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中车复牌七日谈

□刘红杰

“别人家的孩子”

中概股要回来了

□崔滨

招商引资不要食品企业

你怎么看？
□张頔
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股市有风险，投资需谨慎。这
绝不是一句空话，而是一部血泪
史。仅从中车复牌七日的表现谈
起。

6月8日，中车复牌首日，一字
涨停，无数股民为之振奋。牛背上
发车的中车市值甚至超过了空客
和波音。被股民称之为“中国神
车”，王者归来。有几家“不识相”的
券商跳出来说，不会连续涨停，遭
遇骂声一片。

复牌第二日，中国神车便“抛
锚”了，从涨停价掉头俯冲，之后便
是一路狂跌，单日市值蒸发1700亿
元。这种蹦极式暴跌，让投资者坐
上了“过山车”。有网友表示，“中国
中车，从神车变成破车，破车变成
废车，废车变成灵车。”当晚11时
多，中国中车官方微博称“今天被
骂惨了”。“理解大家的心情，也愿
意做大家的出气筒。”提示股民“股
市有风险，投资需谨慎”。

复牌第三日，中车再度大跌
9 .73%。晚上10点左右，悲剧上演。长
沙市一名32岁的男子从小区的22

楼跳下坠亡，因为他用四倍的融资
杠杆重仓中车，血本无归。

复牌第四日，中车公告称，公
司近期签订合计金额约159亿元的
若干重大合同，受此消息影响，公
司股价开盘翻红，但收盘仍下跌
2 .19个百分点。

复牌第五日，中车发布股票交
易异常波动公告，连续三个交易日
内日收盘价格跌幅偏离值累计达
到20%。

复牌第六日，在经历连续5个
交易日下跌后，中车再跌2 . 24%，市
值蒸发超过3000亿元。

复牌第七日(6月16日)，在大盘
重挫的背景下，中车又跌停。从6月
9日最高价算起，6个交易日中车市
值蒸发了3838 . 38亿元，而合并前北
车的市值大约为3306 . 52亿元。网友
纷纷表示“中车应该更名回南车，
因为北车已经跌没了”。中车的官
微也成为网友吐槽的阵地，这一
天，中车的官微评论功能悄然关
闭。

“问君能有几多愁，恰似满仓
48元中石油……”中车复牌后的七
日行情，让人想起2007年流行A股
市场的段子。当时也是多家中字头
公司接连上市，中石油最受热捧，
但中石油上市以后，开盘时达到的
48 .62元就成了历史最高价。

在中车变成“神车”的过程中，
机构激烈搏杀，社保基金提前“上
车”，提前“下车”，成为最大赢家。
神车“翻车”时，碾死散户无数。一
位投资顾问说，散户的悲哀就在于
上山的路总是赶不上，下坡路尽挨
枪。做投资顾问久了就会发现，每
次踩雷的总是那一群人，在下面不
知道买，涨到天上了一定在里面。
所以，一只股票散户还没怎么买，
不是因为这股不够好，而一定是因
为涨得不够高。

有些理性的股民也感慨，自从
2014年12月31日南车和北车的合并
预案出炉，两家公司股价节节攀
升，已经出了多个涨停板了，南车
涨幅超过400%。利多已经出尽，涨
幅已经巨大，暴跌意料之中。

牛市盛宴的背后，风险无时不
在。投资顾问给散户的建议是，赶
紧离开股市，牛市跟你没关系，甚
至越大的牛市，赔得越多。不然，长
沙股民怎么会从天上飞下来！

复牌七日，中车的表现就像从
高铁沦为绿皮车。但下一步如何，
谁也无法判断。发财的梦谁都有，
但切不可忘记，每一轮牛市的终结
都会以绞杀一大批投资者为代价，
中石油如此，中车亦如此。

“你不知道，现在食品企业在政
府那里太不受欢迎了，连招商引资
都不愿意接受食品项目。”近日，一
家食品加工企业老板向笔者诉苦。
各地政府理由很简单：现在食品企
业老出事，不能上。

这位做了多年食品的老板非常
不解，食品安全难道已经严峻到如
此地步了吗？关键是自己的企业经
营非常健康，各项生产资质均非常
符合政策要求，而且历次国家级、省
级、市级抽查检测都是合格率100%，
况且新项目无论对当地的GDP还是
就业拉动效应都是很明显的，可这
些在政府面前似乎完全被无视，未
免有些太草率了吧。

