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下好资本市场对外开放这盘大棋

证券时报记者 程丹

沪港通之后

，

内地和香港的互联

互通再次迎来里程碑式的事件

，

两地

基金互认将于

7

月

1

日正式实施

。

作

为资本市场对外开放这盘大棋的重

要一步

，

这无疑将加快资本市场国际

化进程

，

为两地市场引入活水

，

推动

我国证券基金行业由

“

被动式开放

”

向

“

渐进自主

、

互利共赢

”

的自主式开

放转变

。

经过二十多年的发展

，

中国资

本市场在制度安排

、

交易规则

、

监

管方式

、

创新发展等方面与国际市

场逐步接轨

。

从境外融资的初步探

索

，

到合格境外机构投资者

（

QFII

）

和合格境内机构投资者

（

QDII

）

制

度的建立

，

从沪港通试点的起航

，

到原油期货市场的建设

，

资本市场

对外开放一系列的举措 在 提 升

A

股市场国际化程度和国际竞争力

的同时

，

也推动了人民币国际化和

资本项目可兑换的进程

。

然而

，

同

发达市场相比

，

我国的资本市场依

然相对封闭

，

要进一步提高资金流

动以及规则制度的适用性

，

就必须

多路径修渠引水

，

以对外开放促改

革

，

让

A

股市场更充分地参与到国

际竞争中

，

使其更有利地服务于中

国经济结构转型

。

此次内地与香港两地基金互认

，

在长达三年的准备后将初始投资额

度设定为资金进出各

3000

亿元人民

币

，

这一渐进式的推进方式合理控制

了开放节奏

，

进一步拓宽了两地的基

金销售渠道

，

内地的投资者可以分享

海外市场的增长

，

香港投资者可透过

基金直接参与

A

股市场以及银行债

券市场

，

有助于丰富两地基金产品的

种类

，

实现金融产品和投资服务跨境

销售

。

更为重要的是

，

基金互认将改

变目前

A

股的主流投资方法

，

让境

内基金管理机构有机会学习国际

先进投资管理经验

，

促进基金业竞

争和跨境财富管理业务发展

，

推动

境内基金管理机构的规范化与国

际化

，

同时吸引境外资金投资境内

资本市场

，

香港本地注册基金的客

户基础将会扩大至内地

，

而内地基

金可透过互认安排开放给国际投

资者

。

纵观资本市场对外开放进程

，

近两

年来国内资本市场与海外市场对接加

快

，

金融工具与市场制度的建设提速

，

A

股市场与香港市场频频

“

联姻

”，

深港

通呼之欲出

，

让市场憧憬着

，

其能与沪

港通

、

QFII

和

RQFII

一道进一步扩大海

外资金流入

A

股的通道

，

为

A

股带来

增量资金

。

此外

，

下月初

MSCI

新兴市

场指数将公布是否接纳

A

股

，

投资者

屏气期待

，

此前证监会清障了

“

名义持

有人

”

悬疑

，

提升了

A

股纳入

MSCI

的

筹码

。

在逐步国际化的道路上

，

A

股市

场在下着一盘大棋

，

随着进一步的对

外开放

，

后续资本市场制度红利值得

期待

。

天壤之别的中概股与A股新股首日秀

证券时报记者 吴家明

被称为“神创板”的创业板表现

抢眼，准备上市的企业是“回家”还是

继续赴美上市？

就在一片争论声中，一家互联网

企业“低调”地赴美上市：带着“阿里

巴巴”与“互联网

+

”等光环的数字服

务和电子商务服务商宝尊电商，近日

成功登陆美股市场。 与

A

股新秀上市

的“首日秀”相比，宝尊电商的表现却

显得“低调而理性”。

4%与44%

� � � �今年

4

月

17

日， 宝尊电商向美

国证券交易委员会申请赴美上市。 到

了上市前一刻，宝尊电商才确定首次

公开发行价定为每股美国存托凭证

（

ADS

）

10

美元，共发行

1100

万股，融

资金额将达到

1.1

亿美元。

公司资料显示， 宝尊电商成立

于

２００７

年初，总部位于上海，主要

为各国品牌方和零售商在中国电商

市场提供服务。 就这样静静地，宝尊

电商于上周四在美国纳斯达克交易

所挂牌交易。 一直关注中概股的“炒

美族” 王小姐对记者表示，“或许是

前期市场报道得太少， 自己都还没

反应过来。 ”

