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OpenAI 走 在 悬 崖 之 上
□ 袁 勇

小贩中心缭绕城市烟火气
□ 朱 旌

黎巴嫩爱上中国车
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软银集团创始人孙正义的两个决定，
最近在美国资本市场引发不少讨论。

11 月 11 日，软银集团发布最新财
报披露，公司已于10月份出售所持全部
英伟达股份，套现 58.3亿美元。软银方
面解释称，此举并非看衰英伟达的长期前
景，而是基于资产的战略性配置需要。消
息发布当天引发美国科技股的剧烈波动，
美股开盘后市场抛售情绪迅速蔓延，包括
英伟达等在内的多家科技公司股价明显
下挫。

然而，比起清仓英伟达，不少投资者
更关注软银的另一个决定——大手笔投资
OpenAI。软银集团在财报说明会上透露，
将在 12 月对 OpenAI 追加 225 亿美元投
资。有分析师指出，软银急于套现英伟达
股份，目的正是为这笔大额投资筹资。

在许多市场人士眼中，软银清仓英伟
达、投资 OpenAI的举动，风险极大。已
有多位行业专家明确表达了自己的担忧：
作为掀起全球人工智能（AI）投资热潮的
创业公司，OpenAI 名气虽响但前景不
明，一旦企业表现与市场预期背离，很有
可能成为引爆美国资本市场和 AI产业的

“定时炸弹”。
2022年11月，OpenAI发布大语言模

型ChatGPT，以全新交互方式展现了AI技
术的巨大潜力，重塑了人们对 AI产业的
想象，并引发全球 AI投资热潮。美国科
技分析师斯科特·加洛韦表示，过去两年
多，美国股市整体涨幅中约80%来自人工
智能板块所作的贡献。

随着 OpenAI 不断推出新的大模型，
全球科技巨头竞相押注。短短 3 年时间
里，这家原本默默无闻的企业，估值飙升
至 5000亿美元以上，市场影响力也比肩
科技巨头。

如果只看 OpenAI发布的大模型性能
表现，对其进行投资似乎无可厚非。然
而，OpenAI 激进的发展战略与合作模
式，却让越来越多投资者心生疑虑。

今年9月，英伟达与OpenAI宣布，计
划通过战略合作部署一个规模至少达10
吉瓦的AI数据中心。依据协议，英伟达

承诺向OpenAI分期投资1000亿美元，并
获得相应股权回报。当双方正式签署采购
协议后，英伟达将支付首批100亿美元投
资，OpenAI则用现金从英伟达采购芯片。

除 了 英 伟 达 ， OpenAI 与 甲 骨 文 、
AMD、博通等企业的合作模式也高度类
似：科技巨头向 OpenAI提供投资或融资
担保，OpenAI再以所筹资金回购这些公
司的产品或服务。

表面上看，合作各方各取所需——
OpenAI获得资金与算力，科技巨头获得
股权、订单与增长预期。但许多投资者对
这种“循环融资”模式十分警惕。毕竟，
账面数字最终还是要落地的，需要 AI带
来的生产力和商业回报快速提升，以匹配
市场预期。但这个链条非常脆弱，且受制
于大量不可控因素，充满了不确定性。

殷鉴不远。2000 年美国互联网泡沫
破裂前，美国各大电信企业基于对未来流
量的乐观预期，疯狂铺设光纤和基站，不
断举债扩张。为维持收入增长，一些设备
商也曾向客户提供资金，用于购买自家设
备。结果市场需求增速未达预期，不少基
础设备沦为垃圾资产，许多企业因此背上
沉重坏账，最终以破产收场。

面对质疑，OpenAI首席执行官阿尔特
曼多次给出回应。他先是宣称，实现盈利

“并非他最优先考虑的十大问题之一”，
OpenAI当前聚焦于规模扩张而非短期财务
回报，高额投入是为下一次技术革命打牢
基础。他此后又表示，OpenAI的变现能力
超出市场预期，今年收入将超过200亿美
元，并将在2030年增长至数千亿美元。

但只要翻开 OpenAI的账本，投资者
就很难安心。《华尔街日报》根据微软财
报和 OpenAI 持股比例计算出的结果显
示，OpenAI单季度亏损可能超过120亿美
元。按照这一数字，哪怕 OpenAI年营收
真能超过200亿美元，也抹不平半年的亏
损额。

面对严峻的财务挑战，OpenAI对
外承诺的算力投资规

模却已高达1万亿美元。要匹配如此庞大
的投资规模，OpenAI必须以惊人的速度
实现商业回报。必须看到的是，虽然长期
潜力值得期待，AI应用要实现快速增长
并实现规模巨大的商业回报，绝非一片坦
途。这不是一家或几家科技公司的产品和
技术所能决定的，还会受到宏观经济环境
等多重因素影响。因此，在市场充满太多
未知的情况下，阿尔特曼所说的到 2030
年实现数千亿美元营收，与其说是远景目
标，不如说更像是在“画大饼”。

