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丰田与中国吉利预备展开技术合作

13日据媒体报道称，丰田将

与中国吉利在混合电动汽车领域

开展技术合作， 目前丰田已表示

将与中国吉利就合作进行谈判，

但尚未就此事做出任何决定。

虽然目前还不清楚吉利和丰

田正在讨论的混合动力技术具体

表现在哪些方面， 但知情人士表

示， 中方希望通过此次合作能帮

助相关公司达到更严格的排放目

标， 而作为丰田在华铺路的良好

契机，丰田也正在加强磋商，将此

混合动力系统授权给吉利汽车控

股有限公司。

值得注意的是， 吉利今年在

中国销售中排名第三， 首次超过

所有日本竞争对手， 这也进一步

加大了丰田与吉利达成合作的期

望值。此外，中国也已经开始将混

合动力汽车作为节能减排的重要

途径之一。根据中国政府的计划，

到2025年，中国汽车销量的五分

之一将为新能源汽车。 丰田此次

看重中国电动汽车领域也正好

“迎合” 了中国的环保目标和减

少对进口石油依赖的计划。

据公开资料显示，中国市场

目前在丰田全球汽车销售市场

仅占11%，发展潜力巨大。 丰田

正全力以赴加大在华投资，而新

能源汽车正成为丰田的优先突

破口。 （倪伟）
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新iPhone继续提价 销量预期现分歧

