
国际航协预计

明年航空业前景乐观

□本报记者 陈听雨

国际航空运输协会（IATA）针对航空公

司首席财务官（CFO）和航空货运负责人进行

的第三季度调查表明， 油价的大幅下跌利好航

空公司，航空业近期财务表现有所改善，预计未

来12个月， 航空公司的盈利预期仍然乐观，盈

利能力将进一步增长。

燃油一直都是航空公司最大的开支。 国际

航协的数据显示，2013年， 美国航空公司总计

在燃油上花费了510亿美元。 以当前的消费量

计算，每加仑燃油价格上涨或下跌1美分，相当

于航空公司多或少开支1.9亿美元。

油价在过去四个月时间中下跌了约25%。

4日， 国际油价创出四年低位每桶77.19美元。

近期油价下跌最大的直接受益方就是航空业。

美国航空集团公司的总裁斯科特·科比说，在

短期来看，这种利好“会直接体现到收入数

字上” 。

国际航空运输协会的最新调查显示， 投入

成本下降和客运量强劲增长是近期财务表现改

善和前景乐观的主要原因。受访者表示，由于最

近几个月的原油价格下跌， 第三季度的投入成

本有所下降，并在未来12个月持续保持下降态

势。燃油价格的下降，将推动未来成本预期进一

步下降。
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投资失利致伯克希尔盈利下滑

□本报记者 杨博

受部分投资出现巨额亏损等因素影响，

“股神” 巴菲特执掌的伯克希尔·哈撒韦公司

上季利润同比下滑。 财报显示，第三季度伯克

希尔实现净利润46.2亿美元， 同比下降8.6%，

其中投资和衍生品部门亏损1.1亿美元， 远低

于去年同期盈利13.9亿美元的表现。

股神后悔投资乐购

财报显示， 第三季度伯克希尔实现利润

46.2亿美元，合每A类股盈利2811美元，同比下

滑8.6%。 对业绩造成拖累的主要是投资业务，

上季伯克希尔投资和衍生品部门出现1.1亿美

元亏损，而去年同期为盈利13.9亿美元。

第三季度，伯克希尔减记了6.78亿美元在

英国连锁超市运营商乐购（Tesco）的投资价

值。 在上个月接受采访时，巴菲特曾公开表示

投资这家公司 “是个错误” 。 伯克希尔是

Tesco第四大股东，对后者的投资高达17亿美

元。 但上个月，伯克希尔将在Tesco的持股从

去年底的5.1%削减至3%。

Tesco是英国最大的超市运营商，也是

全球第三大零售商。 近期因涉嫌财务造假，

该公司遭遇了史上最大的信誉危机。 与此

同时Tesco利润也出现大幅下滑，最新财报

显示其上半年销售额同比下滑5%，营业利

润同比下滑41%， 税前利润同比降幅更超

过90%。 受上述消息影响，Tesco股价今年

以来累计下跌45%， 仅在第三季度内就下

跌了34%。

除Tesco外， 在9-10月美股大幅回调期

间， 巴菲特的其他主要持仓也曾陷入大跌，特

别是IBM在发布令人失望的三季报后遭遇重

挫。资料显示，截至6月30日时伯克希尔持有约

7000万股IBM股份，6月30日至今IBM股价下

跌15%，这可能给伯克希尔带来近20亿美元的

账面损失。

此外受油价持续下跌的拖累，巴菲特青睐

的能源股也损失惨重。截至6月30日，巴菲特持

有4100万股埃克森美孚股股票，而后者股价自

6月底以来已经下跌4%，该笔投资价值缩水近

1.7亿美元。 另一家伯克希尔投资的石油生产

商Suncor� Energy股价自第二季度末以来下

跌18%。

不过一直以来，巴菲特都被视为长期价值

投资者， 他经常说市场下跌正是买入的良机。

在此前美股回调期间，他透露称自己加码了一

些股票，但未透露投资标的。

分支业务运营良好

作为巴菲特的投资旗舰，伯克希尔旗下拥

有80多家子公司，从冰淇淋生产商和珠宝公司

到能源和铁路公司，伯克希尔的业务覆盖美国

