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! ! ! !互联网巨头纷纷赴境外上市，折射出 !

股市场的另一个软肋，就是市场规模依然不
够，容纳大型公司的池子还不够大，假如阿里
巴巴到 !股上市，市场目前估值是 "#$$亿美
元，折成人民币大约 %$$$多亿元，总市值相
当于农业银行，如此大盘股 !股能够接纳吗？

已成为全球龙头公司
从 "&&'年青岛啤酒到中国香港上市，中

国企业走上境外上市的道路，在几年里，包括
中国移动、中国石油这样的大型公司都选择
到中国香港上市。

进入新世纪后，以互联网企业为代表的
一批科技企业选择赴美国上市，#$$(年、#$$%
年和 #$)$年出现三个高峰期，而 #$*+年以
来呈密集加速之势。目前我国互联网行业龙
头企业几乎都在境外上市，主要集中在美国。

这些企业虽然都是中国内地的大型企
业，但上市初期估值都较低，如中国石油 ,$$$

年在中国香港上市初期股价只有 , 港元左
右，这也使得巴菲特这样的具有长远眼光的
投资家抓住了机会。随着中国经济快速发展
以及国际投资者对中国企业有了较为深入的
认识，中国企业股价大幅上涨，目前中国内地
一些大型企业已经成为境外一些股市的龙头
股，如 ,$$%年，中国移动超越汇丰控股成为
中国香港股市市值最大的公司。如今，腾讯控
股已经成为中国香港股价最高的公司，按昨
天收盘价 --'港元计算，总市值超过 *万亿
港元，在全球互联网公司中，仅次于谷歌。可
以说已经是全球互联网的龙头公司。

!股市场规模太小
不过，龙头公司不在本国证券市场上

市，却在境外上市，这种情况可以说全球罕
见。全球一些大型龙头公司，可能在全球几
个市场上市，如西门子在德国、美国等几地
上市，但本地不上市却只到境外上市的大公
司，实在罕见。我们很难想象，苹果公司不在
美国上市，只到欧洲上市。

与全球惯例相反，中国内地一些大公司
却不时出现这种情况。比如，中国移动、腾讯
控股都是中国香港市值最大的公司，加上即
将去美国上市的阿里巴巴，不仅是中国龙头
公司，也是全球大型公司，但都没有在 !股上
市，只到境外上市。
出现这种情况，一个重要原因是 !股市

场规模太小，当初中国石油选择中国香港市
场，实在是 !股无法上市这么大规模的公司。
直到 ,$$.年、,++%年，!股市场规模有了大
飞跃，中国石油等大型蓝筹股才回归 !股。

需要壮大!股市场
然而，随着这几年 !股市场陷入低迷，大

型蓝筹股上市又受到制约。如果中国移动、腾
讯控股、阿里巴巴眼下都到 !股上市，那么，
以这几家公司目前市值以及市场给出的估
值，大约相当于上市 *个建设银行 ,个农业
银行，!股的投资者能接受吗？

另外，中国移动、腾讯控股、阿里巴巴都
是注册在境外的公司，可能需要国际板让它
们回归 !股，可是，一说国际板，!股市场立
即风声鹤唳，现在，连这三个字也不提了。

看来，还是要通过一些措施壮大 !股市
场，如大力发展机构投资者，进一步对外开放引
入有实力的国际投资者，加上股票发行注册制
改革及未来国际板推出，那么，将来这些互联
网巨头就会回归 !股。 本报记者 连建明

采取措施做大!股市场!池子"

!!!互联网巨头境外上市思考之三

! ! ! !本报讯（记者 连建明）德勤昨天
在上海发布《突破创新窘境———互联网
时代的金融创新策略》最新研究报告，
报告通过对业内多家金融机构的调研
发现，随着互联网金融与传统金融的竞
争加剧，金融创新呈现出一些新特点：
一方面，从互联网行业向金融业的跨界
经营风生水起，在短期内取得骄人业
绩。另一方面，从金融业向互联网行业
的跨界经营却并不成功，部分商业银行
尝试跨界电商，但要形成竞争力仍需较
长时间。

德勤认为，金融业出现几个新变
化，一是混业经营与跨界整合成为金融
创新热点；新型业态新型产品不断涌
现。余额宝、微信银行、手机钱包、二维
码移动支付等产品均是混业经营下的
跨界整合创新产品。其次，随着各种技
术创新与金融业务的不断演变融合，颠
覆性创新呼之欲出。另外，金融产品创
新周期不断缩短。互联网时代快速、高
效的产品研发特点也正对传统金融产
品研发产生重要影响。金融机构对新兴
市场和产品的介入已从以往以年月计

算缩短为以天和小时计算。短期理财产
品受到市场热捧促使各机构在更短的
周期内为理财产品推陈出新。

德勤中国金融行业合伙人刘峰先
生认为，互联网金融竞争加剧、利率市
场化进程加速、监管强化及资本压力为
国内银行在,+*/年的业绩带来负面影
响。面对竞争日趋激烈的市场环境，商
业银行亟需通过战略转型、机制优化和
产品研发等一系列金融创新，尽快摆脱
同质化竞争和盈利结构单一的状况，实
现产品和服务的转型与升级。