□

本报记者 昝秀丽

9月12日， 一年一度的 “科技界春

晚”———2018苹果秋季新品发布会在美

国加州的史蒂夫·乔布斯剧院如期举办。

虽然苹果主打产品iPhone的销量持续下

滑， 但此次发布会苹果依旧炮制了涨价

策略， 本次发布的低中高档iPhone产品

起步价均高于上代产品。

基于产品定价、 市场需求和产业技

术变革等因素分析， 目前市场对苹果新

机销量预期产生分歧。

如法炮制涨价策略

尽管调研机构 IDC的最新报告显

示，2018年二季度苹果智能手机出货量

的 市 场 份 额 为 12.1% ， 低 于 三 星

（20.9%）和华为（15.8%），但当季 i-

Phone的平均售价达到了724美元，远高

于去年同期的606美元， 促使iPhone营

收同比增长20%至299.1亿美元，为苹果

贡献营收占比56%。

尝到甜头的苹果， 本次发布的三款

新品，即iPhone� XS，iPhone� XS� MAX

和iPhone� XR， 如法炮制去年的涨价策

略。 其中iPhoneXR是一款普惠手机，i-

PhoneXS是去年iPhoneX的升级版，i-

PhoneXS� Max相当于老款的Plus屏幕

大一号， 这三款手机的起步价分别为

6499元、8699元、9599元， 价格最高的

512G的iPhoneXS� Max售价则达到了

史上最高价———12799元。 相比之下，去

年 推 出 的 iPhone8、iPhone8� Plus、i-

PhoneX的起步价分别为5888元，6688

元，8388元。

对此《纽约时报》表示，苹果公司

把iPhone做得又大了一点， 快了一些，

定价高了一截，因为这是一个经过实践

检验的策略，尤其适用于市场趋于饱和

的智能手机产品线，发布会上苹果公司

表示，已经共计售出将近20亿部iPhone

和iPad。

产品细节方面， 最新款iPhone内置

了目前功能最强大的芯片———A12仿生

芯片，其采用了7纳米制程，结构为6核处

理器、4核GPU（图形处理器）以及神经

网络引擎， 其中A12� GPU较A11� GPU

处理速度快50％， 且增加了可圈可点的

防水、双卡双待等功能。 然而市场分析人

士指出， 此次苹果新机中的科技应用并

无新意，同行竞争者走到了苹果前面。

受新品发布会消息影响， 苹果公司

股价12日盘前一度上涨0.7%， 但依旧没

能打破苹果发布会股价下跌“魔咒” ，当

日收盘， 苹果公司股价下跌1.24%报

221.07美元。 此前， 据量化分析助手

Kensho统计， 自2007年1月9日首款i-

Phone问世以来， 苹果股价逾八成时间

在iPhone发布日当天收跌。 12日苹果新

品发布也未能拯救因特朗普关税政策而

连跌数日的苹果产业链公司。当日，除智

能手机射频供应商威讯半导体、 便携式

音频产品供应商凌云半导体股价略微上

涨外，产业链概念股普跌，其中信号处理

公司亚德诺跌2.39%， 高通跌1.05%，3D

传感元件制造商Lumentum跌0.98%。

销量预期不确定性增加

新机亮相后， 机构对其评价褒贬不

一，对苹果的销量预期不确定性增加。

福布斯专栏作家Curtis� Silver表

示，新款iPhone虽然功能上有进步，但让

人感觉苹果是在追赶三星和谷歌Pixel

手机的现有功能。 另有市场分析人士指

出， 此次新品发布在创新上难言重大突

破，甚至迫不得已使出“多彩风” 的大

招。 值得关注的是，据测算，一台手机的

使用周期大概在2年左右，这意味着如果

用户本次购买了新版iPhone，直至2020

年9月份才会考虑更换新机， 而5G技术

到2019年中将开始在部分国家、 局部地

区率先实现商用，最迟到2019年底，各个

国家都应该会颁布5G牌照， 而新版i-

Phone无缘支持5G， 因此新版iPhone发

布时间节点较为尴尬， 这将在一定程度

上影响用户的购买决策。 据媒体报道，香

港多家商户看淡新iPhone行情， 直言今

年炒卖风险极大。

不过不乏有机构看涨iPhone新品销

量，发布会过后，摩根士丹利将苹果目标

价上调至247美元，重申增持评级，该行

分析师Katy� Huberty团队在研报中指

出，新款iPhone售价更高、储存量更大，

双卡双待功能也让人惊喜。瑞银9月11日

发布研报表示，预计iPhone未来1年销量

增长6%，苹果股价将涨13%，并表示苹

果拥有全球唯一持续的硬件收入来源。

另据调研机构GBH� Insights预计，今年

的iPhone机型可能会成为苹果在中国市

场获得更多市场份额的催化剂。

欧英央行按兵不动 未来不确定性升温

□

本报记者 张枕河

欧洲央行和英国央行在13日举行的

议息会议后均决定，暂时维持货币政策不