经济的方方面面。

尽管总净利同比下滑，但第三季度伯克希

尔大多数运营业务表现良好。若剔除衍生品和

投资损益，上季伯克希尔的运营利润从去年的

36.6亿美元增长到47.2亿美元， 显著好于市场

预期，收入从去年同期的465亿美元增长到512

亿美元。

上季对伯克希尔利润贡献最大的是制

造、 服务和零售部门， 合并盈利达到12亿美

元，同比增长15%，该部门涵盖包括杂货批发

经 销 商 McLane、 油 漆 生 产 商 Benjamin�

Moore等在内的多个子公司。 备受关注的铁

路部门上季盈利10亿美元， 同比增长5%，位

居第二。 伯克希尔核心的保险业务承销部门

盈利6.3亿美元，是去年同期的近三倍。得益于

去年收购内华达州NV能源公司，公用事业部

门第三季度盈利从去年同期的4.72亿美元上

升至6.97亿美元。

截至第三季度末伯克希尔持有624亿美元

现金，显著高于去年同期的420亿美元。巴菲特

投资研究人士安迪·基尔帕特里克表示， 伯克

希尔子公司创造了稳定的利润，一旦巴菲特找

到合适的业务， 这家公司就会进行重大收购。

今年以来伯克希尔A类股股价累计上涨21%，

目前达到每股21.497万美元，是全球最昂贵的

股票。

美就业市场仍存改善空间

□本报记者 刘杨

美国劳工部7日发布的10月非农就业报告

显示，美国失业率已降至六年低点，表明美国经

济在全球需求放缓的背景下仍保持着活力，但

若将该失业数据与2007年金融危机之前的数据

进行对比，整体却并不乐观，显示出美就业市场

复苏仍待改善。

失业率创六年新低

最新数据显示，10月美国非农就业岗位环

比增长21.4万个， 增幅低于市场预期但依然处

于活跃水平；与此同时，5.8%的当月失业率为六

年最低水平，较去年同期的7.2%降幅巨大。

美劳工部报告指出，失业率低于9月5.9%的

水平， 而且是在更多人加入劳动力大军的条件

下取得的，这表明美国就业市场已开始改善。

对此，路透社报道称，在过去9个月中，美国

非农就业的环比增量都超过20万，至此，今年以

来美国就业市场月均新增22万个就业岗位，这

足以推动美国经济出现更高速增长， 而此前的

第三季度美国经济增长率已达3.5%。同时，相对

于强劲的就业增长， 劳动力市场的闲置资源也

正在被消化。 上个月美联储在结束量化宽松政

策措施（QE）的同时对就业状况发表了相当乐

观的评价，删除了劳动力市场闲置度“显著” 这

一措辞，代以“正在逐渐消散” 的表述。

而摩根大通私人银行驻纽约的高级经济学

家杰夫·格林伯格表示，就整体而言，美国有能

力在中国、 欧元区等增长或放缓的条件下维持

相对强劲的经济增长；但他强调，仅依靠就业的

稳固增长可能不足以说服美联储在2015年开始

加息，毕竟美国的通胀仍处在低水平。

就业远未全面复苏

事实上， 除了通胀水平仍然较低之外，美

国的就业市场本身也远未恢复到危机之前的

水平。 比如，目前美国就业市场的薪酬增长依

旧低迷。 数据显示，10月美国平均时薪几乎没

有发生环比变化， 在9月出现停滞后仅增长了

0.1%。 年初以来，工资水平仅上涨了2%，几乎

赶不上通胀；更重要的是，如果将通胀因素统

计进来， 平均时薪仅从2007年10月时的21.11

美元增长至今年10月的21.59美元， 即七年时

间仅增长了2%。

与此同时， 美国就业市场的劳动参与率数

据也难尽如人意，所谓劳动参与率，就是适龄劳

动者当中有工作或至少在找工作者的比例。 10

月美国就业市场劳动参与率为62.8%，环比增加

0.1个百分点，勉强摆脱了此前两个月连续下滑

的势头。

乔治敦大学公共政策学教授、知名经济学

家哈利·霍尔表示， 劳动参与率是最令人担忧

的统计数据之 一 ，2007 年 10 月该数据为

65.8%， 自那以后就一直稳步下降且没有随着