行文至此，首先让人想到的是
这些年政府在招商引资方面导向的
几个变化，从最早注重以经济建设
为中心，唯GDP论英雄开始，只要能
带来财政收入的项目，几乎是来者
不拒，这也让一些钢铁、化工等重型
传统企业项目产能迅速落地；后来
慢慢开展注重效益指标，看中土地
占用规模以及投入产出比；再到现
在形成共识的环保红线，一些能源
资源性企业项目开始被限批甚至拒
批。

诚然，食品安全关乎每个人切
身利益，当然也关系到一地政府长
官的乌纱帽，但因此一条就一禁了
之难免给外界落下懒政的质疑。为
了食品不出事，直接把企业封杀，看
似是在显示政府对抓食品安全方面
高压强势的态度，实际上仍然难掩
回避问题的本质。

当下的转型期，我们用十几年
的时间快速走过了国外几十年的路
子，食品业的迅猛发展除了带来丰
富的物质享受，自然伴随着各种安
全问题。要解决这些问题，不是单靠
一家两家企业就能做好的，政府的
严管、市场信用环境的改善、消费端
的提振、国民素质的提升，在这些条
件不具备或不能形成合力时，食品
安全问题是难以避免的。作为地方
政府，首先想到的应该是如何从管
理创新的角度去直面问题，而不是
一味地畏难避责。

“对于食品项目，在招商引资时
完全可以建立对应的奖惩机制，首
先要有严格的审批限制条件，保证
进驻的项目企业具备食品生产的安
全底线，然后就是各种具体、细化的
配套监管措施，只要发现问题就跟
国外一样，终身禁入，完全把你踢出
去。而做得好的企业，连续多年没出
现食品安全事故的，则予以对应的
奖励。”上述老板建议，如果直接禁
批，必然会导致部分食企转而投向
监管审核不严的区域，反而大大增
加了食品安全事故的发生概率。因
为毕竟食品的巨大需求摆在那里，
你越封杀打压，其反弹得越猛，而给
一些不良食企以次充好、假冒伪劣
提供了空间。

当然，在地方政府看来，这种管
理逻辑的风险是极大的，在食品安
全处处高压之下，谁也不敢也不愿
承担食品安全事故发生的责任，出
了事就严惩显然不如直接封杀来得
干脆。

妈妈打来电话，说留学海外
的邻居姐姐回国发展了。大龄未
婚的她，还和家人一起来我家串
门，顺便询问我的近况，言辞间颇
多羡慕。放下电话，心想自己当年
没少因为这个“别人家的孩子”被
妈妈唠叨催逼，没想到时移世易，

“别人家的孩子”居然羡慕我了。
如此转换，也在江苏宏达新

材身上发生着。这家中小板上市
公司中默默无闻的化工企业，怎
么也没想到自己会被名声在外的
分众传媒看上，成为其回归A股
的渠道。

作为第一批海外上市的中概
股，登陆纳斯达克的分众传媒当
年也是中国企业眼中的“别人家
的孩子”。没想到全球金融危机和
做空中概股风潮，让分众传媒股
价一蹶不振，直到去年才恢复440

亿元市值。
可回头看看国内，那些马化

腾口中“在互联网行业根本排不
上号”的IT企业，却在A股市场上
成妖成魔，比如暴风科技，脸都不
带红一下就弄出39个涨停，市值
眼看和分众传媒相当了。如果自
己也回来呢？按照借道宏达新材
的中小板平均83倍市盈率计算，
分众传媒这样规模体量的公司，
回归后市值起码也要在1200亿元
以上，相当于目前的3倍。

看到了眼下A股强劲的造富
能力，分众传媒之后，眼下正有十
多家海外上市的中概股纷纷启动
退市、拆解VIE资本架构计划意
图回归，和那些他们曾经看不起，
现在却又羡慕得紧的同业一起，
分享眼下中国证券市场的牛市红
利。

不论是对于回国谋职的邻居
姐姐，还是意图A股上市的中概
股，我依然将他们作为“别人家的
孩子”高看一眼，毕竟他们历练过
更富挑战和竞争力的环境。就像
1 7日宣布启动回归A股的奇虎
360，在软件安全、搜索、应用分
发、手机游戏和智能硬件等多个
新兴经济领域，都居于领先地位。
而且凭红衣教主周鸿祎在行业里
给百度、小米、腾讯“添堵”的兴风
作浪能力，对于把辛苦钱投到股
市的屌丝小散们来说，无论是观
察它的股价走势，还是实际投资
购买，都能大大提高格雷厄姆所
说的“安全边际”。

