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信息披露：中概股的软肋

证券时报记者 朱筱珊 吴家明

从聚美优品在美被诉欺诈等事件

中可以看出

，

中概股企业屡次在美国

深陷集体诉讼

，

而诉讼原因几乎都与

信息披露不完善或失实有关

。

在海外上市的中国企业

，

迫于市

场监管和当地法律要求

，

在财务信息

披露方面丝毫不敢怠慢

。

很多中国企

业在受到市场质疑和攻击时

，

自认为

是遵守游戏规则的

“

好孩子

”。

的确

，

以国内资本市场的眼光看

，

这些企业

是遵纪守法的

，

但在美国资本市场

，

如果对信息披露和投资者关系的理

解仅停留于这种层面

，

是一种很危险

的误解

。

由于美国法律对上市公司信

息披露有着严格的要求

，

一旦触犯相

关法律

，

就面临严苛的处罚

，

这也使

得美国有一批律师事务所专门盯着

上市公司

。

所谓集体诉讼

，

即指一旦投资者

认为上市公司存在财务造假的嫌疑

就可以向法院起诉索赔

。

并且

，

集体

诉讼采用

“

默示参加

，

明示退出

”

原

则

，

投资者只要不明确表示放弃参加

诉讼

，

如果其他相同条件的投资者获

得了赔偿

，

不主动参加诉讼程序的投

资者也能同样获赔

。

与美国集体诉讼

制度不同

，

金杜律师事务所合伙人张

保生认为

，

中国上市公司责任纠纷解

决的核心机制是民事诉讼赔偿

。

目

前

，

中国证券诉讼采取单独诉讼

、

共

同诉讼等模式

，

但没有集体诉讼的形

式

。

他认为这一点给当事人造成很大

的负担

。

因此

，

他建议引进美国的集

体诉讼制度

。

“

如果希望胜算大一些

，

中美律师

事务所应该选择合作

。”

