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《华尔街的堕落：美国公司财务造假大案剖析》(李扬、王国刚;著作)

文章作者：李扬、王国刚

    序  从美国财务危机中汲取教训 

    2002年，美国经济又经历了一场噩梦，“9·11”的尘埃尚未落定，一场金融飓风又席卷了华尔街。不同的是，发动这场恐怖袭击的力量不是来自

外部，而是来自内部，来自那些曾经作为美国经济支柱的大公司们，来自那些曾经作为美国社会骄傲的CEO、CFO精英们。从安然开始，世界通讯、施

乐、骑士、时代华纳、环球电讯、微软、波音、阳光、卡玛特，……，一个个过去非仰视而不可得见的超级公司和超级富豪，如今都被蜕去了光环，被

置于人人唾弃的被告席上。 

    大公司一顶顶皇冠落地，在美国引发了1929年大萧条以来最大的信心危机。社会公众陷入了迷茫。他们对公司的经理层、董事会，对会计、审计、

分析师等中介机构，对政府当局的监管，乃至对整个市场经济的诚信基础都产生了怀疑。更严重的是，令人难以置信的财务丑闻，致使人们对美国的资

本市场，甚至对近年来被赞赏有加的“新经济”也产生了质疑。 

    美国的财务危机是一剂难得的消毒剂，它用生动的实例，打破了一度弥漫在我们国土上的对一些国家的市场经济模式的盲目崇拜。对于正在全面融

入全球经济的中国来说，从这些事件中总结经验教训，将有助于我们脚踏实地，从中国国情出发，去建设有中国特色的市场经济体制。 

    然而，我们不希望这一事件在我国引发某种妄自尊大的情绪。更何况，我国资本市场同样也在进行着战略性调整。我们不要忘记，在19世纪上半

叶，德国的封建地主就曾对发生在英国的资本主义初期的种种罪恶发出过幸灾乐祸的嘲讽，对于这些无知且伪善的容克地主们，马克思在《资本论》第

一卷序言中曾奉献给他们一句名言：“这说的正是阁下的事情！” 

