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作者系财经专栏作家
'

!

皮海洲

目前
!

中铁
.

股的发行工作正在按计

划进行
"

据报道
!

中投公司将斥资
/

亿美元

认购中铁
.

股
!

成为中铁
.

股
-

位基础投

资者之一
"

这是中投公司自今年
-

月成立

以来首次涉足香港市场
#

也是继入股美国

黑石集团之后
!

中投公司的二度出手
"

不

过
!

与第一次对美国黑石集团的投资不同
!

这一次中投公司的投资目标是中国内地一

家大型国企
"

提起中投公司
!

人们对中投公司对黑

石集团的投资刻骨铭心
"

今年
!

月
!

当时还

在筹建中的中投公司就投入
*%

亿美元的

巨资
!

以每股
$-',%!

美元的价格
!

认购黑石

集团
/'%/

亿股无投票权普通股
"

而目前黑

石集团的最新股价已经跌到了
$/

美元附

近
!

这也意味着中投公司的这笔投资目前

浮亏已经达到了约
,!

亿人民币
"

在外汇储备过大的压力面前
!

中国资

本有走出去的必要
"

但除了战略性的投资

之外
!

投资时机的选择是很重要的
"

从现阶

段的情况来看
!

美国等发达国家的资本市

场
!

并不是进入的有利时机
"

一方面
!

是经

过了四
$

五年的大牛市之后
!

上市公司的价

格被推高
$

价值被充分挖掘
"

另一方面
!

像

美国市场活跃着黑石
$

凯雷这样一些专门

从事股权投资的私募基金
!

那些适合投资

且价格又较为合适的投资机会早就被这些

私募基金们占了先机
!

哪有多少机会在等

待中投公司这样的后来者
%

而要投资黑石
$

凯雷这样一些私募基金本身
!

面对这些投

资领域的高手们
!

像中投公司这样的菜鸟

又如何占得到便宜呢
%

并且
!

由于美国市场上本身没有了多

少适合投资的对象
!

黑石
$

凯雷这样一些私

募基金把目光盯上了包括中国在内的国际

上的一些新兴国家的市场
!

如黑石收购蓝

星集团
$%)

股份就是例证
"

在这种情况下
!

如果中投公司把投资的目光终始盯着美国

等发达国家的市场
!

遭遇投资黑石集团这

样的失败将是不可避免的
"

我们也不妨把

自己投资的目光转移到一些新兴国家的市

场中去
!

甚至把一部分投资投向国内市场
"

中投公司认购中铁
.

股显然是一个

不错的选择
"

中铁股份是我们自己的内地

企业
!

对于这样的企业
!

我们知根知底
!

不

像黑石集团那样
!

深不可测
!

掉进去就是万

丈深渊
!

所以投资中铁股份的风险将要远

远小于对黑石集团的投资
"

而且
!

中投公司

认购中铁
.

股
!

这也是对内地公司在香港

市场发股的大力支持
!

此举显然有利于中

铁
.

股的顺利发行
"

不仅如此
!

中投公司对

中铁
.

股的投资
!

这可以视为是中投公司

进入香港市场的第一步
!

由于有了这第一

步
!

那么中投公司投资香港股市的大门也

将会随之打开
!

这对于增加香港市场的吸

引力
!

促进香港市场的发展也是有利的
"

此

外
!

中投公司通过投资
.

股的形式来投资

内地的大型国企公司
!

既支持了内地公司

的发展
!

同时也有利于减轻外汇储备方面

的压力
"

当然
!

从中投公司对中铁
.

股的投资

来看
!

中投公司的投资行为不妨更加内地

化一些
!

即把投资的目光也关注一下内地

的
0

股市场
"

只要
0

股市场也有合适的投

资机会
!

中投公司不妨把自己手中的外汇

也投入一些进去
"

此举即可以给中投公司

带来一些低风险的收益
!

又能促进
0

股市

场的发展
!

何乐而不为呢
%

%

作者系财经专栏作家
'
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!

倪小林

国际资本流动因为美国次级债的拖累变得难

测
!

英国
&

金融时报
'

报道
!

市场对跨国公司忧虑正在

加深
!

促使分析师进一步下调金融和消费类企业的

收益预期
"

加之美国经济预期减速
!

全球股市上上下

下起伏跌宕
!

