
■ 海外聚焦

“阅后即焚” 遭遇上市即抛

□本报记者 王亚宏

“阅后即焚”（snapchat） 是一

家照片和视频分享的社交网站，通过

设置时间，能让分享的照片几秒或者

几分钟后即被删除。 正是凭借这一

“绝招” ， 这家成立不到六年的公司

上个月在纽交所正式上市，被称为自

从阿里巴巴上市以来科技领域最重

要的一次IPO。

不过人们的欢呼声并没有持续

多久，因为从该公司股价一个多月的

市场表现看，巅峰过早地出现在上市

的第一天。 这也就意味着 “上市即

抛” 看上去才像是投资“阅后即焚”

最正确的方式。

股价高开低走

不少机构投资者从年初就开始

期望“阅后即焚” 的上市首秀能激活

昏昏欲睡的美国科技IPO市场， 为市

场带来一场“青春风暴” 。 而从上市

第一天的表现看，“阅后即焚” 的确

不负众望。 3月2日上市首日，“阅后

即焚” 开盘报24美元，高于17美元的

IPO发行价， 盘中一度升至26.05美

元，当日收于24.48美元。 按收盘价计

算市值达到340亿美元， 是社交媒体

对手推特的2.5倍。

“阅后即焚” 首日股价飙升

44%，为当天美国股市交投最活跃的

股票。 这一表现甚至比谷歌和奈飞这

些巨头的上市首日表现更好，这两家

公司IPO第一天的涨幅分别为31%和

12%。

然而让人始料不及的是，“阅后

即焚” 接下来的日子却是股价高开低

走。如果将时间拉长至1个月，你会发

现“阅后即焚” 的青春风暴更像是早

熟， 因为等到4月2日上市满月的时

候， 该公司股价已经跌至21美元，比

开盘价跌了12%，和之前创下的29.44

美元的高点更是跌了将近30%。 这也

就意味着不少在“阅后即焚” 刚上市

时买入股票的投资者已经被套牢，挣

到钱的是那些 “上市即抛” 的投资

者，就像在“阅后即焚” 上那些把视

频或图片看十秒就销毁的用户。

之所以会出现这种现象，是因为

不少机构在短期迅速锁定利润后落

袋为安，毕竟该公司发行的是无投票

权的股票。 这是美国首次发行不附带

投票权的股票，此举为共同创始人确

保了控制权，但三重股权结构的股票

却不利于不同类型的股票持有人之

间建立长期合作关系。

“阅后即焚” 一个多月来的表

现， 无疑给美国科技IPO市场泼了一

瓢凉水。

定位“照相公司”

