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财报季将揭幕 美股迎业绩考验

□

本报实习记者 薛瑾

再过一周， 美股上市公司的新财报季即

将拉开序幕。 自1月中旬开始，华尔街大型银

行季报领衔登场后， 美企将陆续发布2018年

第四季度业绩报告或年报。 市场预计，1月底

至2月初将迎来财报发布小高峰，届时将对美

股市场及全球股市形成一轮“密集考验” 。

分析机构预测， 虽然企业增长依然较为

强劲，但由于近期以来逆风因素的叠加，其增

长势头普遍放缓， 大多数板块的业绩预期都

较之前出现下滑。 1月2日美股盘后，作为科技

股“领头羊” 的苹果公司下调了2018年第四

季度营收预期的消息， 令其盘后股价及产业

链遭遇重挫。 分析人士预测，企业业绩数据将

直接作用于股市，美股或将再度经历“过山车

行情” 。

四季报业绩大概率走软

定于1月29日发布季度业绩报告的苹果

公司，1月2日提前抛出一颗 “重磅炸弹” ，对

投资者预警： 公司将2018年第四季度内的营

收预期修改为840亿美元， 低于此前预期的

890亿美元-930亿美元。 苹果公司称，下调营

收预期的主要原因在于一些新兴市场的宏观

经济放缓导致iPhone需求疲软。受此影响，苹

果股价在当日美股盘后交易中一度下跌8%，

1月3日亚太股市交易时段， 苹果产业链公司

股价全线遭遇重挫。 2日，特斯拉也公布了不

及预期的2018年第四季度交付数据及美国降

价举措，让其股价一度大跌近10%。

分析人士认为， 苹果下调业绩预期，或

许是更大市场内疲态的一个缩影。 宏观经济

的不利因素，包括贸易紧张局势、全球经济增

长放缓、利率上升、美元走强等，让很多企业

尤其是大型跨国企业业绩承压；另外，随着特

朗普减税红利接近尾声， 企业业绩强劲增长

的额外助推力也开始消失。

美国投资研究公司Zacks在1月2日发布

的财报季前瞻报告中称，市场对于经济前景

的担忧给企业业绩打了一个大问号。 Zacks

数据显示，2018年第四季度标普500指数成

分股整体盈利将同比增加11.8%， 营收将同

比增加5.6%，虽然盈利保住了两位数增长预

期， 但较2018年10月15.9%的增长预期显著

下降。在Zacks划分的16大板块中，15大板块

都被下调了盈利预期，综合性巨头、建筑、能

源和非必需消费品板块最为明显；得益于近

期油价下跌，交通运输板块是唯一一个被上

调盈利预期的板块。Zacks预计，2019年标普

500指数成分股整体盈利将同比增加7.5%，

营收将同比增加5.9%； 分别低于2018年的

20.7%和6.9%。

FactSet预测，2018年标普500指数成分

股整体盈利将同比增加20.3%，营收将同比增

加8.9%，分别是八年和七年来的新高；2019年

将放缓，这两组数据分别为7.9%和5.3%，并称

收紧的劳动力市场、 上升的原材料成本和更

高的融资成本挤压了企业的盈利空间。

汤森路透的金融与风险业部门Refinitiv

认为，企业基本面良好加上减税利好的放大，

让美股企业2018年表现强劲。 2018年标普

500指数成分股整体盈利将同比增加23.8%，

营收将同比增加8.7%；剔除减税红利因素，盈

利预计同比增加14.3%， 也是数年来的最高

值。但该机构也指出，2018年第四季度企业表

现出现了下行趋势， 预测2019年业绩将温和

走弱。

市场再添一波考验

早在2018年三季报公布时期， 很多公司

就已在四季度前瞻性指引中给出了负面预

期。 联邦快递、卡特彼勒、3M、霍尼韦尔等多

家公司均在三季报中称，关税、强势美元、成

本膨胀等因素已经对公司造成压力并会对四

季度业绩造成侵蚀。 《华尔街日报》 曾注意

到，标普500指数成分股企业中有相当一部分

都在发布三季报时表达了因贸易局势等逆风

因素而抬高成本的担忧。 宏观经济研究机构

Pantheon首席经济学家Ian� Shepherdson曾

预测， 贸易等逆风因素对企业四季度增长的

拖累将会比三季度更严重。

有分析称，如果企业开年能为投资者带

来惊喜，则将会增强投资者对企业基本面的

信心，从而缓解市场的紧张情绪；如果财报

季带来的更多是失望，那么投资者对经济下

行的焦虑就会更加严重，很可能诱发新一轮

的抛售。

过去的几周时间内，美股多次大幅波动

频繁上演“过山车” 行情，美国股市在创造

了最长牛市后游走于熊市边缘。 分析称，投

资者目前处于相当敏感的时期，近期多次大

幅震荡都是情绪性因素主导，因此，任何与

市场相关的风吹草动都有可能引发股市剧

烈波动，而即将到来的财报季将对市场形成

重大考验。

美 国 BB&T 资 管 公 司 高 管 Bucky�

Hellwig表示，市场仍充满不确定性，数据好

坏将直接影响股市走势， 目前仍难以预测涨

跌。 塔桥咨询公司总裁Maris� Ogg和杰弗瑞

策略师Steven� DeSanctis都曾预测， 财报季

将给市场带来更多大幅波动。 Equiti全球市

场策略师Gaurav� Kashyap则称，即便财报季

会出现“喜报” 短暂提振股市的情形，但他仍

看空美国股市在今年第一个季度的表现。

值得注意的是，除了苹果，美国大型科技

股组合FAANG的其他成员也都将在几周内

发布财报，奈飞将在1月17日公布2018年四季

报，Facebook将在1月30日公布2018年四季

报及年报， 亚马逊和谷歌母公司Alphabet将

在2月初公布四季报，分析预计，这些“明星

股” 将格外牵动市场神经。

苹果“爆雷” 产业链很受伤

供应商或掀“去iPhone化”