河北功成律师

事务所主任薛洪增表示

，

中国律师就

美国关于证券欺诈方面的法律条文

，

中国律师相对没有美国律师熟悉

。

同

样

，

国内投资者与美国律师在沟通和

提供材料方面存在一定困难

。

目前最

好的方式是国内投资者委托中国律师

进行维权

，

中国律师与美国律师事务

所对接联系

。

不过

，

集体诉讼往往耗时

长久

，

薛洪增表示

，

一般集体诉讼案件

的处理时间都需要

1

至

2

年

，

甚至更

长

。

在这段时间内

，

公司股价会受到严

重影响

，

这也是中概股公司多数选择

和解的原因之一

。
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“股市秃鹫” 突袭 中概股频陷集体诉讼

证券时报记者 吴家明

最近， 集体诉讼成为中概股面

临的又一道坎。

从去年

11

月以来，在美上市的

中概股行情就不如前期火爆。 就在

这时，中概股企业再次深陷“跨洋大

战”之中，聚美优品、中国手游、阿里

巴巴等公司都成了被攻击的对象，

集体诉讼和做空风险再次笼罩整个

中概股市场。

“跨洋大战” ：

集体诉讼增多

在短短几个月时间里， 多家中

概股企业出现在被诉名单中。

聚美优品在美上市后， 曾遭遇

包括美国股东权益律师事务所

Milberg LLP

和

Pomerantz LLP

在

内的

7

家律师事务所发起的集体诉

讼， 调查和起诉的焦点是聚美优品

此前关于公司业务、 财务和前景的

声明，是否存在虚假及误导，尤其是

其商业模式转型带来的风险。 这些

起诉的威力有多大？ 近

4

个月时间

里，聚美优品市值缩水接近一半，公

司掌舵人陈欧也公开回应律师事务

所的起诉， 称这些律师事务所起诉

其实是为了背后的利益。

身披各种“光环”的阿里巴巴同样

难以幸免于集体诉讼的蚕食。 就在市

场纷纷报道 “阿里巴巴与国家工商总

局握手言和”之时，

7

家美国律师事务

所以阿里巴巴集团涉嫌“隐瞒受到监

管部门调查”等问题，介入了对阿里

巴巴的集体诉讼。 其中，美国律师事

务 所

Robbins Geller Rudman &

Dowd LLP

以涉嫌违反证券法为由将

阿里巴巴及其部分高管告上纽约联邦

法院。 据这家律师事务所提供的起诉

书，起诉阿里巴巴的理由是，在距该公

司上市仅剩两个月的

2014

年

7

月，阿

里巴巴高管曾与中国国家工商总局会

面，后者对该公司可能存在非法商业行

为表示出顾虑，而阿里巴巴未曾披露这

一事项。 不过，据《华尔街日报》报道，针

对阿里巴巴的集体诉讼胜算不大。

一桩又一桩的诉讼， 显然惊动

了潜伏已久的华尔街做空机构。 美

国投资机构

GeoInvesting

日前表

示， 深圳中正软银科技有限公司是

中国手游未披露的关联实体， 中国

手游涉嫌通过这家公司虚增营收。

做空报告发布的第二天， 中国手游

股价曾大跌

7.83%

。

“股市秃鹫” 突袭

投资者信心受挫

在美国律师事务所调查中概股

企业的背后，所谓的“股市秃鹫”牟

利产业链也露出了端倪。 多家律师

事务所联合诉讼是因为在美国已经

形成一条产业链， 美国有一批律师

事务所专门盯着上市公司， 在第一

时间去当“第一原告”，以获得最大

利益， 这些律师事务所和律师又被

称作“股市秃鹫”。据悉，美国一些律

师事务所的操作手法一般是先以代

表投资者之名发布调查声明， 然后

促使投资者作为原告委托他们调

查、向法院提交诉状。

只要提出的诉讼告赢， 代理律

师事务所就可以“名利双收”。 北京

郝俊波律师事务所主任律师郝俊波

告诉证券时报记者， 美国当地法院

对这方面有相关规定， 一般代理律

师事务所可获得

20%

至

30%

的和

解费。 郝俊波还表示，

1

月

30

日发

出了 《最新阿里巴巴投资者集体诉

讼征集令》， 目前已有

10

多名国内

外损失较大的投资者参与。

在

2010

年至

2012

年的中概股

诚信危机中，超过

30

只中概股惨遭各

种诉讼和做空，其中不少以退市、申请

破产告终。 尽管受牵涉的企业都采取

了积极措施应对各种指控， 多数企业

最终也成功击退做空者， 但从股价表

现来看， 投资者信心还是受到一定冲

击。除了聚美优品市值缩水接近一半，

阿里巴巴股价从去年

11

月中旬的

120

美元跌至目前的

90

美元附近。

Beacon Asset Management LLP

基金经理童红学对证券时报记者表

示，阿里、聚美的情况更复杂一些，最

近阿里和工商总局的冲突，其实从另

一个则面暴露了中国电商经营中深