虽然整个华尔街都将 “阅后即

焚”归类为像脸书和推特一类的社交

网站， 且投资者之所以会看好它，也

是因为这家公司有高达1.5亿人的日

活跃用户数。 不过“阅后即焚” 却坚

定地自称是一家“照相公司” 。

“照相公司” 的说法是因为“阅

后即焚” 的产品都是围绕摄像头展开

的，该公司通过选择摄像头作为其体

验中心， 开创了一种新的社交方式。

它致力于尽可能简化拍摄图片和视

频，并将其作为进行沟通的唯一传播

载体。

让发送的信息在几秒钟后消失看

上去像是个噱头， 但也让用户更加珍

视看到的一切。 在一个充满碎片化信

息干扰的世界里， 即使是短暂的专注

也显得难能可贵。 它提供了比多数社

交应用更亲密也更有趣的用户体验，

让人觉得自己不像是在使用手机，而

更像是在进行现实生活中的谈话。

这种开创性的模式让 “阅后即

焚” 得到一些投资者的追捧，但同时

也有人质疑，一家仍然没有利润且处

于竞争激烈的社交媒体行业的公司，

是否配得上如此高的估值。 毕竟，单

从财务数据看，“阅后即焚” 距离盈

利还有不短的距离。

该公司面临的挑战是如何找到

迅速扩大广告业务的途径，以支持其

高估值并实现10亿美元的收入目标。

去年这家公司实现收入4.045亿美

元，虽然较前一年增长近6倍，但距离

10亿美元还有相当差距。

此外，去年该公司由于在数据存

储和营销及研发等方面的重金投入，

公司净亏损5.15亿美元， 较2015年

3.73亿美元的净亏损有所增加。 面对

这样的亏损数额，无论这家公司是社

交媒体还是照相公司其实并不重要，

重要的是如何成为赚钱的公司。

能否征服更多用户

在盈利前景并不明朗的情况下

“阅后即焚” 仍获得追捧，是因为投

资者在为未来下注： 赌这家公司的

未来，即赌“阅后即焚” 年轻用户的

未来。

虽然美国总统特朗普的 “推特

治国” 让人们看起来觉得很新潮，但

其实不少美国的年轻人是不用推特

的，他们钟爱的是“阅后即焚” 。在该

网站超过1.5亿的活跃用户中， 大部

分为业内竞相争夺的18到34岁人

群。 只要能抓住这个市场，“阅后即

焚” 就有发展空间。 不过也正是由于

用户年轻化特色太过鲜明，使得一部

分稍微上些年纪的人都被排除在外，

这种“画地为牢” 的形式也阻碍了其

商业前景。

刚下台几个月的奥巴马被称为

最具科技意识的美国总统，但就连他

也对“阅后即焚” 并不了解。 去年当

他得知“阅后即焚” 很受年轻人的欢

迎，但又不清楚是怎么回事，于是求

教于15岁的小女儿萨莎，这才知道了

如何在画面上加表情符号等，而女儿

教他的过程也被萨沙通过 “阅后即

焚”录了下来，传给了她的朋友，并且

还加上一句评论：这是我爸给我们讲

述社交媒体的意义，还附上一张显得

非常不耐烦的自拍照。

像奥巴马这把年纪的用户也被

拉进“阅后即焚” ，无疑有利于该公

司扩大影响。 且从数据上看对这家公

司有利，因为目前其所有新用户中超

过一半的人在25岁以上。

如果这种趋势延续下去，那么在

首月被套牢的投资者还有机会翻身，

毕竟一个月的时间对于投资来说远

不算长。 可以比照的是，当年社交媒

体中的老大脸书上市首日表现平平，

随后一年多股价也一直远低于发行

价。 不过后来却凭借用户粘合度、收

入和利润率增长，在度过低迷之后股

价涨了三倍。

“阅后即焚” 能成为照相版的脸

书吗？所有人都拭目以待。不过，至少

脸书已经感受到威胁，并在这个月推

出了新的相机功能，让用户创建的视

频和照片也能在24小时内消失———

这是脸书版的“阅后即焚” 。

创造世界经济新未来

□刘丽娜

2017

年在人们对“黑天鹅”的感叹中拉开

帷幕，然而，这一年超过四分之一的时间过去

了，新的“黑天鹅”尚未出现，一些旧的“黑天

鹅”却在悄悄变“白”。

对于经济， 美国总统特朗普日前一改竞

选时的承诺，开始向理性回归。关于上任前放

出狠话，如要给中国戴上“汇率操纵国”帽子

这件事， 特朗普的态度已经发生

180

度大转

弯。他在接受《华尔街日报》采访时表示，在本

周即将出炉的汇率政策报告中，“汇率操纵

国”中将不会有中国的名字。

此外， 这位善于吸引眼球的总统同时

转变了自己在经济领域的另外一些立场，

包括曾经认为美元不够强势， 现在认为美

元过强。 “我认为我们的美元太强势，有部

分原因在我，因为人们对我有信心。 不过，

这最终会带来伤害。 ”他曾经表示要把美联

储主席耶伦撤换掉， 如今也表示可能会让