□

本报记者 昝秀丽

苹果CEO蒂姆·库克1月2日发布了致投资

者的一封信， 表示下调苹果公司2019财年第一

季度（即2018自然年第四季度）的营收指引至

840亿美元。 受此消息影响，昔日“得苹果订单

得天下” 的苹果产业链公司股价集体跳水。美股

方面，苹果光学产品供应商Lumentum、凌云半

导体股价于2日盘后均跌超6%； 港股舜宇光学

科技、 瑞声科技3日均跌逾5%； 韩国LG� In-

notek、SK海力士、三星SDI、三星电机普跌，其

中SK海力士跌近5%；台湾市场方面，台郡科技

大跌6.24%，大立光、和硕普跌。

面对核心产品iPhone销量下滑， 苹果步入

“后iPhone时代” ， 苹果产业链的利空层出不

穷，市场上“苹果产业链不能碰” 的声音不绝于

耳，苹果供应商开始走上“去iPhone化” 道路。

出货量缩水成产业链之殇

在对投资者的致信中苹果称， 公司错误低

估了一些核心新兴市场经济放缓的程度， 特别

是大中华区对iPhone手机需求的放缓， 这与其

他新兴市场的冷淡一道构成了公司手机类产品

销售收入同比下滑的主因。

花旗预计， 苹果今年一季度的iPhone出货

量为4500万台， 较此前预计的5000万台减少

10%， 其中iPhone� Max� XS销量将减少48%。

美国投资银行Cowen对一季度的iPhone出货

量与花旗预测大致相符， 并预期2019年iPhone

出货不到2亿部，同比下降7%-10%。 iPhone销

量疲软预期下，苹果也发布公告称，将不再披露

iPhone等核心产品的销量， 而是只披露每类产

品的总营收。

伴随iPhone销量下滑，自去年起，多家苹果

供应商已下调出货量预期。 Lumentum下调

2018年第四季度的业绩前景， 称一家大客户要

求“大幅减少” 先前所下订单的出货量。 虽然其

并未透露客户名称，但媒体援引机构数据显示，

苹果是其最大客户。 Lumentum为iPhone新品

提供面部识别功能FaceID和增强现实技术的前

置摄像头生产组件， 苹果相关业务占该公司营

业收入的30%。日本供应商Japan� Display也于

去年底发布报告称， 公司连续6个季度亏损，且

将2018年销售预期增速从此前的10%-12%降

至5%-15%。

机构也纷纷下调苹果供应商评级。 因智能

手机需求疲软， 花旗下调苹果半导体组件供应

商思佳讯解决方案（SWKS）的股票评级由“买

入” 降至 “负面” ， 将目标价砍掉近27%。

Cowen则下调对凌云半导体（CRUS）和博通

（AVGO）2018年的营收预期，因凌云半导体对

苹果公司的供应业务收入占总收入的75%，另

据摩根大通数据， 博通提供iPhone中的非射频

芯片，每部iPhone将给博通带来10美元的收入，

而随着iPhone销量下滑， 两大供应商出货量将

进一步下调。

供应商掀起“去iPhone化”