    因此，在看到美国模式缺陷的同时，我们千万不要看漏了这样的事实：正是基于这个模式，在上个世纪的后20年中，美国经济又一次创造出了20世

纪的奇迹。就是在那些年代中，令人耳目一新的制度创新和金融创新，把诸如资产证券化、股票期权、创业投资、Nasdaq市场等等人类智慧最精巧的产

物，接连不断地推到世人面前。凭借它们，美国形成了世界上最有效率的资本市场体系，并持续成为全球最大的吸引外资的国家。世界各地的资金源源

不断地进入美国，并持续不断地流入一个又一个高新科技领域。在短短的20年内，计算机、互联网、宽带通信、生物药品等新兴产业得以奇迹般地出现

在世人面前，并从根本上改变了人类赖以生产、生活和发展的条件。可以说，在美国，金融创新、资本市场对实体经济的关键性推动作用，从来没有像

过去20年表现得那么淋漓尽致。 

    美国的经历同样也提醒我们，任何一种制度都不可能十全十美。只要科技在进步，经济在发展，社会在前进，风险随时都会产生，缺陷随时都会显

现。然而，一个成熟的经济体，总有着顽强的自愈力去揭示这些缺陷，并运用自身的力量去修复它们。因此，对于美国的财务危机，我们应将关注的重

点放在那里已经展开的调整和完善现有制度的方法和手段上；关注它们那里在如何改善行业监管体系、金融监管体系、公司治理结构、财务审计制度、

股票期权制度、信息披露制度；关注它们如何看待中介机构的利益冲突，并如何去平衡各相关主体的利益关系。惟其如此，我们才能从美国的痛苦经验

中真正学到有用的东西，并用之指导我国资本市场的战略调整。 

    安然等公司财务造假行为的曝光给我们一个重要的启示：哪怕用再先进的技术再精妙的方法钻制度空子进行财务造假，也只是一种“术”而不是

“道”。“术”虽能得逞一时，解公司眼前的危难，但终将不能步入“正道”；一旦东窗事发，百年基业就将毁于一朝。要做大做强，必须依“道”行

事，切忌陷入“玩术”、“求术”乃至“迷术”之境地。尽管“道高一尺、魔高一丈”，但在几百年的近代历史发展中，能够在市场竞争中长久取胜的

企业必定是那些遵规守道者。“术”者伎俩也，“道”者机理也。“玩术”之风险莫大焉，循道方能打造强大之企业。切记，再切记！ 

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

目  录 

    一、安然：推倒美国财务丑闻的第一张多米诺骨牌 

        1.华尔街的超级明星 

        2.包罗万象的经营领域 

        3.起家于能源交易 

        4.“在不存在市场的地方创造出市场” 

        5.挥舞起金融魔杖 

        6.东窗事发 

    二、世通公司：新经济明星企业的陨落 

        1.通信行业的新明星 

        2.并购发家 

        3.最终还是实体经济说话 

        4.大厦坍塌 

        5.全美最大破产案 

        6.证券分析师：财务丑闻背后的黑影 



    三、一顶顶王冠落地 

        1.施乐公司：作弊老手走麦城 

        2.美国在线－时代华纳公司：合并陷阱 

        3.法国威望迪：欧洲版安然丑闻 

        4.Qwest公司：克隆世通 

    四、权贵资本主义面临考验 

        1.坦白从宽、抗拒从严 

        2.乱世用重典 

        3.监管体系根基的损坏：权贵资本主义盛行 

        4.公司治理结构的偏差：“金手铐”铐住了谁？ 

        5.中介机构自律：警匪一家？ 

        6.总结：正确对待金融体制的美国模式 

    五、“百年老店”一朝关门 

        1.安然：作弊五法 

        2.安达信：难逃其咎 

        3.安然事件反映的两大会计难点初析 

    六、痛定思痛 

        1.会计准则的制定 

        2.审计师的独立性 

        3.信息披露的透明度 

    七、亡羊补牢 

        1.国会：《2002年公众公司会计改革及保护投资者法案》 

        2.总统：“布什十招” 

        3.SEC：以信息披露监管为改革重心 

        4.各方齐动员 

        5.让坏事变成好事 

    八、反思公司治理结构 

        1.公司治理的基本概念 

        2.进一步分析：不同融资格局下的公司治理  

        3.公司治理：员工持股、股票期权、优先认股权的作用 

        4.公司财务欺诈：对市场利益均衡结构的破坏 

        5.美国公司治理结构的缺陷：以安然为例的分析 

    九、证券分析师的作用 

        1.证券分析师的基本作用 

        2.证券分析师：为何不能公正执业？ 

        3.严重后果及改进措施 

    十、财务丑闻对保险业的影响 

        1.作为机构投资者承受的投资损失 

        2.业务损失：财务欺诈与D&O保险 

        3.资本市场下泻对保险公司的不利影响 

        4.清醒认识进入资本市场的风险 

    十一、利益多元化与多层次市场监管体系 

        1.市场中介机构的监督：审计 

        2.市场中介机构的监督：其他机构 

        3.信息披露制度的监督作用 

        4.大众媒体的独立作用 

        5.行政性监管与司法监管 

    十二、“他山之石 可以攻玉” 

        1.提升会计准则制定水平 

        2.强化审计师行业监管 

        3.改进信息披露监管 

        4.“SOX法案”：内涵及对我国的启示 

    附录一：五大会计师事务所首席执行官的声明 

    附录二：安达信CEO对“安然”审计的反思 

    附录三：会计职业的监管--美国证监会(SEC)主席的讲话 

    附录四：《2002年公众公司会计改革及投资者保护法案》(摘要) 

    后  记 

 

 

 



文章出处：社会科学文献出版社 2003年9月 

 

[推荐朋友] [关闭窗口]  [回到顶部]

转载务经授权并请刊出本网站名 

地址： 北京市东城区建国门内大街5号 邮编：100732 电话：010-65136039 传真：010-65138307  

版权所有：中国社会科学院金融研究所