近两周的表现
!

更是犹如这寒冷的冬季

里的一股寒流
"

正因为此
!

巴菲特转购韩国股票的事情就十分

惹人关注
!

人们关心这位投资大师进入韩国股市
!

会

不会引发国际股市
(

韩流
)

到来
!

成了市场资金流向

的未知数
"

从
$"",

年开始的股市热浪持续至今
!

印度
$

巴

西
$

非洲包括本国也无一例外
!

虽然各国情况不一

样
!

但是全球同时出现人们追捧股票的现象
!

可见流

动性过剩问题以及与其相关的财富增值问题的确难

找到更有效的途径解决
"

投资大师巴菲特前一阶段卖掉中石油股票
!

现

在又转而进入韩国股市选购股票
!

其实是在为手中

的财富寻找更好的栖息地以期获得更大的利益
"

巴

菲特的选股经验之所以成为全球经典
!

主要是因为

他一贯坚持价值投资理念
"

当他转向韩国的时候
!

他

同样有着自己的宣言
*

巴菲特上月访问韩国时表示

他将继续追捧韩国浦项制铁
!(

这是一个伟大的公

司
!

而伟大的公司的价值会越来越大
" )

除浦项制铁

外
!

巴菲特还购买了韩国其他一些公司的的股票
"

笔者没有考证巴菲特曾经将全球多少公司奉为

(

伟大公司
)!

但是从他的一贯主张来看
!

他投资过的

公司应该在他入选时都是被列在
(

伟大公司
)

或者

(

有价值公司
)

之列
!

包括他抛售的中石油股票
!

因为

他自己也承认中石油的股票抛早了
"

其实
!

我们不可

否认巴菲特这位投资家为全球财富创造提供了经典

范例
!

但是毕竟投资是一种商业行为
!

投资者的选择

和买卖也完全是一种交易行为
!

谁也不可不在商言

商
"

当人们在追捧巴菲特的时候
!

必须很冷静地看到

资本的逐利始终是第一位的
"

也就说国际股市中的

(

韩流
)

出现
!

肯定是投资者在开辟新的投资领地
!

企

图分享全球稀有的高额利润回报机会
!

虽然人们也

看到巴菲特看好的韩国股票背后有很多中国公司的

影子
!

那只是中国市场是韩国企业发财最好的场所
!

即使巴菲特引起全球投资转向形成
(

韩流
)!

我们依

然只是分享了制造和享受韩国产品的部分
!

巨大的

财富增值部分还是那些异国敏感的投资人获得了
"

那么为什么巴菲特要转向韩国股票
%

除了因投

资人风险偏好赌某国货币升值共通的理由之外
!

他

对公司的选择条件是很值得玩味的
"

有分析认为
*

自

8--&

年亚洲金融危机以来
!

韩国引入全球企业标准
!

有效地增加了市场的透明度
"

以往韩国市场交易缺

乏透明度的情况已经有了明显改善
!

至少在排名前

("

至
!"

名的公司已经很少存在类似问题
"

如果巴菲特看中韩股的理由之一是这个
!

那就

值得我们重视了
"

我们在反思亚洲金融危机十年
!

相

当多的时候是在为危机祭奠
!

对于经历危机国家的

崛起和内在制度上的改善却没有那么重视
"

其实国

际资本市场投资流向
!

很大程度就只受制于当地经

济发展
!

更重要的是当地拥有
(

伟大公司
)

的数量
"

笔者当然以为韩流即便形成也难撼动全球流动

性过剩
!

毕竟一国股市的吸纳能力是有限的
"

但是我

们不可小视的是在目前全球资本市场复杂多变的环

境之中
!

公司治理到位
!

优质公司的独立运作以及为

优质公司提供的软环境都是各国资本市场竞争的重

要筹码
"

转回到本国公司那些被全球投资人放弃或

被减仓的公司股票
!

是不是正因为以上问题不到位

而导致的呢
%

因为泡沫对于公司而言
!

主要症状就是

值价不符
"

最近
!

国资委表示要坚持上市公司的独立

性
!

这非常之重要
!

如果我们在公司治理问题上迟迟

延误
!

资本市场的竞争力将无从体现
" (

韩流
)

固然不

可怕
!

但是这是值得警惕的信号
"
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