股神沃伦·巴菲特对于自己
老师的“安全边际”有条重要的事
说三遍式的注解：“投资有两条重
要的基本原则，第一条，不要亏
损；第二条，不要忘记第—条。”所
以，如何寻找并不断提高降低亏
损风险的“安全边际”，是成功投
资的重要基石之一。

历代投资研究者为“安全边
际”理论贡献了大量数学模型与计
算公式，最简单直接的，还是格雷
厄姆自己定义的“股价低于企业内
在价值的时候就有了安全边际，且
两者差距越大，安全边际越高。”

从格雷厄姆这个观点出发，
越是优质企业安全边际也便越
高。从这个意义上说，经历过先进
资本市场洗礼的中概股企业，其
内在价值显然要比A股上市公司
高，根据它们建立起的“安全边
际”，同样也更安全。

当然，在游戏规则还远远称
不上完善的A股里，即便顶着“别
人家的孩子”的光环，回归的中概
股也不会让投资者稳赚不赔，而
且还有很大可能，甫一回归的中
概股还会在A股掀起一轮炒作风
潮，放大投资的风险。

套利的算盘

在香港怎么打

□马绍栋

香港金融业发达众所周知，甚
至有“银行多过米铺”的说法，行业
繁荣的一个方面，便是让客户有多
样化的选择。目前国内利率市场化
推进得有声有色，年底之前有望放
开存款利率上限，当银行可以自主
制定利率时，整个业态会迎来哪些
变化，不妨看看香港。

2001年，实施了37年的旨在阻
止银行间为争夺存款而出现恶性
竞争的港元存款利率协议被撤销，
利率管制时代宣告结束。不同的银
行针对不同用户推出利率不同的
存款产品。而且香港金融业的国际
化程度很高，不同币种之间利率会
有很大差别。

笔者在香港街头曾看到一家
银行打出的展板———“是日精选”
的定期存款产品，人民币利率高达
3 . 8%，港币为1 . 3%。由于人民币和
港币可以自由兑换且取消了每日
限额。那么，把港币兑换成人民币
再办理存款业务，马上就有了最大
可达2 . 5%的息差，这样一来，谁还
会用港币存钱呢？

另一方面，目前内地人民币的
一年期基准利率为2 . 25%，30万元
大 额 存 单 才 享 受 上 浮 1 . 4 倍 的
3 . 15%的利率。那么，把内地资金转
移到香港，光是定期存款就能直接
有息差获利。

“香港的金融市场与海外接
轨，港币存款利率很低，之所以为
人民币开出这么高的存款利率，一
来是保证和大陆利率相差不要太
大，二来也是对人民币贬值的一种
预期。”有香港朋友跟我说，香港银
行提高人民币存款利率，目的在于
吸收人民币存款，从而扩大人民币
贷款的业务。

近年来有不少内地企业都看
中了香港的融资环境，考虑在港办
理贷款业务。今年以来，香港市场
人民币贷款需求大幅增加，又是由
人民币的贬值预期引起的。如果人
民币贬值预期成为现实，那么银行
的贷款客户就可以通过人民币与
港币的套利来博取收益。

举例来说，目前香港市场的人
民币兑港币大约为1：1 . 2，如果一
年后人民币汇率下降为1:1 . 1，客户
年初借了银行100万元人民币，可
以兑换成120万港币使用，到年底
只要拿出110万港币就可以换成
100万元人民币还银行贷款了，节
省了10万港币。不过要打套利的算
盘，客户未必会胜过银行，当银行
调高人民币存款利率后，贷款利率
自然也会水涨船高。

企业可以到香港办理贷款业
务，对个人来说，去香港买保险很
划算。作为国际金融中心，在香港
投保可以享受较低的保费和较高
的投资回报。以商业健康险为例，
相同年龄的被保人，香港保费通常
是国内的60%-70%。香港保险业监
理处近日公布的数据也显示，今年
一季度内地访客保单新保费为68

亿港元，占到香港一季度个人业务
的总新造保单保费（364亿港元）的
18 . 7%。
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