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，

中国概念股成为华尔街高增长的象征
，

但近期很多中国企业的股价却大幅下跌
，

风光一时的
中国概念股正逐渐褪去光环

。

如此大幅的下挫与中国
企业频繁出现的财务造假行为导致的诚信危机不无关
系

。

与此同时
，

全球经济复苏前景不断恶化
、

过高的
估值以及美国一些投资机构的顺势做空行为也加剧了
股价的波动

。
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欧洲央行与德国政府

救助希腊问题意见不一

据媒体

１０

日报道， 德国政府坚持私人机

构应参与分担救助希腊行动， 而欧洲中央银行

反对这一做法， 双方立场分歧明显。

据报道， 当天德国联邦议会通过了由政府

提交的对希腊进一步提供救助的议案。 该议案

涉及对深陷债务危机的希腊采取第二轮救助措

施和德国赞成希腊对债务进行延期付款的 “软

重组”。 该议案附加了严格条件， 即私人债权

人如银行、 保险机构必须分担对希腊新的资金

援助。

对德国要求私人机构参与分担救助希腊

行动， 欧洲央行明确反对。 欧洲央行官员斯

塔克当天表示， “如果私人机构参与被国际

信用评级机构视为违约， 欧洲央行将不再承

兑希腊债券。”

欧洲央行与德国政府就救援希腊问题出现

的矛盾当天迅速在欧洲金融市场产生连锁反

应， 导致欧元对美元汇率急速下跌。

（据新华社电）

买家自愿多掏钱

巴菲特午餐拍卖价创新高

巴菲特的年度慈善午餐会拍卖历经一周

竞标后， 竞拍者以

234.5678

万美元获得了与

股神进餐的权利。 不过， 竞拍者竟然在已经

夺标的情况下， 自愿多付几十万美元， 将今

年巴菲特慈善午餐的价格提高到

262.6411

万

美元， 这个价格比去年

262.6311

万美元高出

100

美元， 从而刷新了巴菲特慈善午餐拍卖价

格新纪录。

今年的巴菲特午餐会竞拍从一开始就连创纪

录， 首日出价就突破

200

万美元大关。 外国媒体

猜测， 竞标者很可能是中国人， 因为竞标者豪迈

的大手笔操作更接近一些中国生意人的做法。

巴菲特每年义卖午餐会为总部位于旧金山

的格莱德基金会募款。 据悉， 巴菲特

12

年来通

过慈善午餐拍卖筹集近

900

万美元。 按照惯例，

这位夺标者可以携带最多

7

位亲友与巴菲特一

起共进午餐， 具体就餐日期待定。 （吴家明）

以色列央行行长

宣布竞选

IMF

总裁

据海外媒体报道， 以色列央行行长费希尔

当地时间

11

日宣布将竞选国际货币基金组织

（

IMF

） 总裁。

费希尔在声明中表示，

IMF

前总裁卡恩因

涉嫌性侵案被捕并辞去总裁一职， 使得竞选该

组织总裁的机会意外出现， 在经过深思熟虑

后， 其决定加入竞选总裁之列。 不过， 现年

67

岁的费希尔已经超出

IMF

领导人年龄限制。 有

分析人士表示， 如果费希尔能够如愿获得竞选

资格， 这位以色列央行行长的加入将对此前宣

布参选的法国财长拉加德以及墨西哥央行行长

卡斯腾斯构成不小的挑战。 （浩林）

美国联邦政府

本财年赤字已近万亿美元

美国财政部

１０

日公布的报告显示，

２０１１

财年的前

８

个月， 美国联邦政府财政赤字已超

过

９２７４

亿美元， 逼近万亿美元大关， 显示美

国财政入不敷出的状况愈加严重。

该报告显示， 从

２０１１

财年宣告开始的去

年

１０

月初至今年

５

月底， 美国联邦政府的财

政总收入为

１．４８４

万亿美元， 而财政总支出高

达

２．４１２

万亿美元。 美财政部称， 今年

５

月份

美国的财政收入为

１７４９.１１

亿美元， 财政支出

为

２３２５.５１

亿美元， 当月联邦政府赤字超过

５７６

亿美元。 （据新华社电）

国泰君安国际启动

4000

万股期权计划

继海通国际之后， 国泰君安国际控股有限

公司董事会宣布， 于

2011

年

6

月

10

日授出合

共

4000

万份购股权， 以根据公司于

2010

年

6

月

19

日的购股权计划， 认购其股本中每股面

值

0.10

港元的普通股。 国泰君安国际上周五收

盘价为

3.25

港元， 已授出购股权的认购价为每

股

4.30

港元， 购股权有效期限为

2011

年

6

月

10

日至

2021

年

6

月

9

日。 于授出日期起计第

一、 第二及第三个周年日， 承授人将分别可以

认购三分之一股份。

公司副主席、 执行董事兼行政总裁阎峰、

执行董事王冬青、 执行董事李光杰、 执行董事

李生、 独立非执行董事傅廷美、 独立非执行董

事宋敏、 独立非执行董事曾耀强及公司其他核

心人员共计

20

余人参与了此次期权计划。 阎

峰表示， 此次期权计划有利于企业稳定核心经

营管理人员， 由于认购价相当于该公司去年的

上市发行价， 较现有股价高出许多， 所以执行

期权计划并不涉及国有资产的流失。 （孙媛）