变。 然而市场指出，伴随内部经济、通胀等

因素，外部经济体例如美联储等的货币政

策均存在变数，欧英央行未来的货币政策

不确定性也有所升温。

英央行料渐进加息

英国央行在13日举行的例会后宣布，

该行货币政策委员会（MPC）决定维持

利率于0.75%不变， 企业债购买规模于

100亿英镑不变，资产购买规模于4350亿

英镑不变，均符合市场预期。

英国央行在随后公布的会议纪要中

指出， 预计第三季度经济环比增长0.5%，

而8月份时预期为增长0.4%。 若经济增长

符合预期，持续收紧政策是合适的，但任

何加息都料将是渐进且有限的。

英国央行纪要还指出，各地区反映招

聘难度仍较高，平均薪资较2017年水平高

出2.5%-3.5%。 温暖天气支撑了消费者支

出。 接受该央行调查的企业表示，因脱欧

不确定性收紧了成本控制。由于围绕英国

脱欧产生的经济和政治不确定性，未来12

个月的投资计划走软。 受调查出口商预

计，英国脱欧有40%的可能性对销量造成

影响，14%预计会起到提振作用，46%预

计没有变化。

欧央行重申年内结束QE

欧央行在13日后的议息会议后宣布，

将基准的主要再融资利率维持在0%不

变；将存款利率维持在-0.4%不变；将边

际贷款利率维持在0.25%不变。

欧洲央行在随后公布的声明中指

出，只要有必要，就将对到期债券进行再

投资。 预计至少在2019年夏天结束前将

保持利率不变。 300亿欧元的月度QE规

模将持续到本月底。 10月至12月的月度

QE规模将降至150亿欧元， 若未来经济

数据确认中期通胀前景，QE将在12月底

结束。

然而有业内机构却对欧央行政策前

景提出质疑。 道富集团认为，欧洲央行决

定维持利率不变至少到明年夏末，可能是

一个很大的风险。 维持利率在现有水平，

意味着如果经济急剧疲软，欧洲央行将没

有多少反应余地。

道富宏观策略师Michael� Metcalfe

指出，他担心欧洲央行是否有足够的货币

弹药来应对下一次经济放缓的情况，如果

直到明年底才第一次加息，那么欧央行就

会面临着以负利率开始下一次经济下滑

的现实风险。

欧洲央行在6月利率决议中首次明确

给出对于QE的时间表， 表示将在12月末

结束QE。 因此欧央行打算如何将到期债

券回笼资金再投资可能成为牵动市场的

一大因素。 高盛估计，2018年整体到期债

券资金可能将近1200亿欧元， 到2021年

时，可能达到约2000亿欧元。

对于具体收紧步骤，摩根大通策略师

预计， 欧洲央行将在2019年9月将存款利

率上调15个基点， 在12月上调25个基点，

此后每年上调75个基点。若欧元区核心通

胀率的回升速度低于预期，欧洲央行可能

会推迟12月的加息。

巴克莱预计， 欧洲央行将在2019年9

月加息15个基点，2020年3月将再次加息

25个基点。

内存芯片需求或下滑 美芯片股遭看空

□

本报实习记者 周璐璐

高盛集团12日警告称，内存芯片需求

将下滑，并于当日发布研报将内存芯片制

造商美光科技 （MU.O） 的股票评级从

“买入” 下调至“中性” 。 受此影响，美股

芯片股12日普跌。美光科技收跌4.27%，报

41.74美元。 英伟达 （NVDA.O）、 高通

（QCOM.O）、德州仪器（TXN.O）、博通

（AVGO.O）等芯片股跌幅均超1%。

此前，加拿大皇家银行（RBC）、投行

Evercose� ISI和摩根士丹利等主流投行

纷纷下调芯片股目标价， 且在一个月前，

摩根士丹利就警告芯片股已经触顶，称库

存达到10年来最高水平，并将该板块评级

下调至最低的“谨慎”评级。

内存芯片需求减弱

高盛分析师马克·德莱尼（Mark�

Delaney） 在13日发布的研报中称，“在

第四季度和明年上半年， 随着供应增长

加快， 预计内存芯片的需求量开始逐渐

减弱” 。 该分析师预计，随着DRAM内存

芯片供应量的逐渐增多， 明年上半年将

出现供过于求的局面。 德莱尼还认为，

NAND闪存市场存在 “基本面疲软” 的

问题。

在闪存芯片良品率持续提升和晶圆

厂稳定扩张产能的情况下，SSD （固态硬

盘）市场从原先的供给紧缩逐步转变为接

近供需平衡的状态。 这也使得NAND闪存

芯片的价格呈现了持续走跌的态势。 除此

之外，从去年年末至今，全球范围内笔记

本电脑、智能手机和平板电脑出货量的持

续萎缩也极大地影响了NAND闪存芯片

的出货量。

据集邦咨询半导体研究中心的调查

预计，2018年全球第三季度， 来自智能手

机、笔记本电脑及平板电脑的内存芯片需

求 环 比 增 幅 仅 为 0-1% ，0-1% ，9%

-10%。该调查显示，换机动能不足使得消

费市场在第三季度呈现增长疲软之势。

市场担忧情绪加深

因市场对内存芯片需求下降带来的

担忧情绪， 投行纷纷下调芯片股评级，芯