耶伦连任。

特朗普的一连串讲话令全球金融市场产

生不小波动。 人们从这位世界头号经济强国

领导人的言辞中希望发掘出有关世界经济未

来的蛛丝马迹。

对于那些有重要国际影响力的国家，或

者用经济语言说那些具有 “系统重要性”的

经济体，其领导人的一言一行都可能在全球

市场掀起波澜。 美国无疑举足轻重。 另外一

些大国及国际组织也都有影响经济未来的

能量。

国际货币基金组织总裁克里斯蒂娜·拉

加德、世界银行行长金墉、世界贸易组织总干

事罗伯托·阿泽维多、经济合作与发展组织秘

书长安赫尔·古里亚和国际劳工组织总干事

盖伊·赖德

10

日发表一份联合声明，反对贸易

保护主义，支持自由贸易。

报告称， 自由贸易使得

10

多亿人摆脱贫

困，其中

8

亿多人生活在中国。 对发达国家来

说， 过去

30

年来自由贸易的增长使低收入家

庭的生活成本降低了

2/3

。 贸易开放程度每增

加一个百分点， 将带动劳动生产率上升

1.23

个百分点。

明眼人看得出， 这份报告主要指向的是

美国领导人在“逆全球化”倾向下的贸易保护

政策。在美国代表的反对下，不久前的二十国

集团财长和央行行长会议公报没能明确承诺

反对贸易保护主义。

而四大国际组织这份新报告背后的一

支重要力量是欧洲头号经济强国德国。 四

位领导人也是在与德国总理默克尔会晤

后，与德国共同发布的这份报告。 德国是世

界贸易顺差最多的国家之一， 从自由贸易

中受益显著。 此外，今年德国是二十国集团

轮值主席国， 出于本国的比较优势和对当

前世界经济形势的判断， 德国显然要力挺

自由贸易。

这些举措表明， 目前世界在对去年以来

备受关注的“逆全球化”思潮进行纠偏。 各主

要经济体在以不同方式应对特朗普的 “美国

优先”政策。而前述的特朗普政策大转向恰恰

表明这位新总统在世界经济博弈的现实面前

初步妥协。

世界经济纠偏之外， 更重要的是新的创

造，从而产生新的需求，尤其是，要找出能够

长期激发人们奋斗的新方向。

遍观世界， 谁能为全球创造大规模的新

需求，带动世界经济可持续增长呢？人们不免

要把目光投向中国。

再过一个月， 北京将迎来又一场史无前

例的国际会议———“一带一路” 国际高峰论

坛。 可以预见， 在未来的一个月中，“一带一

路”不仅将成为国内媒体的高频词，也会成为

全球舆论热点。

事实上，最近两年，全球学者已经开始纷

纷研究中国的“一带一路”倡议。 这让笔者想

起三年前专访欧洲中央银行前行长特里谢，

当问他对“一带一路”的看法时，特里谢一脸

茫然。显然，这位从欧央行行长位置上退休不

久的高端人士对这个新概念不知其所。 而今

天， 在世界经济前沿的哪位高官或专家如果

不知道“一带一路”，恐怕有点不可思议。

几年来，“一带一路”从无到有，已经成为

一个极具号召力的国际新名词。记得

2014

年

3

月，外交部党委书记、副部长张业遂在出席当

年的中国发展高层论坛时表示， 希望通过建

设丝绸之路经济带和海上丝绸之路， 打造中

国对外开放的升级版。 当时媒体甚至还没有

开始习惯用“一带一路”的提法，在场的不少

海外媒体记者对之无感。直到后来，随着报道

不断跟进， 国际学界才逐步意识到这项倡议

的巨大潜能。

在今年的中国发展高层论坛上， 来自美

国哈佛大学的学者弗格森说， 中国人是最擅

长战略谋划的。所谓战略，看重的不是一年两

年、三年五年的短期利益，而是数十年甚至上

百年的大格局。 “一带一路”正是这样一个长

策。另一位哈佛大学学者、美国前财政部长萨

默斯近日就提醒美国人不要太在意眼前利

益，而要考虑一些

100

年后能够让历史学家评

述的事情。

说到历史评述， 不得不提一下近日传遍

中国和世界的雄安新区问题。这项被称为“千

年大计” 的壮举已经如此切近地摆在了中国

人的面前。 如果仅从它对中国经济的拉动上

看，显然低估了它的历史意义。这不仅仅是一

座城池、几百万民众的故事，而可能是辐射到

整个世界经济未来的历史大叙述。今天，这个

故事还只是个开端。

“脱欧” 冲击英国人实际收入水平

□本报记者 邓茜 伦敦报道

英国于3月底启动“脱欧” 程序，虽

然与欧盟之间的关系尚未发生任何实

质性变化，金融市场和经济基本面也未

受到明显影响，但最新数据显示，由于

通胀快速上升和英镑贬值，英国人的实

际收入已呈现两年来的最小增幅，几乎

陷入零增长。 “脱欧” 对英国经济的影

响开始显现。