集体遭猎杀 中国概念股缘何光环渐褪

在美上市的主要中国概念股已有
8

只创出
52

周新低
；

纳斯达克中国指数上周下跌
８．８％

证券时报记者 吴家明

诚信危机还是空头狙击

数据显示， 尽管美国股市已经

连跌

6

周， 中国概念股近期跌幅却

远大于美国股市三大股指， 上周五

有

19

只中国概念股的股价跌幅超

过

4%

， 纳斯达克中国指数报收

１９６．８３

点， 单周下跌

８．８％

。 其中，

新浪股价连续

５

个交易日大幅下

跌， 由每股逾

１２０

美元一路下跌至

９０

美元附近， 累计跌幅近

３０％

。

截至上周五， 在美上市的主要中国

概念股已有

8

只创出

52

周新低。

今年以来， 一场诚信危机逐渐

蔓延至几乎所有的中国概念股。

3

月以来，

24

家在美上市中国公司

的审计师提出辞职或曝光审计对象

的财务问题。

美国证券交易委员会 （

SEC

）

上周提出警示， 通过反向收购实现

在美上市的中国企业存在诸多财务

风险， 投资者应认真研究企业披露

的信息， 尤其是要留意那些不必向

SEC

提交财务报告的公司。

同时， 美国的一些投资机构顺

势做空中国概念股， 加重了投资者

对中国概念股的担忧。 上周， 美国

最大的非银行券商盈透证券宣布， 禁

止客户以保证金的方式买进

132

家中

国公司的

159

种股票， 这一举动迅速

被市场解读为美国券商开出 “黑名

单”。 除此之外， 包括嘉信理财和富

达投资在内的美国四大网络券商最近

都调高了融资购买部分中资公司股票

需要缴纳的保证金比例。

有业内人士也对相关机构的做

法提出了质疑， 认为部分空头和机

构有放大市场波动并从中获益的嫌

疑。

11

日在深圳举行的第十三届

中国风险投资论坛上， 有相关人士

透露， 数家做空中国概念股的投资

机构已遭到美国当局的指控。

部分中国概念股被高估

据统计，

5

月发行的世纪佳

缘、 人人网、 网秦均遭遇破发， 如

果从

4

、

5

月的高点算起， 优酷、

人人网等股票的价格已被腰斩。

不过， 近一年来， 在美国上市

的部分中国概念股的确有些过热。

数据显示， 中国在美上市科技股一

年平均涨幅高达

48.71%

， 远高于同

期纳斯达克指数

15.2%

的累计涨幅。

作为中国互联网企业的 “老大”，

目前百度的市值约为

430

亿美元，

过去

12

个月市盈率为

77

倍； 而谷

歌市值达到

1665.2

亿美元， 过去

12

个月市盈率仅为

20

倍。

有分析人士认为， 海外上市的

中国概念股估值往往偏高， 首次公

开募股 （

IPO

） 定价基本上都是基

于未来公司成长性和盈利预期， 和

基本财务数据并无太大关系。 就互

联网企业而言， 股价的上涨需要公

司业绩的支撑。 但和中国网络概念

股相比， 美国本土互联网公司也更

容易受到美国投资者青睐， 中国互

联网企业的盈利能力饱受质疑。

美金融服务机构难辞其咎

据悉， 不少中国企业在赴美上

市过程中， 美国某些会计师事务所

和投资银行不遗余力地进行诸多环

节的谈判与包装， 再到最后阶段的

路演， 帮助其成功上市。 金融服务

机构的过度包装也是中国概念股集

体遭猎杀的原因。 除此之外， 中国

和海外市场在监管机制方面也存在

差别， 这样的监管机制会让一些企业

存在钻空子的侥幸心理。

据路透社报道， 美国公众公司会

计监督委员会主席多蒂日前表示， 该

委员会今年晚些时候有望与中国有关

部门达成一项协议， 促使在美上市的

中资企业增加透明度。

一些中国企业也开始提高警觉。

在淘米网上市的当天， 迅雷也向

SEC

提交了在纳斯达克市场进行

IPO

的

申请， 拟筹集最多

2

亿美元资金。 不

过， 多起版权诉讼成为迅雷上市的最

大风险。 值得注意的是， 迅雷在招股

书上提示， 迅雷可能继续面临侵权诉

讼以及相关索赔。

中国概念股投资价值渐显

尽管中国概念股正遭遇前所未有

的质疑， 但中国赴美上市公司的长远

发展前景依然值得期待， 做得好的中

国企业仍会继续进入美国资本市场。

法国巴黎银行经济学家欧文表

示， 对于在美上市的中国企业， 其近

期遭遇的抛售潮向投资者提供了良好

的买入机会。 欧文还特别提到在纳斯

达克上市的如家快捷酒店， 欧文表

示， 如家快捷酒店作为中国经济型酒

店的领头羊， 其市盈率已经降至

15

倍， 该股股价自

6

月初以来已累计下

跌

12%

， 如家遭遇抛售令其感到非

常惊讶。

此外， 首日破发的淘米网， 上周

五在中国概念股普遍下跌的情况下逆

市大涨

24.06%

， 收报

10.21

美元， 较

9

美元的发行价涨幅达

13.4%

。 按最

新收盘价计算， 淘米网市值已达

3.7

亿美元。

中国概念股诚信危机

纽交所全球上市部亚洲区总经理杨戈
：

瞒天过海不可取 反向收购问题多

证券时报记者 李清香

最近一段时间， 中国在海外的

上市公司因为做空机构的研究报告

而霉运连连， 这些 “中国概念股”

