
facebook（fb）未上市先轟動，市

場更憧憬是次萬眾矚目的IPO，能帶

動美國經濟快速增長，投資者人人

豬籠入水。這景象非常美好，但恐

怕只是一廂情願。市場人士認為，

創辦了8年的fb，用戶增長率顯著放

緩，廣告收入亦非穩如泰山，超高

增長期或已過去，若無法開拓更多

財源，競爭力將不及蘋果及Google。

fb上市市值預料高達1,000億美元，但在高

增長背後，fb去年營收為37.1億美元，僅符

合市場最低預期。投資者或因fb的名氣而付

出高溢價，以fb去年盈利增長88%計算，其

市值或僅650億美元（約5,041億港元）。

fb爆炸性增長始於最初用戶不斷加入，但

現時用戶增長率顯著放緩，fb必須令現有用

戶在fb逗留更長時間，從而增加廣告收入。fb

於2010年最後3個月每月活躍用戶增長

10.5%，但去年同期增長僅5.6%，凸顯fb超高

增長期或已過去。fb過分依賴遊戲開發商

Zynga的Farmville等虛擬貨品收入，業務過分

單調早受詬病，難跟Google及蘋果比擬。

還有一點投資者不可不知，由於fb股票分A、B股，

A股投資者每股可投一票，而B股股東每股則可投10

票。創辦人朱克伯格手中全是B股，擁有57%B股投票

權的他，將全權握有公司營運權，即使公司未來發

展方向令股東不滿，他們亦難以左右，令fb前景存在

更多變數。 邱家威
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2008年金融海嘯爆發前，德國央行一
度持有總值2,700億歐元(約2.7萬億港元)
的私人資產股票，然而為應付歐洲央
行「Target2」(泛歐自動即時總額清算
快速轉帳)計劃，加強資金流通，去年
已悉數出售股票應付。歐債危機未明
朗，外界關注德央行可能「涉水」太
深，前景不容樂觀。
德央行至今已向希臘、愛爾蘭、意

大利及西班牙等財困「歐豬」國，提
供4,960億歐元(約5萬億港元)援助。德
國奧斯納布呂克大學教授韋斯特曼警
告，該金額已達德國政府預算的1.5
倍，觸及警戒點，若有國家退出歐元
區，或歐洲貨幣聯盟(EMU)解體，德央
行將面臨極大風險。

《華爾街日報》昨日報
道，歐盟計劃放寬銀行儲備
條例，容許銀行除現金存款
和高質國債外，以黃金、藍
籌股等資產當作儲備。
德意志銀行第4季純利按年

大幅倒退69%，跌至1.86億歐
元(約18.9億港元)，遠差過市
場預期。西班牙和法國昨日

分別拍賣中長期國債，孳息率均有回
落。

歐盟官員昨日透露，希臘在計劃批
出的1,300億歐元(約1.3萬億港元)援助，
以及總值達1,000億歐元(約1萬億港元)
的國債減值協議外，可能還需要額外
150億歐元(約1,525億港元)貸款，方可
渡過難關。

評級機構標準普爾歐元區首席經濟
師西克斯表示，預測今年歐元區將錄
得零增長，明年則增長1%，出現機會
為60%，而雙底衰退機會率為40%。

儘管 f b
的50億美元集

資額較市場預期少一半，但
仍是科網股中規模最大，更是美
國IPO史上第4高。fb的IPO文件通
過美國證券交易委員會（SEC）審核
後，最快可能在5月掛牌，但文件並無提及fb市
值，以及會在紐約證交所還是納斯達克市場掛
牌。

自稱用戶達8.45億的fb，於IPO文件中公開公
司內部運作，包括營運收入、主要股東、增長
機會及最大競爭對手等資料。文件顯示fb去年
營收為37.1億美元（約287.7億港元），純利10億
美元（約77.6億港元），按年增65%。換言之，
若以上限定價，fb上市後市盈率將達100倍，市

銷率則為26.9倍，比Google目前多4倍。

為在面對股東壓力時能有更多主控權，fb創
辦人朱克伯格實施兩類股票制，fb上市後將毋
須任命獨立董事或成立董事局。IPO文件透
露，朱克伯格將擁有公司56.9%表決權股票，
「擁有所有股東投票的控制權，以及公司整體管