根据英国国家统计局4月12日发布

的数据，截至今年2月份，英国人实际工

资增长水平降至2014年以来最低点，

表明两年来收入持续增长的势头正在

丧失。 数据表明，英国人的周薪同比增

长2.3%， 剔除通胀因素后， 仅增长

0.2%。 英国国家统计局高级统计师戴

维·弗里曼表示， 较高的通胀率与低迷

的收入增速，意味着英国人的实际收入

增长幅度缩小至近乎零增长。

从发展趋势来看， 工资水平的增长

速度难以赶上不断上升的通胀增速，而

此轮通胀快速上升的直接推手就是去年

6月份的“脱欧”公投。 2015年全年，英国

通胀率接近于零。 但自2016年年中“脱

欧”公投后，英国的通胀率快速上升。

英国国家统计局今年3月21日公布

的统计数据显示，今年2月，英国消费价

格同比上涨2.3%，三年来首次超过英国

中央银行确定的2%的通胀目标。 这一

涨幅是自2013年9月以来的最高水平，

同时也超过经济学家的预期。刚刚公布

的3月份通胀延续了这一势头， 通胀率

与2月持平。英国国家统计局表示，食品

和燃料价格上涨是导致通胀率达到近

三年半新高的主要因素。 自去年英国

“脱欧” 公投至今，英镑贬值幅度超过

15%，导致进口商品价格上涨，整体物

价上涨。

虽然从去年下半年经济数据陆续

发布后， 英国财政部及央行纷纷表示，

“脱欧” 对英国经济影响有限，但也表

示不可忽视“不确定性” 带来的后续影

响。 英国国家统计局3月31日公布数据

显示，2016年全年英国GDP平稳增长，

增速为1.8%。 其中，第四季度环比增长

0.7%，成为全年增长最快季度。 消费是

支持经济强劲增长的主要因素。 不过，

数据也显示， 在旺盛的国内消费背后，

储蓄率跌至上世纪60年代以来的最低

水平。去年第四季度家庭净借款增至超

过110亿英镑， 是近三十年来最高的季

度水平。

英国智库财政研究所发出警告，英

国人正在面临十多年来工资收入的低

增长甚至零增长，预计到2021年英国人

的收入水平将难以超过2008年水平，将

陷入自“大萧条” 以来最糟糕的收入低

迷期。

分析人士表示，随着价格上涨和收

入增长放缓，英国国内旺盛的消费能力

恐难持续。英国零售商协会发布的最新

数据显示，今年一季度英国非食品零售

额近六年来首次下降。作为英国经济增

长的主要驱动力，实际收入减少必将影

响消费能力，进而影响未来经济增长。

美国清洁能源投资会下降吗

□本报记者 郑启航 华盛顿报道

本周，彭博新能源金融公司公布了

今年第一季度全球清洁能源投资数据，

投资总额较去年同期下降了17%至536

亿美元，背后的一个重要原因是清洁能

源投资的两大主力国家———中国和美

国的投资均出现下滑，特别是美国同比

大幅下降24%至94亿美元。

今年第一季度，美国新一届政府和

国会正式开始运转，与奥巴马政府重视

气候变化、积极支持清洁能源发展的能

源政策不同，特朗普总统和共和党人控

制的新国会更加偏爱传统化石能源。特

朗普总统上任一月内，就解冻了数项被

上届政府冻结的大型化石能源项目，而

曾在美国传统油气大州得克萨斯州担

任州长长达15年的能源部长提名人选

佩里也顺利获得国会批准。

分析人士认为，美国第一季度清洁

能源投资显著下降反映市场对美国清

洁能源政策可能发生调整的担忧。但这

并不是最主要的原因。特朗普政府目前

还没有能力改变联邦层面已有的两项

支持清洁能源发展的重要税收优惠措

施，且联邦政府并不能直接影响州政府

的能源政策，而当前各州对发展清洁能

源的积极性很高。所以不能把一季度的

投资下降简单解读为一个坏消息。

事实上，一季度清洁能源投资减少

更多地反映了技术进步给清洁能源发

展带来的变化。彭博新能源金融公司首

席执行官穆尔表示，一季度的数据再度

反映了风电和太阳能发电成本正在不

断下降的趋势，而价格下降使投资者能

够用更少的钱为相同装机容量的发电

项目提供融资。

根据美国能源部数据， 与2008年相

比， 目前光伏太阳能板和风力发电机的

价格降幅在41%到94%之间， 而过去数

年， 风电都是美国新增装机容量的最大

来源。 与2015年相比，2016年美国太阳

能发电增长38%，风力发电增长19%。 根

据预测，2017年和2018年，美国风电和太

阳能的总装机容量将持续增长， 到2018

年底，两者将分别达到95吉瓦和31吉瓦，

较2016年底分别增长17.3%和47.6%。

优质清洁能源公司仍然是投资界