更进一步看，在 AI应用领域，最终
的赢家一定是 OpenAI吗？暂时的领先绝
非永远的领先，一旦 OpenAI发展遭遇波
折，在市场竞争中失利，科技巨头们与
其高度利益绑定的关系将瞬间转化为束
缚 ， 导 致 企 业 乃 至 整 个 AI 产 业 遭 受
重创。

海港全球证券分析师杰伊·戈德堡指
出，OpenAI与科技巨头之间的合作，本
质上是在透支未来需求，一旦市场周期反
转，下行风险将成倍放大。斯科特·加洛
韦也表示：“如果 OpenAI发展遭遇挫折，
市场下滑的剧烈程度，将让投资者无处
可藏。”

斯科特·加洛韦的表态在很大程度上
是对投资者的提醒。一直以来，市场上都
存在一种观点，认为科技巨头财力雄厚，
就算投资 OpenAI失败，也不至于伤筋动
骨。但现实恐怕不会如此乐观。OpenAI
庞大的融资规模已经对众多科技巨头的业
绩预期和产能规划产生显著影响。例如，
OpenAI与英伟达的合作协议如能全面落
地，规模约等于英伟达今年上半年的营
收。英伟达及其他科技公司的股价表现，
在很大程度上计算了这一预期。

还要看到，本轮 AI投资潮已经让许
多美国科技公司的现金流承受巨大压
力。为缓解资金压力，科技巨

头们已经普遍开始大规模发行债券。数据
显示，仅今年 9月和 10月，美国科技公
司就发行了750亿美元的债券，全年更将
突破 2000亿美元。原本财务稳健、现金
流充沛的科技巨头们，正在短期内快速叠
加债务杠杆。一旦投资回报不及预期，高
杠杆将形成反噬。

如今，此类担忧已经越来越引起专业
机构的警惕。甲骨文今年9月披露，正启
动 180 亿美元投资级债券发行。11 月，
巴克莱银行下调了甲骨文的债务评级，并
警告称“甲骨文为履行其 AI合同而进行
的资本支出，已超出其自由现金流所能
支撑的范围，迫使其依赖外部融资”。即
便资本支出不再增加，甲骨文的现金储
备也可能在2026年11月前耗尽。

另一个需要关注的问题是，近
年来孙正义的投资眼光也饱受诟
病：投资联合办公创业公司 We-
Work，最终以损失上百亿美元和
被投企业破产告终；在 2019年
卖出英伟达股票，导致错过
1500亿美元收益，亲手放飞
了“到手的鸭子”。这一
次，孙正义清仓英伟达、
重押OpenAI，会不会又
是一次重大误判？