经济复苏而回升； 与目前62.8%的劳动参与率

之间的跌幅中只有一半是退休人员增多导致

的。这意味着，约有380万未退休美国人放弃了

工作，“如果他们改变主意想重新找一份工作，

那会非常困难” 。

格林伯格则强调， 经济复苏与就业市场复

苏之间存在“时滞” 非常正常，而美国就业市场

的全面复苏除了时间之外， 是否还需要额外的

动力，还需未来一段时间的实际效果来印证。

标普指数连续创历史新高

□霍华德·斯韦尔布拉特

上周标普

500

指数再度刷新历史新高，日本

央行此前意外加码量化宽松规模给全球市场带

来了更为充裕的流动性，一些所谓的利空因素，

例如非农就业人口下降等也已经阻挡不了美股

的上升势头。 市场人士都在等待标普指数再度

刷新纪录高位，而这目前来看并不困难。

其实各界此前过于关注美联储政策变化

可能对美股产生的影响，而忽视了美企强劲的

盈利水平对股市的支撑，而后者近期或将产生

更大的作用。 截至目前标普

500

只成分股中已

经有

445

家企业公布了上季度的业绩，其中

332

家业绩好于预期，

40

家达到预期， 只有

73

家弱

于预期。

具体来看上周美股表现。 周一（

3

日），当日

公布的数据显示， 美国

10

月制造业

PMI

从

9

月的

56.6

涨至

59

，创下

2011

年

3

月以来最高水平，为连

续第

17

个月实现扩张。 而美国

9

月建筑开支环比

下滑

0.4%

。标普指数盘中再创历史新高，但最终

上涨动力不足，平盘报收。

周二（

4

日），有消息称，沙特阿拉伯已经下

调了出口美国的原油价格，纽约油价继续重挫，

并拖累了美股能源板块的表现。 美国商务部数

据显示，美国

9

月贸易逆差额达到

430

亿美元，高

于预期以及

8

月的

400

亿美元；美国

9

月工厂订单

额连续第二个月出现下降。 标普指数收跌

0.28%

。

周三（

5

日），当日最重大的新闻无疑是美国

共和党在中期选举中赢得国会两院控制权，这

一定程度增强了市场信心， 因为一些不确定性

因素得以消除， 医疗和能源等板块有望更加获

得投资者青睐。 此外，美国

10

月私营部门新增就

业岗位达

23

万个，创下四个月新高。 标普指数收

涨

0.57%

，并创历史新高。

周四（

6

日），外围市场中，欧央行行长德拉

吉在议息会议后表示， 该行将很快开始资产支

持证券（

ABS

）购买计划，该计划将持续至少两

年。 美国劳工部数据显示，在截至

11

月

1

日的一

周，该国首次申请失业救济人数为

27.8

万，比前

一周下降

1

万人。 在欧央行“放水”预期和美国利

好数据支撑下， 标普

500

指数再创历史新高，收

涨

0.38%

。

周五（

7

日），数据方面，美国

10

月非农部门

新增就业岗位为

21.4

万个， 虽然低于

9

月以及预

期值， 但

10

月失业率从

9

月的

5.9%

降至

5.8%

，为

2008

年以来最低水平， 显示就业市场整体依然

属于稳步复苏的状态。 至此，标普指数连续三个

交易日收涨， 且创历史新高，

7

日涨幅为

0.03%

，

全周累计上涨

0.7%

。

本周二美国将迎来退伍军人节， 银行将停

业，但股市依然开市。经济数据和企业财报都将

较为平淡，周三将公布批发销售额，预计将同比

保持不变；周四将公布例行周度失业报告；周五

将公布零售销售额，预计将同比增长

0.3%

。按预

先计划，本周将只有

15

家企业公布上季度业绩。

（作者系标普道琼斯指数公司资深指数分析师，

张枕河编译）

欧盟预算摊派增多 英国威胁“退欧”