片股承压。

8月10日， 摩根士丹利将美国芯片设

备行业股票评级从“与大盘同步” 下调为

“谨慎” 。 这是该行的最低级别评级，意味

着他们相信该板块在未来12至18个月有

可能跑输大盘。 该行分析师认为，内存芯

片行业的 “周期性指标正亮出红灯警

报。 ” 8月11日，高盛将英特尔评级从“中

性” 下调至“卖出” ，同时指出，英特尔反

复推迟采用下一代芯片制造技术，说明其

芯片制造技术问题存在大问题。 9月7日，

贝尔德（Baird）将美光科技的目标价从

100美元下调至75美元，并警告Nand闪存

芯片供过于求。

上周，摩根士丹利和KLA-Tencor的

高管曾表示，内存芯片市场正在恶化。 摩

根士丹利分析师肖·基姆近期在给客户的

一份报告中表示，“三季度盈利风险出

现，对芯片股的谨慎看法开始应验” 。 此

前，科天半导体（KLAC.O）在花旗科技

大 会 上 对 投 资 者 表 示 ，9 月 份 仍 是

“DRAM内存芯片的旱季” ，由于内存市

场疲软，截至12月的单季度增长将低于预

期。会上，亚德诺半导体也表示，受关税和

贸易问题影响， 半导体工业出现疲软；意

法半导体表达了同样的担忧，称最近的订

单“不稳定” 。

此外，有分析师认为，芯片股集体下

挫的原因在于芯片股周期性下行以及中

美贸易紧张关系带来的不确定性。 半导体

市场需求一直较弱， 芯片股依赖全球贸

易，尤其是中国。 但也有分析师认为，半导

体行业目前还不是国际贸易摩擦的主要

领域。

国际能源署警告

未来原油价格或走高

国际能源署 （IEA）13日公

布的月度原油市场报告显示，今

年8月，因利比亚和伊拉克增产，

欧佩克成员国的原油供应升至九

个月高点3263万桶/日。但IEA警

告称，因伊朗、委内瑞拉减产幅度

加大，未来原油价格或将走高。

IEA警告称， 除非其他产油

国采取措施， 抵消伊朗和委内瑞

拉进一步的供应损失， 否则油价

可能升破80美元/桶。 未来几个

月， 伊朗将面临进一步的出口压

力， 而委内瑞拉的经济危机正将

其产量拉低至数十年来的最低水

平。该机构表示，不确定沙特和其

他产油国是否会填补供应缺口，

也无法确定填补的程度如何。

报告还表示， 未来三个月全

球石油的日消费量将突破1亿

桶，也将导致原油供应面承压。在

需求方面，IEA维持2018和2019

年全球原油需求增长预估不变，

分别为140万桶/日和150万桶/

日。（陈晓刚）

美联储前主席伯南克承认

10年前对抗金融危机时犯错

前美联储主席伯南克13日

表示， 美联储当时的决策层在

2008年对抗金融危机时犯了两

个关键错误：首先，未能事先预

料到危机杀伤力如此之强；其

次，低估了危机后来造成的经济

损失。

伯南克在2006年到2014年

担任美联储主席，现在是华盛顿

布鲁金斯学会的研究员。 他指

出，2008年雷曼兄弟公司倒闭

后，金融体系陷入恐慌，是当时

美国经济深度衰退的关键原因。

他说，没有人料到这场危机牵连

的范围如此广泛，破坏力度如此

之强。

伯南克还说， 当时美联储未

能预见到经济衰退的严重程度，

金融监管部门需要在未来更加彻

底地将信贷市场因素纳入模型和

对经济的预测之中。

在近日与美国前财长盖特

纳、保尔森共同撰写的文章中，伯

南克还说， 一场金融危机即便现

在不太可能爆发， 终究还是会发

生， 因此金融监管机构需要拥有

足够的灭火工具，“需要确保未

来的金融消防员拥有防止下一次

火灾演变为灭顶之灾所必需的应

急能力” 。（陈晓刚）

腾讯连续回购超1.6亿港元 单日大涨近5%

□

本报记者 倪伟

自9月7日以来，腾讯控股连续5个交易

日回购公司股票，总回购股份52.17万股，涉

资1.635亿港元。 该股在9月13日的第5个交

易日，迎来股价大幅反弹。 截至13日收盘，

腾讯控股报323.8港元， 单日涨幅4.99%，成

交98.4亿港元，最新总市值3.08万亿港元。

9月7日，腾讯回购了2.27万股，涉及

资金约为707.21万港元，这是公司四年来

首次回购股票；10日， 腾讯回购了12.4万

股，涉资约3910.80万港元；11日，腾讯再

次回购了12.6万股， 涉资约3900万港元；

12日，腾讯继续回购了12.5万股，涉资约

3860万港元；13日， 腾讯第五次回购了

12.4万股，涉资约3950万港元。

市场人士表示，一般而言，公司持续重

金回购股票，反映公司认为自身价值存在低

估，且对未来成长有信心，从而出手回购以

稳定股价，提振投资者的信心。 公开资料显

示，腾讯曾于2013年因财报欠佳和“微信收

费” 传言发酵而连续多日大笔回购， 并在

2014年对抗全球科技股下跌大背景下启动

回购，此次回购理由类似，主要是当前股价

