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中概股轮番私有化 回归A股寻估值认同

证券时报记者 吴家明

分众传媒即将回归

A

股市场，

这对目前在海外市场苦苦挣扎的众

多中概股公司而言， 无疑有着极为

重要的示范意义。在此背景下，中概

股“回归”的脚步似乎也在加快，更

掀起一股私有化风潮。

“回家” 的诱惑

据海外媒体报道， 在美上市的

迈瑞医疗三位管理层近日向董事会

提交了一份无约束力建议书， 三人

将以

30

美元的价格从其他股东手

中收购公司的所有流通股份， 市场

预计迈瑞医疗将有可能被私有化。

据彭博计算， 此次股权收购计划将

涉及

26

亿美元现金。 受此提振，迈

瑞医疗的股价在

4

日美股交易时段

大涨

10.92%

至

30.47

美元。

迈瑞医疗主要从事临床医疗设

备的研发和制造，公司于

2006

年

9

月在美国上市， 股价曾升至

44.99

美元的历史峰值。不过，迈瑞医疗目

前的市值为

35

亿美元，折合约

223

亿元，而在

A

股市场，鱼跃医疗市

值达到

347

亿元， 估值多出其三分

之一。

的确，估值偏低是类似迈瑞医

疗这样的中概股企业回归的主

因。 恒润投资创始人彼得表示，迈

瑞医疗的公司管理层这么做是出

于估值考虑，既然生物医疗股在

A

股市场可能获得更高估值， 那么

回去显然要比留在美国更好。 有

分析人士也表示， 面对需求和市

场正在迅猛增加的国内医疗器械

市场， 回归有助于这些企业拿到

更多的市场份额。

清科研究中心报告显示， 中概

股估值依旧普遍偏低， 但是很多中

概股业绩却呈现高速增长， 与股价

表现形成鲜明对比。

China Venture

投中集团认为，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，盛大网络、分众传媒等就是很好

的例子。有分析人士表示，随着注册

制脚步的临近， 国内的兼并重组热

潮可能还将继续高涨。 注册制一旦

落地， 资本市场上尤其是壳资源公

司的重组进度将会得到巨大提升，

而这也会带动整个市场的重组速度

得到进一步的提升。

前景“很美”

却很“漫长”

在前几年诚信危机爆发之时，

私有化退市一度成为中概股在华尔

街的关键词。如今，虽然中概股市场

也“沾光”

A

股市场，人气逐渐回升，

但依旧无法与

A

股市场的牛气相

提并论。 就在迈瑞医疗传出私有化

消息之后， 中概太阳能股晶澳又宣

布， 收到董事长兼首席执行官靳保

芳将公司私有化的报价， 每美国存

托股（

ADS

）的价格为

9.69

美元，对

整个公司的估值约

4.891

亿美元。

随着分众传媒借壳宏达新材将亮

相

A

股，市场预期这将拉开中概股回

归的序幕， 另外两只中概股无锡药明

康德和中国脐带血库也在通过类似的

私有化方案为回国上市做准备。 盛大

游戏、 巨人网络这两家早已完成私有

化的公司， 最有希望成为下一个回归

A

股的中概股公司。与此同时，多家中

概股企业已经进入私有化名单， 其中

就包括

7

天连锁酒店、飞鹤国际、完美

世界、世纪佳缘等。 就在去年，在美国

上市才半年多的澜起科技就宣布要私

有化。

无一例外，这些“海外退市概念

股”在国内往往都能实现“美丽转身”

的神话，这也成为

A

股一道另类风景

线。 有投行人士表示，没上市过的公

司拆

VIE

架构后谋求上市，已上市的

公司做私有化后回归

A

股。暴风科技

的故事似乎在印证：“选择比努力更

重要。 ”