□本报记者 陈听雨

8日在布鲁塞尔闭幕的欧盟财长会宣布，欧

盟财长们已经同意在公平和完成对2014年预算

修改草案及2015年预算草案谈判的前提下，允

许成员国以更加灵活的方式支付增加的欧盟预

算摊派款。

欧盟委员会负责预算与人力资源的委员克

里斯塔利娜·格奥尔基耶娃8日称， 欧盟对今年

的预算做了非同寻常的修改。 去年调整幅度仅

为3.6亿欧元，今年则高达95亿欧元。

欧盟预算主要来自商品关税、增值税和各

成员国贡献的大约相当于其国内生产总值1%

的摊派款。 由于会计规则改变， 并且英国、荷

兰、意大利、希腊和塞浦路斯经济增长好于预

期，欧盟近期调整了2014年度预算成员国摊派

方案，这些国家被要求追加支付摊派款，且必

须在今年12月1日之前付清， 其中荷兰被要求

增付6.42亿欧元， 英国被要求增付21亿欧元。

而法国和德国则可分别获得约10亿欧元和8亿

欧元的退款。此次调整是根据1995年以来的成

员国经济状况，依照新的会计规则重新计算后

得出的。

不过， 经过谈判， 欧盟允许包括荷兰和

英国在内的相关成员国将缴款期限推迟到

2015年9月1日， 比此前要求的12月1日推迟

了9个月。

英国财政大臣奥斯本称， 英国政府为该国

争取到一次“胜利” ，英国应缴纳的欧盟预算补

充付款金额被减半， 并获得了付款截止期的延

长。这份账单将在未来一年内分两期缴纳，英国

实际支付的数字将是8.5亿英镑。 欧盟要求的一

部分补充付款将由未来英国可以得到的预算摊

派的返还资金来抵扣。

另据道琼斯通讯社报道， 由于为感觉在欧

盟预算问题上受了 “委屈” ， 英国威胁退出欧

盟。 英国首相卡梅伦8日表示：“英国人民是时

候选择是否脱离欧盟了” 。华尔街金融机构则已

经开始为英国退出欧盟做准备， 拟将部分在伦

敦的金融活动转移到爱尔兰。

美元有望延续强势格局

□新华财富 关威

上周， 美元对多数主要货币保持上升态

势，不过临近周尾盘欧元、英镑等触底反弹。尽

管不及预期的非农就业报告结果，在一定程度

上限制了美元的进一步上涨。 但预计经过短

暂的回调之后， 本周美元延续强势仍是大概

率事件。

美国10月非农就业报告无疑是上周市场

瞩目的焦点。 数据显示，10月新增非农就业人

数为21.4万人，结果不及市场预期，这也在一定

程度上拖累了美元升势。但平心而论，该数值已

经连续第9个月超过20万关口， 显示美国劳动

力市场复苏的稳定性。 与此同时，失业率由9月

的5.9%下降至5.8%，为6年新低。 整体来看，美

国就业数据稳定的表现， 能够增强市场对美联

储提早加息的信心。 因此预计当前美元的调整

应属短期行为。

面对本地区经济的不景气， 尽管欧央行仍

在本次会议上按兵不动。 但会后的新闻发布会

上，欧央行行长德拉吉表示，欧洲央行将很快开

始购买资产担保证券(ABS)，欧洲央行资产负

债表规模将在未来几个月扩大， 且欧洲央行官

员一致承诺在必要时采取更多刺激措施。 此番

讲话证明欧洲央行内部对于进一步采取宽松货

币政策的意图愈发明确。受此影响，欧元汇率快

速下挫，对美元创下近两年多来新低。同时预计

这一因素将会持续负面影响欧元。

与上周重磅事件迭出的情形不同， 本周基

本面相对平淡。 数据方面， 欧元区第三季度

GDP初值季率、10月CPI终值年率、美国10月零

售销售、11月密歇根大学消费者信心指数将陆

续公布，上述数据投资者应予以关注。一旦欧洲

经济数据继续不佳表现， 则会对欧元形成进一

步的打压。