层次的问题， 即如何处理假货问题。

由于文化和法律方面的区别，美国投

资者对出售假货的问题会看得更加

严重，这会影响投资者对电商行业的

长期信心。

中概股成估值洼地？

有分析人士表示， 中概股企业在

美国遭遇海外集体诉讼或做空， 应该

给国内企业带来更多启示和经验借

鉴，一是要规范运营，避免被抓住“小

辫子”；二是要遵守当地的规则；三是

要与海外的律师事务所、 投资机构等

进行更多的沟通。

中概股企业风波不断，市场表现也

在诸多因素的影响下不尽如人意。 自去

年

11

月中旬以来，

i

美股中概

30

指数

从

1400

点跌至目前的

1190

点左右，累

计跌幅达到

15%

，同期美股标普

500

指

数小幅上涨

1%

。 童红学表示，中概股走

势大多不如前期火爆，主要原因还包括

美国股市从去年

7

月至今一直处于震

荡走势， 加上国内

A

股前期走势良好，

不排除部分国内资金转战

A

股。 此外，

中概股几只龙头股的股价近期均陷入

调整，也部分影响中概股整体走势。

有投资者认为， 许多中概股的股

价前期跌幅较大， 一些企业最终会成

功击退做空， 目前股价似乎成为 “抄

底”的好机会。 以手游公司为例，市场

数据显示， 中国手游目前的市盈率为

16

倍，创业板同行业上市公司的市盈

率普遍高于

50

倍。对此，童红学表示，

市盈率只是投资者评估企业估值的指

标之一。 对于某些处于高速发展阶段

的公司来说， 市盈率并不是最好的评

估指标，美国投资者会更关注市销率。

即便是对于盈利的公司， 市盈率也不

是越低越具有投资价值， 投资者更加

关注的是企业能否持续、稳定盈利。

三星失去印度

智能手机销量桂冠

据海外媒体报道， 三星失去了印度市

场最大智能手机制造商的宝座。

2014

年第

四季度， 三星智能手机在印度的销量首次

被当地廉价品牌

Micromax

超过。

根据市场研究集团

Canalys

的数据，

去年第四季度， 三星智能手机出货量占印

度市场份额为

20%

，

Micromax

的份额则为

22%

。 据

Canalys

统计，售价低于

100

美元

的手机占到去年四季度印度智能手机出货

量的

23%

。

三星和

Micromax

这两家热门手机生

产商一直在激烈争夺印度市场销量冠军之

位。而在中国，三星当前的地位不仅面临着

新上市的苹果大屏幕智能手机挑战， 同时

也面临着小米、 联想集团等中国智能手机

厂商在低端市场发起的冲击。 三星在黄金

时期曾连续

10

个季度在中国智能手机市

场上占据主导地位。 而来自市场研究公司

Strategy Analytics

的报告显示，从

2014

年

第二季度开始，这种趋势已经开始改变。

此外， 三星公司日前公布的财报显

示，受手机销售量下滑影响，公司去年第

四季度净利润从一年前的

7.3

万亿韩元暴

跌至

5.35

万亿韩元（约合

49

亿美元）。

（吴家明）

英国石油公司大幅削减

2015年度预算

英国石油公司（

ＢＰ

）近日宣布，该公司

将把

２０１５

年的年度预算削减至

２００

亿美

元

,

比原计划额度锐减约

２０％

，以应对持续

下跌的国际原油价格。

据媒体报道， 英国石油公司此次主要

是削减勘测支出，延后一些炼油项目。英国

石油表示削减开支主要是为了在国际油价

持续下滑的背景下保存必要的现金， 以维

持股息支付。 削减后的年度预算远低于此

前预计的

２４０

亿美元至

２６０

亿美元， 也低

于

２０１４

年的

２２９

亿美元。

英国石油公司同时宣布， 去年第四季

度， 该公司的利润收入损失

４４

亿美元，销

售额从

２０１３

年同期的

９３７

亿美元锐减至

７４０

亿美元。

英国石油公司首席执行官达德利当天

警告说， 尽管美国的钻井数量正在迅速减

少， 但在今年夏季之前美国的产油量仍将

会持续增加，因此，国际原油价格仍可能维

持在低价位。

为了应对下跌的国际石油价格， 英国

石油公司

１

月

２８

日曾宣布将裁减休斯敦

分公司的员工， 并将在今后几周宣布裁减

更多的员工。 今年

１

月

１６

日，该公司已宣

布在石油产地北海的业务部门裁员

３００

人。近期，英国石油公司也曾宣布已经决定

冻结该公司全球将近

８.４

万名员工的工

资， 并表示这些措施是对当前艰难的市场

环境做出的谨慎回应。

（据新华社电）

中概股企业风波不断，市场表现也

不尽如人意。 自去年11月中旬以来，i美

股中概30指数从 1400点跌至目前的

1190点左右，累计跌幅达到15%。