的香饽饽。在公开市场方面，今年3月份，

美国电动车公司特斯拉通过发行新股和

债券的方式获得约12亿美元投资，目前

特斯拉已经超越通用汽车成为美国市值

最高的汽车公司。同时，风险资本和私人

资本在支持清洁能源发展上也很积极。

例如，一季度美国就有4家清洁能源企业

分别获得超过1亿美元的风险投资，其中

一家名为Proterra的电动公交车公司获

得了1.4亿美元的风险投资。

此外， 美国清洁能源行业也正在加

强针对特朗普政府和新一届国会的游说

工作， 努力降低美国相关政策调整给行

业带来的不利影响。 今年2月份，美国风

电协会就在其网站上呼吁民众参与到协

会发起的针对国会的游说活动中。 美国

清洁能源大州艾奥瓦州的商业和工业协

会总裁罗尔斯顿告诉笔者， 联邦政府能

源政策的重心转向肯定会对艾奥瓦州的

清洁能源产业发展造成一定影响， 但协

会和州政府都在积极行动， 向美国政府

和相关国会议员反映发展清洁能源对于

当地经济和就业的重要性， 而特朗普总

统目前也很清楚清洁能源的重要性。

移民亿万富翁的“速度与激情”

哈姆迪·乌鲁卡亚从未想

过要移民美国， 更不用说通过

酸奶生意成为亿万富翁了。 这

位库尔德人曾经的人生梦想是

投入土耳其政界或成为一名家

庭奶酪制造商， 并按照母亲的

意愿与一位家乡姑娘成亲，从

此过上幸福生活，仅此而已。

不过，这位库尔德牧羊人在

1990

年代如愿就读土耳其安卡拉

大学政治学专业后， 事业和生活

并不顺遂，

因而毅然决

定 移 民 美

国。 当年怀

揣

3000

美元

来到美国的

乌鲁卡亚，

入读长岛阿

德 尔 菲 大

学， 几乎不

会一句英文

的他充满焦

虑与兴奋。

二 十 多 年

后， 作为乔

班尼酸奶公

司的创始人

和首席执行

官， 他已打败著名的达能集团和

通用磨坊公司， 成为美国酸奶业

的主导者。

身家数十亿的乌鲁卡亚生

性温和，举止从容，鲜少给人以

压迫感，即使日程繁忙，也会平

和以待。他所领导的乔班尼公司

不仅成为酸奶业翘楚，更开创了

一种新型商业领导模式———将

强烈的同情心融入企业竞争力。

过去一年，他将乔班尼公司

10%

的股权赠予公司员工，并在毫无

工会压力的情况下，颁行了一项

六周育儿假期政策；他还雇佣了

超过

400

名难民， 今年初受邀参

加达沃斯论坛的乌鲁卡亚表示，

“乔班尼能激发新的商业模式，

新的工作方式以及创新形式。 ”

尽管身居要职、 身家过十

亿，乌鲁卡亚仍保持年轻时的激

情。为了扩大乔班尼食品帝国版

图，他认真探究从产品线操作到

包装等诸多细节，甚至经常邀请

食品专家来工厂，与研发团队一

起研究各种食品配料，而极为注

重味道的乌鲁卡亚随时会挑战

权威专家的方案。

在乔班尼公司， 乌鲁卡亚

也十分推崇速度， 并将之视为

公司核心竞争力和重要的指导

原则。 他坦言正是 “速度”让

2007

年才成立的乔班尼用不到

十年时间跻身酸奶业领先企

业， 所占市场份额几近

20%

，

2016

年公司收入达到

15

亿美

元。 根据尼

尔 森 调 查

公司报告，

目 前 乔 班

尼 公 司 占

据 全 美 希

腊 式 酸 奶

销售

36%

的

份额，而希

腊 式 酸 奶

这 一 品 种

在 乌 鲁 卡

亚 来 美 之

前 几 乎 不

存在，而今

却 在 全 美

酸 奶 销 售

市 场 上 占

据半壁江山。

很多颇为成功的创业企业

最终以出售给国际大鳄完美收

官，但乌鲁卡亚一再表示，决不会

直接变卖乔班尼公司。因此，尽管

自公司成立以来， 诸多大鳄伸出

橄榄枝， 许以数十亿美元的变现

报酬， 乌鲁卡亚始终不为所动。

2016

年， 百事公司一度与其接洽

收购事宜，起初，乌鲁卡亚有意向

百事出售部分股权， 但后者的目

标是全盘收购乔班尼公司， 洽谈

因此作罢。乌鲁卡亚认为，乔班尼

公司的精髓就在于自由、不设防，

一旦由别的公司全盘接管， 这种

价值观就有可能被打破， 乔班尼

公司的成长性也将受到抑制。

乌鲁卡亚坚持独立的不仅

是乔班尼公司的所有权， 还有

自己对公司的运营权。 在他看

来， 其生命中的速度与激情以

及人文关怀等价值观， 都在经

营乔班尼公司的过程中得到彰

显。 （石璐）

■ 海外观察

■ 海外选粹
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