不过， 要在美股市场完成私有化

并不简单，根据美国监管层的要求，提

出私有化的股东收购流通股需全部以

现金进行。 由于收购方必须向中小股

东提供基于当期股价的溢价， 才可能

达到回购股权的目的， 这意味着股东

的财务压力将倍增。 如果要回归

A

股

市场，那就要经过更为复杂的程序。此

外， 美国上市时需要支付中介机构大

量的费用，退市时也是一样，这就是为

什么众多退市的中概股公司均需要财

团提供资金，或者向国开行申请贷款。

有市场人士表示， 从目前完成私有化

的中概股公司情况来看， 通常要耗时

近一年甚至更长的时间。

美联储9月加息预期升温 日元贬值来搅局

证券时报记者 吴家明

目前，全球都在关注美联储会

在什么时候加息。 美国劳工部最新

公布的就业数据好于预期，各大投

行和业内人士纷纷为数据“点赞”，

这种趋势或将令美联储在

9

月份加

息一事变得更有可能。

9月加息可能性上升

美国劳工部最新公布的数据显

示，美国非农部门

５

月份新增就业

岗位

２８

万个，创下自去年

12

月以

来最大增幅， 失业率微涨至

５．５％

，

显示美国就业市场基本保持稳定。

随着美国就业市场进一步改善，员

工时薪继续小幅增长，

5

月份美国

私营部门员工的平均时薪较前月增

加

０．０８

美元至

２４．９６

美元。

就业指标是美联储考虑加息时

间点的重要指标之一， 就业市场的

改善使得市场增强了美联储在今年

９

月份启动加息的预期。 路透社认

为，

5

月就业数据表现好于预期，薪

资也加速上升， 表明美国劳动力市

场在经历了之前的短暂性疲软之后

已经开始回暖， 将令美联储在

9

月

份加息一事变得更有可能。

目前， 多数机构预计美联储可

能会在今年

9

月加息。 “债券大王”

格罗斯认为， 美联储在

9

月加息的

可能性仍有

50%

。

5

月就业数据显

然已经给美联储一个积极的信号，

即美国就业市场持续复苏且薪资加

速增长， 接下来就看美联储主席耶

伦如何做出回应。

有“美联储通讯社”之称的《华尔

街日报》 记者

Jon Hilsenrath

表示，美

联储已经走在今年晚些时候加息的道

路之上，不过今年

6

月不太会加息，美

联储想获得经济增长的更多证据。 法

国巴黎银行也表示， 最新的就业数据

使美联储在

9

月加息变得完全有可

能。纽约联储主席、美联储“三号人物”

杜德利也表示， 如果就业市场进一步

改善，美联储仍有可能在今年加息。

日元贬值或挑起

新货币战

美联储加息靴子何时落地？ 尽管

9

月加息的预期升温， 但各方对美联

储加息的担忧也越来越重。 国际货币

基金组织（

IMF

）以少有的直率姿态加

入到了美联储应该何时加息的争论

中。 在最新发布的每年一度的美国经

济报告中，

IMF

敦促美联储应该延迟

到

2016

年再考虑加息，理由是美国经

济仍不够乐观且加息对金融市场造成

的波动值得警惕。

此前

IMF

总裁拉加德表示， 她担

忧美联储加息将会对新兴市场造成负

面的“溢出效应”，导致包括印度、土耳

其等新兴市场重新上演约两年前发生

的市场动荡。素来看空美国乃至全球经

济前景的经济学家麦嘉华更预测，美联

储将不得不启动新一轮的量化宽松政

策。麦嘉华认为美国经济并没有得到很

大改善，市场不应对加息抱太高期望。

此外， 日元汇率近期大幅下挫引

起市场高度关注， 多国货币竞争性贬

值可能制造新一轮动荡。 有市场人士

开始担忧， 美联储该如何应对美元较

其他主要币种大幅升值的影响。

就在上周五， 美元兑日元汇率一

度升至

125.85

水平， 创下近

13

年以

来的新高。 法国兴业银行分析师

Al－

bert Edwards

表示，引发新一轮汇率战

的始作俑者将是日元， 日本央行大规

模的量化宽松可能致使日元持续走

弱，并触发新一轮全球货币战争。有分

析人士担忧， 由于美联储是主要经济

体中有可能在短期内加息的央行，加

之美元指数已创下近

12

年以来的新

高，美联储也会被卷入“竞争性贬值”

