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主承销商不给

Facebook

面子：

上市前发利空报告

证券时报记者 吴家明

社交网络巨头

Facebook

的股价

在上市后第二个交易日就一泻千里。

令人惊讶的是， 有消息指出， 在

Facebook

正式上市前， 作为其主承

销商的摩根士丹利 “自己动手”， 出

人意料地向主要客户发布了一些对

Facebook

不利的消息， 此举引起业

界哗然。

摩根士丹利拆自己的台

一般而言， 承销商都希望尽可

能为潜在投资者描绘一幅乐观的画

面 。 但据 海外媒体报道 ， 就在

Facebook

为筹备上市而忙碌时， 摩

根士丹利消费互联网分析师戴维特

发布报告， 意外下调了

Facebook

今

年第二季度以及整个

2012

财年的

营收预期。

在此之前，

Facebook

向美国证

券交易委员会 （

SEC

） 提交修订版招

股说明书， 表达了公司对移动用户

快速增长可能影响营收增长的担忧。

有两位收到该报告的投资者表

示， 摩根士丹利报告的发布时机与

Facebook

上市时间非常接近， 或许

正是这份报告导致

Facebook

股价表

现平平。

市场调研公司

IPO Boutique

分

析师斯威特表示， 摩根士丹利的确下

调了

Facebook

的营收预期， 并引发

了一些担忧。 “我手上的一些对冲基

金客户还参与了

Facebook

的新股申

购， 但在上市第一天就抛售了， 并且

立刻做空。”

斯威特还表示， 没有成为首次

公开募股 （

IPO

） 承销商的投资银行

分析师经常会在敏感时期更改对即

将上市公司的业绩预期。 然而， 作

为

IPO

主承销商的分析师在距离上

市如此近的情况下更改业绩预期实

属罕见。

违规行为备受指责

有分析人士表示， 企业一般不会

在

IPO

前发布财务预期， 而承销商

也要等到新股上市

40

天后才能发布

研究报告， 摩根士丹利的做法似乎有

些不符合规则， 这也在一定程度上导

致

Facebook

出现破发。

摩根士丹利也成为此次

Face－

book

上市表现不佳的主要指责对象。

有消息人士表示， 摩根士丹利与

Facebook

高管在

5

月

17

日上市前不

久决定提高发行数量以及价格， 而

其他一些联合承销商曾对此发出警

告， 但摩根士丹利有意忽略了摩根

大通、 高盛集团等主要竞争对手的

意见。

美国波士顿丰信信托首席投资官

穆拉内表示， 摩根士丹利此次的承销

效果难以令人满意， 承销商未能正确

估计市场对于

Facebook

股票的实际

需求。

此外， 在

Facebook

上市首日，

摩根士丹利以及多家承销商为了护盘

买入大量

Facebook

股票， 才力保没

有出现破发。 对此， 有分析人士表

示， 这些承销商现在到底持有多少股

份？ 这些银行对该股是净做多还是净

做空？ 为了保护投资者和提高透明

度，

SEC

应对此予以关注。

Facebook

被高估？

Facebook

这只被广泛炒作的股票

为何会跌破发行价？ 除了摩根士丹

利， 也有人将此归咎于纳斯达克证券

市场， 以及投资者对

Facebook

盈利

前景的担忧。

目前，

Facebook

的市值约

1000

亿美元， 与亚马逊相当， 但亚马逊

2011

年净营收为

480

亿美元，

Face－

book

的营收仅为

37

亿美元。 尽管如

此， 一些华尔街分析师开始认为，

亚马逊已经被高估了。 研究机构

ReDesign mobile

首席分析师阿格拉

沃尔表示，

Facebook

要能够真正配

得上其千亿美元估值， 还需要很长

的时间。

惠誉突施冷箭 日本主权信用评级下调

美元兑日元汇率快速走高

证券时报记者 吴家明

国际信用评级机构惠誉昨日突

然宣布， 下调日本长期本外币发行

人违约评级， 由 “

AA-

” 和 “

AA

”

