼 CEO 在一封致世界 500 强公司

CEO的信中这样写道。这是一个信号，

意味着肩负（社会）责任的投资将成

为主流。他重点强调，他们想“成为

负责任、可信赖且具有长远视野的股

东”，并要求 CEO“帮助我们和其他

股东了解你们的投资决定，实现可持

续的长期回报——这是客户看重的，

也是我们为你们提供支持所不可或缺

的”。

    对于大部分市场经济体而言，在

资源分配中起决定性作用的首先是资

本市场，其次才是决定短期盈利能力

的产品及服务市场。例如，亚马逊的

市值超过 1400 亿美元，年利润却不

到 3 亿美元。因此，投资者对负责任

的长期举措的重视程度，是影响上市

公司行为的一个重大因素。以往的维

权投资者常常怂恿公司采取短视行

为，比如股票回购，这会导致公司随

后没有足够的资金投入资本支出和

研发活动。有迹象显示，在 2015 年，

积极的维权投资者主义会成为一股重

要力量。

    企业专家组为世界上最大的主权

财富基金提供投资煤炭石油领域的咨

询服务。2014 年 12 月，该公司建议，

要鼓励“行使所有权、积极参与”而

非撤出投资；并指出：“问题并非投

资者是否会持有这些公司，而是哪位
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投资者能够成为财政和道德意义上的

‘好’持有者。”越来越多的主要投资

者决定从煤矿和油砂公司撤出投资，

加上油价下跌，这种趋势将会促使主

要能源公司采取行动。德国最大的能

源公司 E.ON 已经宣布剥离其碳排放

活动，可以预测，2015 年会有更多大

型企业进行战略调整，部分回应投资

者对于发展长期可行商业模型需求的

关注。现在，信息领域五家最有价值

的上市公司与油气领域价值位居前五

的公司相比，价值高出 50%，而在去

年油气公司则比信息公司高出 30%，

这一数据引人瞩目。与油气不同，信

息资源无穷无尽。

    其他投资组织可能会依循着这份

责任感继续运营下去。有才干的职工

不想为缺乏责任感的投资者工作，而

且政府和舆论都在施加这方面的压

力。

    在英国，愤怒的投资者迫使一家

大型石化公司撤销了其为新任 CEO 开

出的离谱工资，英国的其他公司在可

预见的未来应该不会做出与此相似的

尝试了。欧盟规定让欧洲的投资者更

加理直气壮，而即使是在股东权力较

小的美国，也有迹象显示来自投资者

的积极压力取得了成效。

    这些议题对中国来说十分重要，

原因有三。其一，十八届三中全会让

市场在资源配置中起决定性作用，12

月的中央经济工作会议决定在“新常

态”下发展，“新常态”意味着，GDP

并非高于一切，应致力于实现就业率、

环保和节能等社会责任的基本目标，

在此基础上取得良好的 GDP 增长。这

暗示着市场在资源分配中必须采取负

责任的举措，特别是资本市场中的投

资者必须发挥决定性作用，鼓励企业

履行社会责任。

    其二，中国大型公司和全球投资

者之间的互动交流日益增多，影响日

益显著。例如，阿里巴巴上市产生了

重大影响，而中国最大的国际上市公

司联想则在 2014 年的两次收购之后

赢得了越来越多国际投资者的青睐。

香港交易所和上海证交所之间的互联

互通，以及中国资本市场的进一步开

放和改革将会更加凸显全球投资者在

中国的重要意义。

    其三，中国投资者在全球日益重

要。如今中国是净资本出口方，出口

资本在 2015 年仍有增加趋势。西方

投资管理公司迫切地企求得到管理中

方投资的授权，中国投资者理应提出

让这些公司成为负责任的投资者，作

为一个有分量的附加条件。同样，中

国的企业机构若在海外投资，做好负

责任的投资者也是明智之举。中国的

金融机构应参与全球合作，促进全球

金融系统稳定长期可持续发展。这样

既能保障长期回报，又可以提高中国

在全世界的声望。

    以上种种迹象表明，越来越具有

中国特色的责任投资会成为 2015 年

的主要议题。而在长期负责投资者的

驱使下，投资者的积极参与也会成为

一股日益增强的正面力量。■