10.25

美元， 宝尊电商的开盘价

定格于此， 早盘更一度跌破发行价，

随后企稳上扬， 最终报收于

10.44

美

元，较发行价

10

美元上涨了

4.4%

。也

许一些投资者对宝尊电商还不太了

解，但其背后的股东却非常“大牌”。

阿里巴巴集团作为宝尊电商的最大

外部股东， 在

IPO

前持股

２３．５％

，

IPO

后持股

１８．２％

。与此同时，软银集团也

持股

13.5%

。

在

A

股市场， 投资者极其痴迷

打新股， 今年来新股在第一个交易

日都会暴涨

44%

，之后还“根本停不

下来”。 摩根士丹利统计数据显示，

自

2014

年以来，

A

股新股前

5

个交

易日的平均收益达到

115%

， 前

10

个交易日的平均收益达到

177%

。有

“炒美族”调侃，有着阿里巴巴和软

银的光环， 还是现在最火的 “互联

网

+

”概念，上市首日的涨幅却只有

A

股新股的零头， 要是宝尊电商在

A

股上市，肯定会引起市场的热议，

说不定就是下一个暴风科技！

回家与出走

与

A

股新秀上市的“首日秀”相

比，宝尊电商的表现的确显得“低调

而理性”。 其实，今年以来中国企业

赴美上市的浪潮也显得很 “低调”，

步伐急速放缓， 此前仅有窝窝团等

为数不多的企业准备或成功登陆美

股市场。 而在

2014

年，共有

15

家中

国企业登陆美股市场， 行业分布集

中于电商平台、 职业教育、 医疗健

康、社交网络、旅游服务、电子游戏

等领域 ， 募资额也达到创纪录的

304.52

亿美元。 其中，阿里巴巴一家

独占其中的

82%

。

与此形成鲜明对比的是， 摩根

士丹利统计数据显示， 自

2014

年

以来，在

A

股新上市的公司已超过

225

家，这创造了数量惊人的财富。

通过上市这几百家公司募集的资

金超过

7540

亿元。 最近，暴风科技

上市后股价暴涨的神话，正刺激着

大洋彼岸的美国上市中概股。 近期

众多中概股企业想要回归

A

股市

场的消息更是不绝于耳：

6

月份分

众传媒有望借壳宏达新材登陆

A

股 ；完美世界、久邦数码、盛大游

戏、 学大教育都相继提议私有化；

此外，聚美优品首席执行官陈欧近

日对媒体表示，公司对于回归

A

股

将积极研究。

有分析人士表示， 尽管目前仍有许

多中国公司准备赴美上市， 但这并不能

掩盖大多数中概股价格被低估的事实，

A

股对科技股的估值远远超过美国。 除

了价值被低估外，公司发展战略、架构的

调整与重构也是中概股选择私有化的重

要原因之一。 与此同时， 注册制的脚步

日益临近，也成为中概股企业回归

A

股

市场的助推器。 此外， 新三板或许可以

成为拆除

VIE

企业回归国内资本市场

的首选。

“回家”还是“出走”？ 的确成为准

备上市的中国企业所面临的问题。 不

过， 中概股市场行情回暖也是不争的

事实。 上周五， 美股主要指数小幅收

跌，但中概股逆市上扬，当中以酷

6

网

表现最“抢眼”，急升

62.5%

至

1.56

美

元。 携程网、优酷土豆及当当网的涨幅

均超过

10%

。 一直激烈火拼的在线旅

游网站携程和艺龙选择化敌为友，携

程耗资

4

亿美元从艺龙原控股的股东

Expedia

手里收购了艺龙

37.6%

的股

权，成为后者单一的大股东。

证监会开展期货市场

对经济影响专项研究

证券时报记者 程丹

近日，全国人大财经委、证监会组

织开展期货市场对经济影响专项研

究，证监会新闻发言人邓舸指出，这将

为我国《期货法》的制定、期货市场创

