
中概股私有化

要约规模创新高

彭博24日公布的最新统计数据显示，今年以

来在美上市中概股总计收到的私有化要约规模升

至230亿美元， 超过了过去12年中任何一年的规

模，创历史新高。

受部分A股新股上市后的良好表现影响，越来

越多中概股企业开始加入私有化并回归A股的大

军。 彭博数据显示，今年第二季度迄今为止，已有

19家中概股公司收到私有化要约，仅6月以来就已

经有10家中概股公司宣布收到私有化要约。 其中

不但包括世纪互联、人人网、世纪佳缘、奇虎360等

美国上市的中国互联网公司， 还包括药明康德、中

国脐带血库、晶澳太阳能等生物医药和光伏企业。

彭博分析认为， 中概股纷纷私有化的原因之

一在于相对美国市场，A股市场对同业公司给予

的估值高出许多。 目前在美上市中概公司的平均

市盈率仅为17倍。（杨博）
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生物科技领涨纳指 估值泡沫尚不足惧

□

本报记者 杨博

纳斯达克综合指数时隔十五年再次刷新

历史高点。 截至22日收盘， 纳指收于5153.97

点， 打破2000年3月10日创下的5132.52点的

此前历史最高纪录。今年以来纳指表现显著好

于美股其他主要股指，生物科技板块表现尤为

突出，成为市场上涨领军板块。 尽管有投资者

担心纳指重蹈2000年时创新高后暴跌的覆

辙，但目前来看纳斯达克整体估值水平显著低

于2000年，市场对泡沫的担忧尚不足为惧。

生物科技板块崛起

从2009年3月底开始，美股市场开启了新

一轮大牛市。 纳斯达克综合指数从1330点起

步，在过去六年多的时间里上涨了近三倍。今

年以来纳指更是显著跑赢其他标杆估值，年

内累计上涨8.8%，相比之下标普500指数上涨

3%，道指上涨1.7%。 更具代表性的纳斯达克

100指数年内上涨7.3%，同样创历史新高，该

指数覆盖在纳斯达克挂牌交易的100家最大

且交易最活跃的非金融类股票。

相比于十五年前，目前纳斯达克综指的

组成更加多元化。在2000年的互联网泡沫高

峰期， 科技板块在该指数中的权重高达

65%，目前已下降至43%；电信企业彼时的

占比为12%，目前仅不到1%。 目前纳斯达克

综指成分股数量已从1999年的4715只减少

到2592只。

尽管权重有所下降，但纳指本轮上涨仍主

要受到科技股的带动。 分析人士认为，除了美

国经济复苏和美联储史无前例的量化宽松政

策外， 以科技板块为代表的纳指实现强劲上

涨，动力还在于新兴科技的崛起。包括苹果、谷

歌等在内的一大批有创新能力的公司开辟了

巨大的软硬件消费市场，并为投资者带来丰厚

回报，市场对科技股的热情被重新点燃。

值得注意的是，本轮美股牛市中，生物科

技板块成为迅速崛起的一大亮点。 早在2012

年年中， 纳斯达克生物科技指数就已突破

2000年的高点。 今年以来该指数累计上涨

26%， 当前点位较2000年高点已经高出两倍

有余。 目前该指数市值高达1万亿美元，静态

市盈率89.75倍，2015年预期市盈率54倍。 另

据彭博主要分类， 今年以来纳斯达克综合指

数细分行业中表现最好的是医疗保健， 年内

累计涨幅高达19.81%。

社交媒体板块也是本轮美国科技板块走

强的重要动力之一。 今年以来Solactive社交

媒体指数累计上涨15%。 社交网络巨头脸谱

（Facebook）2012年5月上市，当前股价较发

行价上涨123%，市值2375亿美元，已跻身纳

指前十大权重股之列。

估值仍低于前期高位

纳指上一轮大幅上涨是在2000年科网泡

沫前夕， 从1998年下半年开始， 该指数从

1700点左右飙升，到2000年3月创下5132.52

点的历史高点，不到两年内上涨了200%。 但

随后纳指开始跳水式的暴跌， 一年内下跌

60%，到2002年10月已降至1108.49点。

眼下纳指再次突破历史高点，投资者对

市场可能重演15年前“泡沫” 破灭的悲剧

感到担忧。 但从估值水平看，当前纳指整体

估值仍显著低于前期历史高点。 彭博统计