被低估，回购不仅可以通过较低的成本提振

市场信心，还可以待未来股价回升获取更高

的收益。 此外，回购股票有利于优化股权结

构，以进一步提升投资者信心。 腾讯发言人

也表示，“回购反映我们对公司的基本因素

和业务的长远价值充满信心” 。

目前来看，本次连续回购动作似乎对

股价起到了明显的拉动作用。

亚洲家族企业表现持续跑赢同业

瑞信研究院最新发布的报告

显示，家族企业不论在各地区、各

行业的长远表现均跑赢大市。 报

告指出， 家族企业在所有地区均

有更强劲的收入增长， 盈利水平

也更高，因而支持股价自2006年

以来取得相对强劲的升幅。 亚洲

地区（日本除外）家族企业仅在

2017年的现金流投资回报率

(CFROI) 就比非家族企业高出

25.63%，而自2006年以来的年均

股价回报率， 也比较非家族企业

高出4.2百分点。

该报告涵盖亚洲地区（日本

除外）的11个市场。 这些市场持

续处于主导地位， 亚洲家族企业

数目占全球市场53%的份额，总

市值超过4万亿美元。

在亚洲地区， 家族企业的财

务表现优于非家族企业， 其收入

增长更强劲，除利息、税项、折旧

及摊销前利润率(EBITDA)更高，

现金流回报更佳， 而借贷比率则

较低。 亚洲家族企业自2006年以

来的年均股价回报率为9.8%。 在

全球利润最高的50家家族企业

中，有24家来自亚洲，总市值达

7480亿美元。（张枕河）

土耳其央行大幅加息

土耳其央行13日宣布，上

调基准利率625个基点至24%，

高于市场此前预期的21%。此前

土耳其基准利率为17.75%。 这

是其今年以来第三次加息，土

耳其里拉年内兑美元已经累计

贬值40%。

土耳其国家统计局最新发布

的数据显示， 土耳其通货膨胀持

续恶化，6月消费价格指数同比

上升15.39%， 为2004年以来最

高；7月涨幅攀升至15.85%，8月

进一步升至17.9%， 幅度为2003

年以来最大。 土耳其央行当时表

示，物价稳定面临“严重风险” ，

将在9月调整货币政策。

穆迪认为， 随着土耳其金融

条件收紧和本币里拉的汇率下

跌， 可能会进一步加剧该国通货

膨胀，并破坏经济增长。土耳其的

外部融资需求巨大， 国际收支危

机的风险正在持续上升。 但穆迪

也指出，按照国际标准，目前土耳

其的债务水平依旧温和， 土耳其

也曾在历史上成功渡过严重的金

融和经济危机。（张枕河）

Newzoo：2018全球智能手机用户量或达33亿

□

本报实习记者 周璐璐

市场研究机构Newzoo近日发布的

《2018年全球移动市场报告》 显示，到

2018年底，全球智能手机用户数量将达到

33亿， 其中亚太地区用户占比超过一半，

中国将是最大的智能手机市场。

报告称，全球智能手机市场中亚太地

区最大的市场———中国将拥有7.83亿用

户量。 到2021年，全球智能手机用户总数

将增加至38亿，其中亚太地区用户量将增

加至21亿。 这一部分增长主要来自中国

和印度等国家用户量增长的带动。该报告

预计，印度的用户数量将从2016年的2.27

亿增长到2018年的6.01亿，复合年增长率

为21.5%。

此外， 报告显示全球智能手机市场

极具竞争力。智能手机两大品牌，即三星

和苹果目前在市场上几乎是双头垄断，

占全球市场份额超过50%。在中国，市场

竞争更加激烈，包括小米、华为、Oppo

和Vivo在内的高规格、低成本的本地智

能手机品牌也受到了越来越多用户的

青睐。

美团IPO募资42亿美元

估值逾524亿美元

13日，据媒体报道，美团点

评港股 IPO定价最终落在69港

元，位于60至72港元招股区间较

高端， 此次IPO筹集资金约42亿

美元。 据计算，如果按照69港元/

股的发行价，考虑期权池的因素，

美团的估值定价最终为524亿美

元（约合4112.16亿港元）。 美团

点评将于9月20日正式在港交所

挂牌上市。

据悉，9月12日，美团点评在

香港公开招股结束。不过，从媒体

公布的消息看， 虽然资本大佬和

国际基金纷纷认购美团点评，但

香港招股阶段， 散户看起来兴致

寥寥，市场反应不及预期。

市场分析人士表示， 由于近

期市况欠佳， 且美团点评过去几

年持续亏损， 影响了散户入市的

欲望。 来自16家券商的数据显

示，12日中午结束，IPO认购的美

团点评吸引了约15.2亿港元保证

金贷款， 大约相当于17.3亿港元

公开招股规模的88%。 美团点评

IPO面向散户投资者的部分据悉

需求温和，获得仅1.5倍左右的认

购；但也有机构表示，到2019年

美团有望开始盈利， 并预计到

2023年主营业务税前利润将达

227.3亿元人民币。因此面向机构

部分据悉获得超额认购， 国际配

售超额认购约10倍。（倪伟）