技术角度分析， 美元指数上周整体维持上

升趋势，但在88水平上方遭遇卖盘打压，美指

有所回落。 目前5日均线继续上升势头，日均线

系统呈多头排列；KDJ指标在超买区运行。预计

美元经过短暂调整后，未来仍将以上涨为主。其

中5日均线将会对美指构成初步支撑，其后重要

支撑在86.75， 该位也是美元中期强弱分水岭。

跌破该位意味着美元将会面临深度下行。 上方

阻力在88.20，料该位难以对美元升势形成真正

威胁。

美联储高官称

美国首次加息将遇阻力

□本报记者 刘杨

美国纽约联储主席威廉·杜德利8日表示，

美联储很可能将在“明年某个时候” 首次加息；

但当其最终开始加息时， 可能会受到由于市场

混乱而产生的阻力。

杜德利指出，如果美国经济继续朝着符合

美联储最大就业和2%通胀率的双重目标方向

发展，那么美联储很可能将在明年某个时候开

始将其联邦基金利率从接近于零的水平开始

上调。 但他警告称，虽然加息是一种“非常受

欢迎的发展” ， 可表明美国经济状况健康，但

“政策转变无疑将会伴随着某种程度的市场

混乱” 。

此前在10月下旬的美联储货币政策会议

上，美国联邦公开市场委员会（FOMC）决定

终结其债券购买计划， 符合市场广泛预期。 当

然，该委员会在政策声明中仍旧指出，短期利率

将在“相当长时间里” 保持在极低水平。

杜德利还指出，他对2013年美联储暗示将

开始终结债券购买计划时对市场造成的影响持

警惕态度， 当时全球债券市场都出现了混乱形

势。 此外，杜德利强调，虽然新兴市场整体能更

好地处理美联储政策变化对资本流动造成的影

响， 但美联储需要知道自己的行动会对全球市

场造成什么影响，“鉴于美元作为全球储备货

币的地位，美联储负有一种特殊的责任，需要以

能够帮助促进全球金融稳定性的方式来管理美

国的货币政策。 ”

陌陌将赴美IPO�拟融资3亿美元

□本报记者 陈听雨

国内移动社交应用陌陌8日向美国证券

交易委员会 (SEC) 提交首次公开募集股份

（IPO）申请，拟公开融资3亿美元。 陌陌计划

在纳斯达克交易所挂牌上市， 股票交易代码

为MOMO。

招股书显示， 陌陌于2013年下半年开始进

行商业化尝试，当年收入为310万美元；2014年

上半年收入为1390万美元。目前，陌陌的收入主

要分为三部分：用户会员费、游戏收入及包含付

费表情、移动营销等在内的其他收入。2013年下

半年会员费收入为280万美元，2014年上半年

会员费收入为874万美元。 截至2014年9月30

日，会员数达230万。 2013年下半年，陌陌手机

游戏收入为9.2万美元，2014年上半年手机游戏

收入达到443.8万美元。

财务方面， 陌陌目前处于亏损状态，2012

年、2013年、2014年上半年陌陌的净亏损分别

为380万美元、930万美元、830万美元。

首次披露的招股说明书显示，截至2014年9

月30日，陌陌总注册用户为1.803亿，同比增长

了160.8%。2014年9月月活跃用户6020万，同比

增长112.8%；平均日活跃用户2550万，同比增

长140.6%。

陌陌是一款基于地理位置的移动社交产

品。 通过陌陌，用户可以认识身边的人，加入附

近的群组，查看附近的留言，参加附近的活动

等。 还可以和朋友交换各自的地理位置，用表

情聊天等等。 陌陌现已聘用摩根士丹利、瑞士

信贷、 摩根大通和华兴资本担任此次IPO的承

销商。
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