下调至 “

A+

”， 评级前景为负面。

投资者又开始担心， 如果日本政府

不能尽快采取财政重建政策， 该国

将成为债务危机的下一个引爆点。

警惕债务风险扩散

惠誉亚太区主权评级主管寇古

宏在声明中表示， 下调日本主权信

用评级及其前景是因为该国公共债

务水平不断上升， 与其他面临财政

问题挑战的高收入国家相比， 日本

的财政整顿计划显得很 “松散”。

惠誉预计， 到今年年底日本政

府 债 务 余 额 占 国 内 生 产 总 值

（

GDP

） 的比重将升至

239%

， 是惠

誉所监测的主权信用国家当中的最

高债务水平。 对此， 日本财政大臣

安住淳昨日表示， 日本政府会努力

推进税收改革， 以尽快实现财政重

建。 有日本财务省官员也表示， 惠

誉调降日本评级应被视为必须重建

财政政策的信号。

日本财务省日前公布的数据显

示， 截至

２０１１

财年年底 （

２０１２

年

３

月

３１

日）， 包括国债、 借款和政

府短期证券在内的日本国家债务余

额为

９５９．９５０３

万亿日元 （约合

１２

万亿美元）， 创历史最高纪录。 此

外， 截至

２０１１

年底， 日本持有的

对外纯资产超过

２５３

万亿日元， 同

比微增

０．６％

， 连续第

２１

年位居世

界第一大债权国。

对冲基金公司海曼资本管理

合伙人巴斯曾预计， 日本将步欧

债危机后尘， 这将为投资者提供

最好的押注机会。 有分析人士认

为， 日本国家债务危机远比美国

严重， 如果日本政府不能尽快采取

财政重建政策， 其未来经济发展堪

忧。 此外， 全球债务危机扩散趋势

值得警惕， 融资成本上升可能减缓

全球经济复苏的步伐。

欧洲股市盘中走高

虽然日本被调低主权信用评级，

但正在交易的欧洲股市并没有出现大

幅波动。 在昨日的欧洲交易时段， 欧

洲股市盘中走高， 三大股指盘中涨幅

超过

1%

。 有消息指出， 欧洲央行已经

动用紧急流动性计划向希腊银行注入

资金， 提振了市场信心， 投资者也期

望即将召开的欧盟峰会能够带来利好。

外汇市场方面， 美元兑日元汇率

快速走高， 一度触及

79.8

水平， 盘

中涨幅超过

0.6%

。 与此同时， 美元

指数顺势走高， 拖累国际金价盘中跌

幅接近

1%

。

历史数据显示， 由于日本主权债

务大部分由国内个人或机构持有， 主

权评级遭调降往往对日本国债收益率

影响不大。

淡马锡：欧债危机

令全球市场陷入压力期

新加坡主权基金淡马锡的首席

投资官陈崇礼昨日表示， 目前欧元

区债务危机蔓延， 可能令全球市场

在未来

12

至

24

个月内进入压力

期； 而中国经济正从快速增长向着

更平衡及可持续的方向转变， 这些

均是投资市场的短期风险， 但同时

也是机会。

陈崇礼表示， 淡马锡将会按照

市场的发展形势及长期价值评估，

继续稳步投资或减持。

（唐盛）

经合组织：欧债危机

将冲击全球经济

经济合作与发展组织 （经合组

织） 昨日在其最新发布的经济展望

报告中表示， 欧债危机仍是目前全

球经济最重要的下行风险， 威胁着

全球经济复苏。

报告指出， 虽然欧元区就金融

防火墙达成协议， 国际货币基金组

织也有望完成增资， 以更好帮助欧

元区国家应对危机， 但二级市场潜

在的动荡仍可能影响银行业稳定。

另一方面， 如果欧洲局势恶化， 欧

洲央行有可能采取回购政府债券的

方式进行干预， 并支持推出欧元区

债券。 据悉， 法国总统奥朗德将在

欧盟峰会上支持发行欧元区债券，

并将加大力度向德国总理默克尔施

压， 促使其放弃反对立场。

经合组织首席经济学家帕多安

表示， 欧元区经济下行的风险可能

成为现实， 并会给全球经济复苏带

来严重后果。 为了避免这种情况，

需要在国家和地区层面采取行动。

经合组织预计， 欧元区经济今年将

下滑

０．１％

， 明年有望反弹。

(

浩林

)