的游戏当中。 有“末日博士”之称的鲁

比尼警告， 美元已加入到货币战争当

中， 美国决策者已经展现出对汇率强

势的紧张情绪。

日元狂跌

散户逆势疯狂做多

最近，日元汇率节节败退，许多日本外

汇交易者对日元看涨的热情却依旧高涨。

据海外媒体报道， 日本外汇杠杆投

资者再一次强化了他们一贯的 “反向指

标”作用。 在日元汇率节节败退之际，该

国外汇交易者对日元的看涨热情却创下

2011

年以来新高。 和

5

月中旬的

118.89

的低点相比， 美元兑日元的升值幅度已

经超过

5%

，而在这一段时间内日本杠杆

投资者也在不断加仓做多日元。 截至

5

月底的数据显示， 日本散户押注日元升

值的合约数升至

93038

手，和

4

月

28

日

相比增幅近

50%

。

和散户投资者不同，对冲基金和其他

大型投机者却在近期不断加仓日元空头。

美国商品期货交易委员会（

CFTC

）的数据

显示， 日元净空头升至

62224

手，

4

月

28

日仅有

5493

手。 有分析人士表示，投资者

逆势做多日元的理由是近期日元汇率过

度下跌， 一旦美元兑日元汇率进一步走

高，他们很有可能被迫逐渐止损出局。

美银美林的技术分析师表示，维持看

涨美元兑日元汇率的观点不变，预计美元

兑日元汇率在突破

124.69

和

125.00

后，

将进一步上行至

128.45

水平。

一直以来，日本散户投资者都以“疯

狂”和“大胆”著称。 就在去年，日本市场出

现一位代号为

CIS

的超级散户。对他而言，

一笔交易就豪掷过亿美元不是什么难事，

2013

年这位代号

CIS

的超级散户的交易

额高达

1.7

万亿日元。 （吴家明）

希腊拟于月底

“打包”还债

据海外媒体报道， 希腊债务危机正进

入最重要阶段， 该国政府对国际货币基金

组织（

IMF

）一笔

3

亿欧元贷款在

5

日已经

到期。 正当全球市场关注希腊是否会陷入

债务违约之际， 希腊政府突然宣布将这笔

贷款和其他贷款“打包”到月底偿还。

希腊本月对

IMF

将有

4

笔总计约

16

亿欧元的债务到期，根据希腊政府的决定，

最先到期的贷款将和

6

月其余

3

笔贷款一

起延至

6

月

30

日偿还，这也是希腊陷入债

务危机

5

年来首次延期偿还到期贷款。

今年

２

月， 希腊和欧元集团达成了将

原有救助协议延长

４

个月至今年

６

月底的

协议。根据这份新协议，希腊应向债权人提

出一份改革措施清单， 该清单获得债权人

同意后，希腊就可以获得剩余的

７２

亿欧元

救助贷款。但过去几个月来，双方未能就改

革措施的内容达成协议。 希腊总理齐普拉

斯表示， 希腊寻求与债权人达成一项解决

债务危机的综合性协议， 而且目前双方达

成协议的可能性超过以往任何时候。不过，

希腊不能接受债权人提出的“荒唐的”、“不

理智的”援助计划。

尽管希腊政府想用 “打包”还债逃避

迫在眉睫的违约，但危机下民众疯狂挤兑，

希腊银行系统全面崩溃或已只是时间问

题。市场数据显示，希腊银行业

5

天内流失

了

2.5%

的存款。。一些经济学家表示，在最

坏的情况下， 希腊银行的抵押品资产即将

耗尽，推动希腊银行业走向全面破产。按目

前的状况计算， 希腊银行需要欧洲央行紧

急流动性援助计划提供约

800

亿欧元的资

金才能渡过难关。 （吴家明）

投中集团认为， 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。
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