显示， 目前纳斯达克综指的市盈率约为31

倍，仅略高于过去二十年的平均水平，2015

年预期市盈率为21.86倍。相比之下，1999年

底时纳指的预期市盈率曾高达152倍。 纳斯

达克100指数估值水平也远低于2000年，该

指数当前静态市盈率为23倍，2015年预期

市盈率为19.65倍，而在2000年时的市盈率

曾接近50倍。

不过近期市场上仍出现一些危险信号，

值得投资者保持警惕。 在2000年以前的科网

泡沫高峰期，硅谷一度陷入疯狂，不但上市公

司估值飙升，而且巨额收购交易频现。 如今这

些情况又有重现之势。 去年2月，脸谱宣布以

190亿美元巨资收购移动通信软件开发商

WhatsApp，震惊整个科技业。 另据华尔街日

报报道，截至2015年1月，美国估值超过100亿

美元的私营科技公司已达到7家， 其中包括

Uber、Airbnb等明星初创公司， 这些公司估

值都在过去一年内至少翻了一番。

资金流入带动乐观情绪

日本股市创近十五年新高

□

本报记者 张枕河

受希腊债务谈判出现转机以及日元汇率走

软等利好因素影响，日本股市23日高开高走，日

经225指数收涨1.87%至20809.42点，时隔十五

年零两个月收复20800点大关。 据机构统计，日

本股票基金近期出现大幅资金净流入， 显示出

投资者乐观情绪大幅升温。 在美元升值成为大

概率事件、欧美股市波动性可能加大的背景下，

可能会有更多资金涌入日本股市。

获得资金青睐

23日， 东京外汇市场美元对日元汇率升至

123.7，出口板块买盘活跃。 受多重利好因素影

响，日本股市大幅高开。 此外，希腊债务谈判出

现转机缓解了市场压力。当日，日股各板块全线

走高，其中空运和金属制品等股票涨幅靠前。

分析人士指出，资金近期开始持续流入日

本股市。美银美林全球研究部最新发布的周度

报告显示，截至6月17日的一周，其监测的全球

股票基金净流入资金高达108亿美元， 为三个

月来净流入规模最大的一周。 其中，日本股票

基金净流入高达35亿美元；而表现回升、资金

净流入额创下四周高位的欧洲股票基金实际

也仅净流入18亿美元，相当于日本股基资金净

流入额的一半。

市场分析师指出，一方面，美联储今年9月

开始加息的可能性越来越大，美元走强、美股

波动性加剧的概率也加大；另一方面，尽管希

腊局势出现转机，但欧元区重债国整体经济前

景不佳的趋势仍未改变，部分机构投资者也对

欧股持观望态度。 在此背景下，可能会有更多

资金选择相对安全的日股避险。

此外，新兴市场的表现不令投资者满意，

也成为资金转向包括日本股市在内的发达市

场的重要原因。 美银美林报告显示，新兴市场

股基在截至6月17日当周净流出21亿美元，其

中中国股基净流出16亿美元， 过去两周净流

出中国股基的资金， 已相当于此前三周内流

入的资金。 此外，今年表现也较好的韩国以及

印度股基当周分别净流出5.31亿美元及2.52

亿美元。

经济基本面改善

分析人士还指出，日本经济基本面出现改

善也成为该国股市的重要利好因素之一。

日本内阁府近日发布的该国第一季度国

内生产总值（GDP）修正值，将环比增长率从

此前的0.6%上调至1%， 按年率计算则增长

3.9%。具体数据显示，今年第一季度，日本企业

资本支出环比大幅增长了2.7%，较初步统计报

告中的增长0.4%有大幅提高。根据日本财务省

的最新数据，今年第一季度，日本非金融部门

企业对厂房建设及引进新机器等方面的资本

支出额环比提高7.3%至13.13万亿日元， 实现

连续八个季度同比增长。这一数字一定程度上

对内阁府上调资本支出增幅产生影响。

凯投宏观在最新研报中表示，相对强劲的

一季度GDP增速使日本央行以及市场都对日

本经济较为乐观。如果日本经济在今年剩余时

间内增速放缓，该国央行可能会推出更多宽松

措施，最快将于10月份公布。 彭博分析师则强

调，出口能否改善可能是决定日本经济能否延

续向好趋势的最重要因素。

斥资7.5亿港元

恒大联手腾讯买壳马斯葛

□

本报记者 李香才

在港交所上市的马斯葛集团（00136.