或者被集体诉讼， 或者被停牌甚至

摘牌， 有些新上市的中国公司股价

也接连破发。 针对这种情况， 纽约

证券交易所全球上市部亚洲区总经

理杨戈呼吁： 中国公司赴美上市要

走正道， 遵守中国和美国的法律法

规， 不要贪便宜走捷径。

杨戈认为， 上市公司出现做假

账等问题， 是各个市场各个国家都

会发生的现象。 但是， 在美国上市

的中国概念股公司近期集中出问题，

则属于比较少见的现象。 他表示，

出问题的中国概念股大部分是反向

收购买壳上市的公司。

相对首次公开募股 （

IPO

） 上市

的公司来说， 通过反向收购买壳上

市的公司， 由于所聘用的中介机构

都很小， 工作不够严谨， 尤其有些

收费很低的较小的会计师事务所，

在中国没有分支机构， 又不可能飞

到中国作很多尽职调查， 投入的精

力和专业水平显然比不上四大事务

所， 所以， 这些公司出问题的可能

性就比较大。 出问题的中国概念股

主要集中在买壳上市公司。

杨戈表示， 纽交所不鼓励买壳

上市， 认为买壳上市不是好的途径。

纽交所目前

80

多家中国公司中，

95%

都是通过

IPO

上市的， 只有

4

、

5

家属于场外交易市场 （

OTC

） 反向

收购后先转到全美交易所上市， 待

其规模增大后达到纽交所

1

亿美元

流通市值的要求时才转到纽交所挂

牌上市， 所以纽交所出问题的中国

公司的数量和比例都相对较少。

记者也了解到， 在美国其他交易

所挂牌上市的中国公司中，

55%～

60%

是通过反向收购挂牌上市的， 通

过

IPO

正常上市的只占一小半。 所以

其他交易所出问题的公司也比较多。

杨戈认为， 由于近来中国上市

公司多， 尤其反向收购上市公司多，

中国概念股被揭露出问题的也多，

会导致投资者对中国概念股群体产

生不好的印象， 从而影响投资者对

中国概念股的投资积极性和估值水

平， 也会对中国公司赴美上市产生

障碍。

但应该区别对待

IPO

上市公司

和

OTC

反向收购上市公司， 公司自

己也要反思， 海外上市要走正途，

不要贪便宜走捷径。 而即使是

IPO

公司， 也切不可有做假账、 欺诈等

瞒天过海的侥幸心理， 有问题的公

司迟早会被揭露出来。

温天纳：美国估值模式

不一定适用于中国公司

对于近期在美国上市互联网公
司纷纷遭遇重创

，

招商证券
（

香
港

）

投资银行业务董事总经理温天
纳认为

，

在目前全球宏观经济尚不
景气的情况下

，

市场普遍蔓延悲观
情绪

。

而部分互联网上市公司在过
去几年受到了美国投资者的追捧

，

目前已经处于高估值的水平
。

此外
，

上月上市的美国职业社
交网站

LinkedIn

的高估值
，

也引
发了投资者对互联网行业估值的担
忧

。

温天纳同时指出
，

此前美国用
自身的估值模式去对中国互联网公
司的估值做出评估

，

但事实上
，

这
种估值模式并不一定适用于中国互
联网公司的成长特性

。

温天纳表
示

，

未来美国或将提高中国赴美上
市公司的门槛

。

（徐欢）

Voice

声音

美股连跌

6

周 创

9

年来最长下跌周期

全球经济增长放缓拖累大宗商品市场