业内人士及部分机构表示， 苹果转型十字

路口已至， 并预期苹果近期将推出取代其核心

产品iPhone的吸睛新业务。 苹果前销售主管迈

克尔·加滕伯格预期，苹果或将试图推出其他新

品，以减少由iPhone引发的负面预期。 彭博则

援引分析师观点称， 多年来投资者希望苹果可

利用其巨额现金持有量迅速进入新的行业竞

争，例如收购特斯拉或奈飞。 面对iPhone销量

下滑的现实，苹果公司也开始推行“去iPhone

化” 战略，希望借助App� Store、iTunes等软件

业务以及智能穿戴设备等产品线来优化公司整

体营收。

苹果转型箭在弦上， 重度依赖苹果的供应

商不得不选择“去iPhone化” 的路线。 曾为i-

Phone预备60条核心生产线的富士康 （鸿海集

团旗下公司）正在试图摆脱“苹果僵局” ，代工

微利下， 鸿海集团试图通过旗下2018年在A股

上市的工业富联实现向工业互联网的转型，同

时鸿海集团董事长郭台铭在鸿海集团2018年股

东大会上公开透露， 鸿海集团已经制定了未来

三年的工作计划，集团将在云计算、纳米、大数

据与AI结合的制造新技术方面加大投入， 提升

竞争力。 国内市场中的苹果电池供应商欣旺达

正在寻求多元化突破，除苹果外，公司还寻求为

其他IT电子产品提供储能设备， 并尝试生产扫

地机等智能设备和动力电池。 曾被苹果抛弃的

全球三大GPU（图形处理器）厂商之一Imagi-

nation （苹果提供的收入一度占其整体营收的

一半以上）， 在被中国私募资本凯桥收购后，分

析人士指出， 考虑到紫光在芯片界的雄心，

Imagination很可能成为紫光芯片拼图中很重

要的一个环节。

因iPhone销量下滑而受到伤害的部分供

应商也试图通过并购重组重整旗鼓。 去年12月

Lumentum表示，该公司以17亿美元收购光通

讯创新解决方案供应商奥兰若公司的交易，已

获得中国反垄断机构的批准。 去年年底，苹果

供应商光电元件制造商II-VI也宣布作价32亿

美元收购同行业龙头公司Finisar。 分析人士指

出，两起并购案意在通过整合产业链，完成技

术和业务转型，使其产品覆盖光器件、光模块

领域的几乎所有环节，占据产业链高端。 合并

后的两大光器件巨头在5G时代来临时，将再迎

历史机遇。

值得关注的是，iPhone整体已进入存量

市场， 供应链分化会较为明显， 招商证券指

出， 只有零部件品类扩张和份额提升的公司

才能获得逆势增长，另外，积极参与手机之外

的新品零部件供应商也将迎来转机， 例如可

穿戴产品，尤其是Airpods仍是一大爆品。

机构认为香港楼市调整态势难改

□

本报实习记者 周璐璐

1月2日， 中原地产研究部发布数据显

示，2018年全年香港楼宇买卖合约登记 (包

括住宅、车位及工商铺物业)达79185宗，相较

上一年下跌5.5%。 尽管2018年全年销售金额

为7295.6亿港元， 相较上一年上涨0.4%，创

历史次高纪录， 但12月份香港楼宇买卖合约

登记仅为3030宗， 销售额仅达到312.2亿港

元， 较 11月份 3953宗及 433.3亿港元下跌

23.4%及27.9%， 创2016年2月份以来的34

个月新低。

尽管从2018年全年来看， 香港楼市创出佳

绩，但是2018年8月以来的数据显示，香港楼市

已进入回调期。展望2019年，多家机构和专家认

为香港楼市泡沫风险仍在，2019年将延续2018

年第四季度的低迷趋势。

香港楼市进入回调期

2018年上半年， 香港房地产市场涨势如

虹。 截至2018年7月底，香港楼价连涨27个月，

仅2018年上半年的涨幅就达到13%。 但8月以

来，香港楼市寒意渐浓。 受美国持续加息导致

全球流动性趋紧、香港十余年的低利率环境终

结等因素影响，香港房价已连续4个月下跌。 市