新发展和监管提供重要参考。

邓舸表示， 经过

20

多年的发展，

我国期货市场功能逐步发挥， 在服务

实体经济方面起到了积极的作用。 为

了深入了解广大企业、 社会公众和市

场参与者对我国期货市场功能的认识

和判断， 评估总结期货市场在经济运

行、产业发展、企业经营中起到的作用

和存在的不足，全国人大财经委、中国

证监会共同开展 “中国期货市场对经济

的影响” 专项调查。 调查结果将作为全

面、客观、科学评估总结我国期货市场对

经济影响的重要素材，为我国《期货法》

的制定、 期货市场创新发展和监管提供

重要参考。

此次调查通过文献整理、问卷调查、

访谈、论文征集等多种形式进行。其中问

卷调查目标群体分为农业、金属行业、能

源化工行业、金融机构、一般法人、个人

投资者等六类。参与调查企业和个人，可

根据所处行业及自身情况选择合适的子

问卷， 通过中国期货市场监控中心投资

者调查平台官方网站（

www.cfmmc.com

）

作答，相关信息将严格保密。

香港证监会提醒投资者

警惕股权高度集中个股

证券时报记者 吕锦明

针对近期港股市场上出现的多只

个股股价异动情况， 香港证监会行政

总裁欧达礼日前再次提醒投资者，对

于股价偏离基本因素或者股权高度集

中的股份应予以警惕， 他同时强调香

港证监会将持续密切监察市况， 如有

怀疑将会开展调查行动。

近期， 港股市场上包括汉能薄

膜发电及相关 “高银系”、 润东汽

车、恩达集团等多只个股先后出现

股价异常波动。 其中，在上周三，汉

能薄膜发电在港股开市半小时内大

幅下跌高达

46.95%

，公司随即申请

临时停牌， 并公告将刊发有内幕消

息的公告；次日，与汉能薄膜发电有

关联的“高银系”两只个股———高银

地产、高银金融的股价也出现大幅

下挫。 在随后几日里，有关汉能薄

膜发电及集团主席李河君的负面

传闻不断涌现，公司方面则多次通

过各种渠道予以回应。 值得关注的

是，关于有媒体称汉能因操控股价

而遭到香港证监会调查令公司股

价大跌的传闻报道，公司一直未予

以正面回应。

另外， 近期高调宣布引入内地大

型地产商绿地控股集团成为控股股东

的润东汽车，于本月

18

日复牌当日股

价也曾出现大幅波动。 香港媒体报道

称，香港证监会已立即跟进调查，并致信

相关券商要求查阅在过去两个月里有关

润东汽车的交易情况。

在此之前， 香港证监会就曾提醒投

资者，近期股价大幅波动的恩达集团，因

其股权高度集中，应予以警惕。香港证监

会公布，截至

5

月

7

日，有

6

名股东合共

持有恩达集团

5024.8

万股或

20.94%

股

份， 加上公司一名主要股东持有的

1.8

亿股或

75%

股权， 共占其发行股份总额

之

95.94%

，也就是说，其他投资者仅持

有

975.2

万股或

4.06%

。香港证监会因此

提醒投资者：“鉴于股权高度集中于数目

不多之股东，即使少量股份成交，该公司

之股份价格亦可能大幅波动， 股东及有

意投资者于买卖该公司股份时务请审慎

行事。 ”

对于上述情况， 香港证监会行政总

裁欧达礼日前予以回应称， 香港证监会

不会就个别股份相关个案作出评论，他

认同个别股份的股价及成交方面出现了

大幅波动的情况， 但强调股价波动大并

不一定代表市场上有不当操纵行为。 欧

达礼同时强调，如果市场要健康发展，监

管机构就不能有太多干预， 但香港证监

会将持续密切监察市况， 如有怀疑就会

采取行动进行调查。 欧达礼同时呼吁投

资者要保持警觉， 发现股价有不寻常地

快速上升并远离基本面因素， 或者股份

过度集中于极少数投资者手上时， 都应

有所警惕。