理及方向」。
上市文件又透露，若朱克伯格去世時掌握公

司話事權，權力或轉移予他指定的繼任人。至
於「指定繼任人」是誰，或可從文件中找到端
倪。文件顯示，《華盛頓郵報》主席格雷厄姆
和安德烈森，是朱克伯格指派入董事會的成
員；2009年，他亦曾將200萬普通股分給「其中
一名家族成員」。

fb同時在文件中提及有意在中國施展抱負，
稱將繼續評估進軍中國，但現時中國市場在法
律和監管方面非常複雜，令fb未能找到可被fb及
中國政府雙方所接受的管理內容和訊息的方
法。文件指，即使fb成功進軍中國，亦會面臨
人人、新浪和騰訊等科網公司的激烈競爭。
fb是目前最炙手可熱的社交網站，用戶與廣

告商與日俱增，fb稱，公司營運目前面臨各層
面的「重大挑戰」，警告蘋果iOS及Google的
Android系統未來若整合社交網絡功能，fb的增
長將受限制。

各界期待facebook ( fb )首次公開招股
(IPO)，令一眾在中國的社交媒體公司股價
最近也水漲船高。美國《華爾街日報》指
出，中國約有5億名互聯網用戶湧進當地人
經營的社交網站，但由於各網站都無法主
導市場，短期內不太可能出現「中國的
fb」。
自從fb預計提交IPO消息傳出後，在紐約

證券交易所掛牌上市的中國社交網站「人
人網」 ，股價從上月24日到本周二

收市累升33%至每股5.55美元；至於在納斯
達克上市的新浪網，同期股價也上漲13%
至每股70.27美元。

fb

fb創辦人朱克伯格於提交IPO文件
的同時，在給投資者的信中披露fb的
5大核心價值，並指創辦公司原意不
純為盈利，而是一種如電視及印刷媒
體般的溝通工具，藉㠥分享改變世
界，他並將繼續以「黑客方式」管理
公司。

朱克伯格在信中表示：「人際關係
是我們社會的基本單位。有了這種關
係，我們才能發現新觀念，理解我們
的世界，並最終獲得
長期的幸福。在fb，
我們創造工具來幫助
人們與他們想要聯絡
的人聯絡，幫助人們
分享他們想要分享的
東西。通過這種創
造，我們幫助人們拓
展了建立和維護關係
的能力。」
朱克伯格透露了他

創辦fb的哲學，稱全球現時充滿讓民
眾輕易分享資訊的工具，如互聯網及
手機，而fb希望建立讓用戶隨時有能
力分享的服務，不僅僅為金錢營役。
朱克伯格又表示，fb正採用「黑客

方式」，他稱公眾對黑客存在不公平
的誤解，認為黑客代表高速開發及測
試甚麼是能力可及的界限。他稱對fb
而言，黑客方式意味更快速發布產
品，fb藉以每數個月開發出新產品及
新創意。 Google後最佳的上市科網公司誰屬？這

一刻肯定非「fb」莫屬！fb上市後，有可能
一夜間製造過千名百萬富翁，於是前日遞
交IPO文件消息一出，美國證券交易委員會

(SEC)便疑因流量過大一度癱瘓，無法查閱
相關文件。投資者也滿肚密圈，盤算如何
搶購這棵「搖錢樹」。

目前朱克伯格在fb股權為28%，換言之，
一旦fb能夠達到1,000億美元(約7,755億港元)
的估值上限，朱克伯格身家將一夜間暴增
至284億美元(約2,203億港元)。這將足以讓
他躍升至《福布斯》全球富豪榜第9位，並
成為繼微軟蓋茨、甲骨文埃利森後，全球
科技大亨中的第3富豪。

美國聯儲局主席伯南克 昨日出席眾
議院預算委員會聽證會，表示華府首要任務是
達致可持續預算及債務平衡。他指出，美國經
濟逐漸增強，但仍受歐債危機困擾，若情況惡
化，聯儲局會採取一切可行措施，保障美國經
濟及金融制度。
國會預算辦公室(CBO)早前估計，美國財赤將

連續第4年超過1萬億美元(約7.7萬億港元)，伯南
克警告，美國財政軌道在中長期難以可持續發
展，龐大財赤將為經濟帶來嚴重威脅。

美國勞工部公布上周新申領失業救濟金人數
減少1.2萬人，好過預期，但市場關注希債談判
進展，美股昨日早段窄幅上落。道瓊斯工業平
均指數昨日早段報12,717點，升1點；標準普爾
500指數報1,326點，升2點；納斯達克綜合指數
報2,858點，升10點。

歐股方面，英國富時100指數中段報5,792點，
升1點；法國CAC指數報3,377點，升10點；德國
DAX指數報6,633點，升16點。歐元兌美元跌至
1.3108美元水平。