HK）6月23日发布公告称， 公司6月15日与腾

讯控股（00700.HK）、恒大地产（03333.HK）

订立股份认购协议。 根据协议，腾讯控股与恒

大地产以7.5亿港元认购马斯葛集团的新股，占

认购完成后的后者已发行股本75%，成为马斯

葛集团的两大股东。

尚未公布认购细节

根据马斯葛集团在港交所发布的公告，6

月9日，根据马斯葛集团、腾讯控股、恒大地产

三方就认购马斯葛集团新股份订立谅解备忘

录。 根据谅解备忘录及进一步磋商，6月15日，

马斯葛集团、恒大地产与腾讯控股全资子公司

Mount� Yandang� Investment� Limited订立

确定认购协议。

根据认购协议，恒大地产与腾讯控股将认

购马斯葛集团股份，二者将合计持有马斯葛集

团完成新股发行后已发行股本的75%。 认购事

项最高所得款项净额预计约为7.507亿港元。

马斯葛集团称，认购协议一旦完成，将导

致公司控制权发生变化。马斯葛集团董事会认

为，就此需要额外时间。认购公布将尽快刊发。

马斯葛集团已于6月9日起停牌，公司股票将继

续停牌，以待刊发认购公布。

巨头入股引发猜想

业内人士表示，腾讯控股与恒大地产入主马

斯葛集团获得“壳资源” ，具体合作内容虽尚未

披露，但已引发各方猜测。 腾讯强大的移动互联

网、云计算、大数据，与恒大覆盖面广阔的地产、

快消、健康、体育、文化等产业，哪些未来有可能

在该上市平台深度融合、共同发展，值得期待。

根据公开资料，马斯葛集团主要在中国台湾

从事太阳能电池用多晶硅业务，其他业务包括投

资及买卖证券、提供融资，以及制造和销售照相

产品配件等。 不过，其太阳能级多晶硅未开始商

业生产。 业内人士指出，两大超级巨头作为马斯

葛的两大股东， 不排除未来会结成发展共同体，

优势互补，以协同效应联手做大做强新产业。

业内人士还认为，此次两大巨头的合作具

有合作覆盖空间大、影响人数多、起点高、力度

大四大特点。腾讯是全球市值最大的互联网公

司之一，市值近1.5万亿元；恒大是全球总资产

最大的房企之一，总资产近5000亿元，此次是

中国企业超强实力联合的最佳范本。 数据显

示， 腾讯旗下拳头产品微信月活跃账户5.49

亿，用户覆盖200多个国家；另一拳头产品QQ

月活跃账户8.31亿；QQ空间是中国最大的社

交网络，月活跃账户6.67亿。

欧元区综合PMI

创四年新高

数据编制机构Markit23日公布的最新数据

显示，欧元区6月综合采购经理人指数(PMI)初值

升至54.1，创下2011年5月以来最高，且高于市场

预期的53.5和5月终值53.6，该指数已经连续两年

站在荣枯分水岭50上方。

马基特首席经济学家威廉姆森表示：“企业

活动、需求和就业增长出现明显回升，表明欧元区

经济稳定复苏， 预计欧元区第二季度经济有望增

长0.4%。 在希腊与债权人之间的僵局冲击全球金

融市场之际，该数据可能让欧洲央行感到振奋。 ”

分项数据显示， 欧元区6月服务业PMI初值跃

升至54.4，高于预期值53.6，5月终值为53.8。欧元区6

月制造业PMI初值升至52.5，为逾一年最高水平，分

析师此前预期会持平于5月终值52.2。（张枕河）

希腊或将被迫接受

彻底改革方案

花旗分析师23日指出，在22日的欧元区领导

人峰会之后， 希腊受援谈判的下一步主动权已经

不在希腊这一边。 国际债权人在谈判中已经占得

先机， 并将借此机会强迫希腊接受此前其一直不

愿落实的一系列彻底改革措施。

花旗还指出，对于欧元区其它国家而言，希腊

债务危机所可能导致的最坏结局已经远没有此前

可怕， 虽然希腊退出欧元区仍不是各界所乐见的

情况，但相比2011-2012年时，欧元区对此的抵抗

力已增强了许多。 欧元区在当前谈判中仍会采取

更加强硬的姿态，迫使希腊做出足够的让步，去按

前者的意见落实改革。花旗表示，这无疑意味着希

腊在当前的谈判中可能落于下风， 最终接受欧元

区的苛刻条件来把受援期限延长半年。 而如果能

够争取到受援延长半年， 那么对于希腊而言就已

经是胜利。（张枕河）

大摩下调

部分中资金属股目标价

摩根士丹利23日发布报告称，今年以来厄尔尼

诺现象已引起中国内地不少地方出现大雨， 令5月

及6月建筑需求疲弱，钢价因而回落。 由于6月至8月

通常是中国的季节性雨季，预计较差的天气将会持

续。 不过由于厄尔尼诺可能令部分地区出现炎夏，

刺激冷气设备需求，因此预计对铜影响正面。

摩根士丹利同时调整对部分中资金属股的目

标价预期，将鞍钢(00347.HK)目标价由6.8港元下调

至6.5港元，维持“增持”评级；将马钢(00323.HK)目

标价由2.6港元下调至2.3港元，维持“与大市同步”

评级；将江西铜业(00358.HK)目标价由14.8港元下

调至13.2港元，重申“与大市同步”评级。

摩根士丹利还将对镍价2015年至2017年的

预测值分别下调9%、7%及10%，将2015年中国热

轧钢卷(HRC)每吨价格预期下调6%，至440美元，

维持对2015-2017年金价预期， 分别为每盎司

1189、1165及1150美元。（杨博）
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