场分析认为，香港楼市已进入回调期。

中原数据官网显示， 截至2018年12月23日

当周， 反映香港最新地产市场价格变动的中原

城市领先指数（CCL）为174.37点，已连续13周

下跌 ； 中原城市大型屋苑领先指数（CCL�

Mass）为175.81点，已连续13周下跌；中原城市

(大型单位)领先指数为176.00点，已连跌3周；中

原城市（中小型单位）领先指数为174.05点，已

连跌17周。

连续走低的房价指数反映了近几个月香港

楼市的成交量减少、 成交额下滑以及市场对香

港楼市后市的担忧。 据香港土地注册处3日发布

的数据显示，2018年12月香港住宅销售总额为

241亿港元，而去年同期为520亿港元，同比下降

53.7%；2018年12月住宅销售量大减至2060套，

同比下降61%。 这也是继2018年11月香港住宅

成交量成交额双腰斩之后再遭双腰斩。

面对香港楼市由盛转衰的趋势，香港政府

并未有“救市” 计划，反而大幅增加土地供应。

香港特别行政区行政长官林郑月娥表示，房价

过高成为香港困境； 近几个月楼市有所调整，

但远未能抵消2018年年初至今的涨幅。 可以预

见，香港楼市2018年第四季度的低迷趋势将延

续至2019年。

2019年或延续低迷态势

瑞银2018年9月底发布的全球房地产泡沫

指数显示，香港稳居全球主要发达国家及地区城

市房地产泡沫榜首，这意味着香港楼市面临房地

产泡沫风险。 展望2019年香港楼市前景，多家机

构和专家表示，随着超低息环境的结束，房地产

抵押借贷成本不断上升，香港房地产市场面临的

压力将加大。

有媒体综合50位房地产专家观点表示，近

9成专家对2019年香港楼市持审慎观点， 较为

乐观的看法认为， 调整期最快于上半年结束，

最悲观的看法则认为2019年香港楼价将下跌

两成。

根据房地产服务商戴德梁行的最新展望，

2019年上半年香港住宅市场前景不容乐观。 该

机构认为， 香港房价在下跌10%的情况下才能

获得大量打折房屋的销售支持。 戴德梁行副总

裁兼大中华区咨询主管陶汝鸿表示，2019年香

港楼市的 “销售将主要由推出初级项目和主要

折扣的二手房推动” 。

金融机构美银美林预计， 在经济增长下

滑、贸易摩擦等风险困扰下，未来两年香港楼

价将下跌15%。 美银美林大中华区房地产研究

主管蔡崇嘉表示，香港楼价与经济及负担能力

两大因素的关联度较高，目前按揭成数普遍约

为50%至60%， 较为稳健， 市场的投机因素又

相对较低，因此较1997年的楼市崩盘尚有一段

距离。

地产行业研究机构克而瑞发表报告称，

2018年第四季度，香港房价出现逆转,� 成交量

大幅下降,�市场进入观望期。 2019年香港房价

仍会持续一段时间的调整,� 然而目前超过三分

之二的家庭已如期偿还房贷,�加上2018年11月

公布的施政报告未能有效改善香港中长期土地

供应短缺的问题,� 其中调高公营房屋比例更有

可能增加未来私人住宅供应的压力。 未来随着

宏观经济的不明朗因素陆续散去,� 房价有望在

2019年第二季度至第三季度回升。

世界银行：自动化兴起

对就业影响可忽略不计

□

本报记者 陈晓刚

世界银行首席经济学家戈德堡1月

3日在接受媒体采访时表示，虽然人类一

直预计总有一天人类的工作会被机器取

代，但到目前为止，自动化的兴起对全球

就业造成的影响可以忽略不计。

世界银行同时发布报告称， 发达

经济体过去20年里的确削减了很多工

业岗位， 但此类岗位又在亚洲等地区

大量出现， 新增岗位数量超过了丢失

岗位。 戈德堡表示：“对人类工作会被

机器人取代的担忧， 目前还没有得到

证据支持。 ” 他认为：“这是第四次工

业革命，之前已经有过三次，而且每次

人类都生存了下来， 所以机器不会完

全取代人类。 ”