国际信用评级机构惠誉昨日下调日本长期本外币发行人违约评级

IC/

供图

香港证监会将加强监管

大宗交易匿名撮合成交

香港证监会行政总裁欧达礼

22

日表示，

目前欧洲主权债务问题蔓延， 令港股近期走

势大幅波动， 他预期， 欧债事态的发展以及

中国内地经济状况的变化将会继续左右港股

的表现。

欧达礼还表示， 香港证监会正在进行有

关加强监管保荐人的咨询工作， 市场初步反

应比较正面。 他重申， 此项监管工作旨在提

高上市公司素质， 香港证监会将会在收集业

界的意见后作出最终决定。

对于市场关注的黑池交易 （买方和卖方

对大宗股票交易指令进行匿名撮合成交），

欧达礼表示， 香港证监会将继续研究借鉴外

国市场的发展经验， 如加强透明度以及对营

运商监管等方面。 他透露， 香港证监会将于

今年内就黑池电子交易向市场发出指引， 目

前香港已发出

15

个黑池交易商牌照， 相关

交易额占全香港总成交的比重约为

2%

。

（吕锦明）

香港金管局放宽银行业

人民币未平仓净额上限

香港金融管理局

22

日发出指引， 再次

放宽香港银行业的人民币未平仓净额上限

规定。

金管局宣布， 从即日起， 认可机构可在

咨询金管局后， 自行设定内部人民币未平仓

净额的上限， 以取代现行的不得超过自身人

民币资产或负债

20%

的上限规定。 不过，

银行业同时需要向金管局证明， 其所提出的

未平仓净额自定上限， 对于其人民币业务的

性质和规模而言是审慎及恰当的。

另外， 香港金管局还将银行业可获豁免

受限制的下限， 由现行的

5000

万元人民币

放宽到

1

亿元人民币。

对此， 香港银行业界普遍持欢迎的态

度。 香港银行公会主席冯婉眉认为， 金管

局进一步放宽银行业的人民币未平仓净额

上限规定， 将可增加银行业开展人民币业

务的灵活性。 中银香港执行董事兼副总裁

高迎欣则表示， 中银香港将会依据指引进

行内部评估， 再决定会否调整未平仓人民

币资产的配置。 （吕锦明 李明珠）

刘毅， 现任招商

证券北京顺义营业部

高级投资顾问、 客户

服务部经理。 刘毅毕

业于北京理工大学自

动控制系， 硕士研究

生， 2006 年起加入招

商证券从事客户服务

工作。 在刚刚结束的

“2011年全景百佳营业

部暨明星投顾评选 ”

大赛中“刘毅在从近千名参赛选手中胜出， 获得

明星投顾” 称号。

自从业以来， 刘毅经历了 2006 年之后的市

场起落， 能够比较客观的看待证券市场走势。 刘

毅的投资风格较为稳健， 擅长了解宏观行业基本

面情况， 根据公司基本面挖掘龙头个股， 辅助利

用技术分析研究股票的市场行为。 同时， 刘毅擅

长期货品种交易， 对期货市场有丰富的实战经验

和高效的金融信息分析处理能力。 2011 年 7 月，

刘毅发掘基金同庆 A 价值被低估， 向营业部客户

建议买入， 得到了客户认同。

在多年的客户服务工作中， 刘毅不断思考总

结， 总结出“用心服务” 的高端客户服务理念。

他认为服务客户最重要是要用心， 用心沟通、 用

心了解、 用心帮助， 在服务中与客户成为朋友，

在客户认可的情况下提供恰当的服务和产品。 在

日常工作中， 刘毅十分注重与优秀的客户服务人

员交流促进， 取长补短， 全方位提高自己的客户

服务能力， 全力带领营业部的客户服务团队踏踏

实实做好服务工作！

专心研究，用心服务

———招商证券京顺义营业部高级投资顾问刘毅介绍

(CIS)