，

油价金价纷纷下挫
证券时报记者 浩林

一系列经济数据对市场的负

面影响开始 “发酵”。 全球经济增

长放缓的迹象越发明显， 与此同

时， 欧洲央行与德国政府就救助

希腊问题意见不一引发市场担忧，

受此影响， 美国股市连跌

6

周，

创下自

２００２

年秋季以来最长的下

跌周期， 道琼斯指数更跌破

１２０００

点大关。

资金撤出美股

近期， 美国公布的多项经济数

据严重打击投资者信心。 美国房价

再次跌至金融危机以来的最低水

平， 失业率回到

9%

以上， 美联储

发布 “褐皮书” 显示美国部分地区

经济复苏减速， 甚至有市场人士担

心， 美国经济将二次探底。

受此影响， 上周五美国股市延

续下跌势头， 道琼斯指数自今年

３

月份以来首次跌破

１２０００

点， 并抹平

了今年以来的大部分涨幅， 纳指已跌

破去年年底收盘点位。 本周， 美国将

公布

5

月份零售销售、 新屋开工等经

济数据， 市场对此并不乐观， 美国股

市或将继续下跌。

全球资金流动研究机构

EPFR

Global

公布的数据显示， 截至

6

月

8

日的一周内， 共有

63

亿美元资金撤出

美国股票型基金， 资金流入债市等低

风险资产， 显示更多投资者担心股市

将持续下跌。

除了美国股市， 欧洲以及新兴

市场股市也连续下跌。 其中， 泛欧

道琼斯

Stoxx 600

指数上周累计下

跌

2%

。

大宗商品普跌

除了股市， 全球经济增长放缓也

影响到大宗商品市场。 由于世界最大

产油国沙特阿拉伯增加石油供应， 上

周五纽约商品交易所

７

月交货的轻质

原油期货价格大跌

２．６４

美元， 报收每

桶

９９．２９

美元 。 伦敦金属交易所

（

ＬＭＥ

） 基本金属期货价格普跌， 其

中又以铝价跌幅最为明显。

除此之外， 标普公司警告法国面

临评级风险， 投资者对欧洲债务问题

的担忧增大导致欧元走弱， 美元走强

也对市场造成了一定的压力。 受到美

元走强削弱黄金保值吸引力的影响，

上周五国际金价下跌

０．９％

， 报收每

盎司

１５２９．２

美元。

“

作为一家上市公司
，

股价的市
场波动受多种因素影响

。

我们会致
力于创造长期的价值

，

真正做好服
务

、

做好产品
、

做好体验
。”

———淘米网首席执行官汪海兵

“

我相信业绩是决定股价的最
重要因素

，

当然需要时间被认可
。”

———当当网联合总裁李国庆

“

华尔街又出了贪婪的毛病
，

为
何短期内允许这么多不合格中国公司
密集上市

？

全是美国投行
、

经纪商和

审计公司做的担保和推荐
。

这些犯事的
中国企业

，

他们只代表大部分中的一部
分

，

他们缺乏对社会
、

客户
、

员工和股
东的感恩

，

缺乏对未来
、

大众和事实的
敬畏

。

这是信仰危机
!

”

———阿里巴巴集团董事局主席马云

“

现在中国概念股的火热很像
１９９９

年泡沫时期的情况
。

区别是
，

那
时是资本市场对于美国公司的泡沫

，

这次是美国资本市场对于中国概念股
的泡沫

。”

———搜狐董事局主席张朝阳

官兵 /漫画