与此同时， 世界银行在报告中强

调，未来的工作性质将会发生变化。 虽

然随着自动化技术取得进步， 机器已

开始处理大量的常规工作， 并将取代

发达经济体和新兴经济体的许多低技

能工作， 但也会创造出更为高效和更

具创造性的不同就业机会。

报告称， 随着工人从制造业转向服

务业， 工业岗位过去20年中在英国、西

班牙和新加坡等国家的比例下降了10

多个百分点。与此同时，在越南等一些新

兴经济体， 这一比例从1991年的9%上

升到2017年的25%。

世界银行预测， 未来工人在职业生

涯中更有可能从事多个工作， 而不是几

十年一直跟随一个雇主， 工人拥有不同

技能将越发重要。 雇主会越发青睐拥有

高级认知技能的工人， 例如能够解决复

杂问题、善于推理和沟通的人才，而不是

会被技术取代的较低技能工人。

欧央行接管

意大利第十大银行

□

本报记者 陈晓刚

欧洲央行1月2日采取了前所未有

的措施， 任命三名临时管理人员接管了

陷入财政困难， 又没有获得足够新资本

的意大利第十大银行卡里奇银行

（Banca� Carige� SpA）。这是欧央行首

度接管欧元区内的一家银行。

欧央行表示， 已任命卡里奇银行

新任董事长Pietro� Modiano、 新任首

席执行官Fabio� Innocenzi和外部顾

问Raffaele� Lener为接管人，并成立三

人监督委员会。

卡里奇银行当日在一份声明中表

示， 该行管理人员和三人监督委员会

将专注于降低资产负债表风险， 并为

银行寻找可能的合作伙伴。 此前，该行

董事会多数成员集体宣布辞职。 分析

人士表示，欧洲央行一再暗示，卡里奇

银行与其他银行合并将是一个不错的

选择。

因拥有大量不良贷款且市场担心

无法进行资本重组，卡里奇银行股价

近来大幅下跌。 2018年年底最后一个

交易日， 该股股价收于0.0015欧元。

2019年1月2日，该股已被暂停交易。

据意大利媒体报道，国家救助将被

视为难以实现的 “极端解决方案” ，意

大利总理孔特正在努力说服意大利国

内的大银行接管卡里奇银行，此前意大

利联合商业银行 （Banca� Intesa）在

2017年收购两家地区银行的举措将成

为意大利政府的首选模式。

躲过“硬脱欧”

英镑或迎反弹

□

新华社电

2018年，“脱欧” 的不确定性进一

步拖累英镑汇率震荡下行。 随着“脱欧

日”临近，市场开始押注英国躲过“硬脱

欧” ，预测英镑可能迎来反弹。

自英国“脱欧” 公投后，英镑就开始

进入下行轨道。与公投前相比，目前英镑

对美元和欧元汇率均已下跌近15%。

目前各大机构普遍预测， 英国如能

成功避免无协议的“硬脱欧” ，英镑将随

着不确定性下降而逐步反弹。

期权市场被视为金融市场的重要

晴雨表。 在去年圣诞假期前，对未来

英镑大幅下跌的套期保值价格已开

始下跌， 这表明市场预测英国不会

“无协议脱欧” 。

汤森路透日前发布的数据也显示，

对用来对冲未来汇率波动的英镑期权合

约的需求正在下降。这表明，市场认为英

镑不会大幅下跌，“无协议脱欧” 的可能

性正逐渐被排除。

劳埃德银行最新预测称， 假设英国

和欧盟达成并批准“脱欧”协议，且英国

央行在今年8月将利率上调25个基点，

英镑对美元汇率有望反弹5%以上，年中

高点可能达到1比1.35。

新华社图片