没有人能透视
未来，但是风险
已经大到不容
忽视。

清晨的新加坡小贩中心，总是热闹

的。伴着锅铲碰撞的铛铛声、摊主热情的

招呼声，食客们纷纷来到自己喜爱的摊

位，熟门熟路地点下自己心头的那一味。

椰香、咖喱香、酱油香与咖啡香在空气中

交融，令人食指大动。

小贩中心，远不只是街头美食的聚

合，也是新加坡人日常生活中不可或缺的

一部分，更在 2020 年成功入选联合国教

科文组织人类非物质文化遗产代表作名

录。这项殊荣，不仅是对当地“草根”饮

食文化的肯定，也是对新加坡多元社会和

社区生活的认可。

新加坡小贩文化的起源可以追溯到

19 世 纪 初 ， 甚 至 更 早 的 移 民 时 期 。 当

时，新加坡作为繁忙的贸易港口，吸引了

来自中国、马来西亚、印度等地的移民，

许多初来乍到者为了谋生，选择推着小车

走上街头，售卖自己熟悉的家乡味道，他

们也因此成为最早的街头流动摊贩。

随着城市发展，街头流动摊贩也带来

了影响环境卫生和交通拥堵等问题。为了

在不影响市民生活的同时提升城市管理水

平，新加坡政府从 1968 年起开始尝试在

居民区、商业区等地统一规划和建设小贩

中心。这些中心配备了相对完善的水电、

排污和垃圾处理设施，并以优惠的租金条

件吸引租客。

这项为解决城市治理困境进行的探

索，意外地塑造出一种独特的社区空间。

1971 年后，由政府主导的规范化管理模

式得到全面推广。至此，小贩文化从流动

走向固定，从街头走进室内，开启了新的

篇章。

小贩中心的美食，是新加坡多元文化

社会的缩影。在这里，你可以找到中式的

海南鸡饭、炒粿条，马来风味的沙嗲酱、

椰浆饭，印度特色的罗惹、飞饼，还有不

少兼具多种风味的创意菜。比如，备受当

地人喜爱的“啰喏 （Rojak） ”，其名称本

身就是“混合”之意，做法是将不同风味

的酱料与水果、油条等食材拌在一起，恰

如新加坡多元社会的写照。这种融合创新

的精神，使得小贩美食逐渐发展成为卓有

特色的“新加坡菜”。更令人惊叹的是，

在 2023 年新加坡 79 家米其林推介店中，

有 53 家均发端于小贩中心，“了凡香港油

鸡饭面”更以平民价格摘得米其林一星，

成为全球佳话。

是的，与多元口味一样，平民价格也

是小贩中心的一大特色。尽管最近这几年

受供应链影响，小贩中心的食品价格有所

上涨，但多数餐食依旧维持在4新加坡元至

7新加坡元的区间内。此外，政府还通过

免底价竞标、禁止转租等政策管控租金，

并要求社会企业运营的中心提供超值套

餐。这既确保了消费者无论收入高低都可

以享受到高质量的美食，也减轻了经营者

的成本压力。

如今，小贩中心的功能早已超越了温

饱层面，成为新加坡人日常生活中最重要

的公共空间之一，被当地人亲切地称为

“社区饭厅”。在这里，在职的员工与退休

的老人毗邻而坐，年轻情侣与外国游客分

享同一张餐桌。这一刻，不同国籍、肤

色、收入水平的人们只有一个共同的名

字——食客。这种看似平常的场景，在

高度城市化的今天尤显珍贵，潜移默化地

促进了跨文化的交流与沟通，彰显出社会

的和谐与包容。

对于许多新加坡人而言，小贩中心还

承载着记忆与情感。它是全家周末聚餐的

固定地点，是学生时代同学聚会的“秘密

基地”，也是海外游子最想念的家乡味道。

它已经演变为一个强有力的文化符号，成

为新加坡人国家认同感的重要组成部分。

然而，光环之下的挑战依然严峻。最

迫切的问题之一，是与从业者老龄化伴生

的传承难题。根据去年发布的统计数据，

目前小贩从业者的年龄普遍接近 60 岁，

全年无休的工作节奏、惊人的工作时长与

工作强度让许多年轻人望而却步。

为应对这些挑战，新加坡政府与多方

携手，推出大量举措：国家环境局推出

“孵化摊位计划”，以优惠条件扶持新入行

的摊主；精深技能发展局等机构开设培训

课程，系统传授烹饪技艺和经营管理知

识。这些旨在让小贩文化重新焕发活力的

措施，展现出新加坡政府为更好承担“文

化守护者”责任所作出的努力。

如 今 ， 新 加 坡 超 过 110 座 小 贩 中 心

如 同 国 家 社 区 的 神 经 中 枢 ， 每 天 为 300

万人次提供着餐食。当白发苍苍的摊主

熟练地颠着炒锅，年轻食客用手机记录

美味，三代人围坐在一起边吃边聊，食

客们品尝到的不仅是美食，更是城市的烟

火气与文化的根脉，看似平常却沉

甸甸、暖融融。

“黎巴嫩消费者对中国电动

汽车兴趣浓厚，中国品牌在电池、

车载软件和智能技术等方面处于

行业领先地位。”在黎巴嫩首都贝

鲁特举办的电动出行展上，展会

主办方电子生态经济解决方案公

司首席执行官吉尔贝特·特古这

样对记者说。

贝 鲁 特 电 动 出 行 展 于 本 月

11 日至 17 日举行，吸引了包括极

狐、极氪、小鹏、岚图等中国品牌

在内的 17 个电动汽车品牌参展，

约 50 款车型亮相展会。展会设

置互动体验区、智能驾驶展示区

和充电解决方案展示区，为观众

提供全方位体验。

记者在现场看到，展厅内人

头攒动，消费者在各个展台仔细

观看汽车内饰和智能大屏，体验

交互系统，并向经销商咨询最新

技术。

观众法里斯·法赫德目前拥

有 4 辆电动汽车，其中 3 辆为中国

品 牌 ，他 打 算 进 一 步“ 扩 充 车

队”。他说：“我最看重中国电动

汽车的设计和智能系统。它们的

技术、质量和价格都让人满意。”

经销商巴泽尔吉汽车公司负

责人阿琳·巴泽尔吉·穆拉德告诉

记者，中国品牌汽车在黎巴嫩市

场销量显著增长，反馈良好。“在

优质的售后服务保障下，黎巴嫩消费者对中国品牌的

认可度正不断提高。”她说，“中国品牌持续更新技术和

车型设计，使产品更符合本地消费者需求。”

极狐经销商埃迪·谢尔法内认为，中国电动汽车

在黎巴嫩市场具有明显竞争优势。“中国电动汽车在

设计、技术、质量、价格和维护成本上都有很强的竞

争力。”

“中国用极强的创新力向世界证明其能够制造既

漂亮又先进的汽车。”极氪经销商伯纳德·阿卜杜拉感

慨，中国电动汽车在黎巴嫩市场的受认可度持续提升。

业内人士表示，尽管黎巴嫩电动汽车市场仍处于

起步阶段，但市场潜力巨大。当地消费者对车辆品质

和驾乘体验要求高，增强了经销商引进更多中国品牌

汽车的信心。中国电动汽车凭借创新设计、先进制造

工艺、高安全配置以及丰富的智能化功能，在中东市场

赢得了广泛认可。 （据新华社电）