跨界整合成为金融创新热点
互联网行业向金融业跨界经营风生水起

! ! ! !本报讯（记者 许超声）昨天，中国外汇
交易中心公布的银行间外汇市场人民币对美
元中间价报再跌*+&个基点.0*(.$。受此影响，
即期市场上，人民币对美元低开于.0#$'-，午
盘扩大跌幅，一度突破.0#/关口，最低触及
.0#/(元，较上日收盘价跌近($$个基点，随后
有所回升，最终收盘在.0##%-。至此，汇率波幅
扩大后四个交易日下跌%%&点，跌幅约*0/1，
而今年来累计贬值,0%1。

分析人民币兑美元即期汇率连续下跌原
因，从内部因素看，进入,月中旬以来，人民币
一改以往单边升值的态势，进入了一轮贬值

的阶段。从,月至今，人民币对美元汇率贬值
幅度超过了)1。当时市场普遍预期，这是央行
有意在引导。但从,月的外汇占款情况看，新
增外汇占款规模并不多。央行最新数据显示，
截至 ,月末，金融机构外汇占款余额为
,&)&-&0&-亿元，较)月末,&+.%%0(&亿元新增
),',0(.亿元。虽然这是从,+)/年'月以来，外
汇占款连续%个月实现正增长，然而从环比角
度看，却呈现了大幅下降的情况：,月新增
),',0(.亿元，较)月新增(/%/0..亿元大幅减
少/+&)亿元。,月新增外汇占款仅有),',亿
元，结合,月份外贸,,&0'&亿美元情况，人民币

汇率贬值更多的是市场因素占主导。
再从外部因素看，人民币汇率走低主要

受美元指数走高影响，昨天美联储公布利率
决议，决定维持联邦基金利率在+2+0,-1不
变，并削减购债规模)++亿美元至--+亿美元。
同时，美联储宣布放弃.0-1的失业率为升息
的前瞻性指引。美元指数受此利好消息提振，
重新站上'+关口，人民币兑美元汇率则延续
近期贬值行情。

市场人士认为，随着人民币浮动汇率区
间由)1扩大到,1，加之从,月)'日人民币开
始贬值，人民币的贬值拐点基本可以确认。

人民币对美元今年已贬值"#$%

! ! ! !本报讯 （记者 江跃中）由新西兰
恒天然乳制品集团和我国农业部国家奶
牛产业技术体系携手创建的中国3新西
兰奶业交流中心前天在北京成立，将致
力于开发和统筹中国和新西兰奶业领域
的政策制定、学术交流、产业升级、乳品
技术研究与人才培训等项目。据介绍，该
中心将主办每年一度的中国3新西兰奶
业论坛，分享在重大奶业问题上的研究
成果和最佳实践经验，开展“金钥匙”培
训项目，为奶业从业人员提供培训和技
术解决方案，促进中国奶业发展。

中新奶业交流中心
在北京成立

! ! ! !本报讯（记者 刘珍华）热轧卷板期货今
天在上海期货交易所挂牌交易。今年%月份至
明年/月份合约的挂盘基准价为//".元4吨。

由于热连轧钢板产品具有强度高、韧性
好、易于加工成型及可焊接性良好等出众性
能，因而被广泛应用于船舶、汽车、桥梁、建筑、
机械、压力容器等制造行业。,$$-年以来，我国
热轧卷板产量增幅呈现平台式回落。,$$-年3

,$$%年产量大幅增长，增幅达/$1以上；,$$'

年3,$"$年增幅回落到"-1左右，但保持较快
增长；,$"/年热轧卷板产量达"',%$0%万吨，年
复合增长率达"%1。业内人士表示，随着热轧
卷板期货上市，整个钢材产业链都加入了期货
大军之中，从上游的焦炭、焦煤、铁矿石，到下
游的螺纹钢、线材、热轧卷板，可为投资者和企
业提供更多交易套利机会。
另据上期所通知，自(月"日起，铝、锌、铅、

螺纹钢期货合约当日平今仓免收交易手续费。

热轧卷板期货今在沪!亮相"

! ! ! !本报讯 （记者 连建明）财政部网站
昨天发布的 ,$"(年 "3,月国有企业经济
效益数据显示，全国国有及国有控股企业
主要经济效益指标增幅继续呈下降态势，
地方国有企业利润负增长。

"3,月，国有企业累计实现营业总收
入 .&%&(0(亿元，同比增长 .0%1。其中，中
央企业 (/'.&0(亿元，同比增长 -0'1；地
方国有企业 ,-&,-亿元，同比增长 '0,1。

"3,月，国有企业累计实现利润总额
/,.-0(亿元，同比增长 ,0'1。其中，中央企
业 ,.(,0%亿元，同比增长 /0&1；地方国有
企业 .,,0%亿元，同比下降 ,1。

"3,月，实现利润同比增幅较大的行
业为国有机械、施工房地产、汽车、商贸和
电力等行业。实现利润同比降幅较大的行
业为国有轻工、煤炭、石化等行业。国有交
通、钢铁、有色和化工等出现全行业亏损。

前两月地方国企利润负增长


