
港交所前三季盈利

同比增76%

港交所（00388.HK）11日发布的业绩报告

显示，截至2015年9月30日的九个月内，集团收

入同比增长49%至106亿港元， 这是该集团收

入首次在一个财政年度中超过100亿港元。 今

年前九个月股东应占溢利64.25亿港元，同比增

长76%。

分业务来看， 现货业务在今年前九个月实

现收入27.3亿港元，同比增长36%；股本证券和

金融衍生品业务收入16.8亿港元， 同比增长

37%； 商品业务收入13.22亿港元， 同比增长

37%；结算业务收入40亿港元，同比增长61%。

港交所表示， 由于全球及内地经济前景愈

见不明朗以及市场顾虑与日俱增， 市场气氛转

为趋向审慎， 导致股本证券市场在第二季度刷

新多项成交纪录后交投放缓。 但今年前三季度

港交所股本证券产品平均日成交额仍较去年同

期增长69%，达到898亿港元。

港交所指出，尽管A股市场波动，沪港通仍

继续顺畅运作， 前三季度沪港通产生的收入总

额共1.65亿港元。

公告还显示， 前三季度港交所首次公开募

股 （IPO） 集资额达1564亿港元， 同比增加

19%，但上市费收益只增加5%。 这是由于IPO

数目减少，导致相关收益下降。 （杨博）
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订单削减引发增长放缓担忧

投资者大肆抛售苹果股票

□

本报记者 杨博

受瑞信下调苹果业绩预期的影响， 苹果

股价在10日美股常规交易时段大跌3.2%，近

一周的累计跌幅达到5.2%。 瑞信称， 由于市

场对iPhone� 6S需求下降，苹果已将其配件订

单削减最多10%， 这引发市场对苹果增长放

缓的担忧。

增长担忧重燃

瑞信10日发布报告指出，其亚洲团队了解

到苹果已将供应商的配件订单削减最多10%，

“削减订单似乎是由于iPhone� 6s需求疲软” 。

瑞信因此预计第四季度iPhone发货量将低于

8000万部， 明年第一季度发货量在5500万至

6000万部之间，并将2016年iPhone发货量预期

从2.42亿部下调至2.22亿部。 分析师预计2016

财年苹果每股盈利为9.81美元， 低于此前预期

的10.4美元。

苹果此前发布的业绩报告显示， 在截至9

月26日的2015财年第四财季，iPhone销量达到

4800万部，比去年同期增长22%左右。

无独有偶， 汇丰也曾发布报告称，iPhone�

6s/6s� Plus在销售约40天后，市场接受程度逊

于iPhone� 6。 最新数据显示，iPhone在其最重

要的两个市场--美国和中国的市场份额反弹

有限。

据comScore公布的最新数据，截至第三季

度末 iPhone在美国智能手机市场的份额为

43.6%，位居首位，较去年增长了4个百分点。

股价走势现分歧

受市场对苹果增长放缓的担忧影响，苹果

股价在10日常规交易时段下跌3.2%，收于每股

116.77美元，为道指成分股中表现最差的股票。

自7月下旬触及近期高点以来， 苹果股价已累

计下跌12%。

订单削减的消息也推动苹果配件供应商股

价走软，10日的美股市场上，Skyworks下跌

5.32%，安华高下跌5.3%。

瑞信分析师表示，持续疲弱的供应链消息

可能给在未来几周或几个季度令苹果股价承

压，但仍维持苹果股票“跑赢大盘” 的评级，以

及140美元的目标股价。 该行分析师指出，尽管

承认未来几个季度苹果股价会在100至130美

元之间窄幅震荡， 但任何下跌都带来有吸引力

的买入点，因此从长期看，苹果的分期付款计划

有望推动iPhone销售增长， 结构性的加速i-

Phone用户的升级。

MarketWatch专栏作家菲利普·范多恩也

认为， 苹果能够继续获取超高的营收和利润增

幅，苹果股价目前依然非常便宜。

但投资机构海风合伙人管理公司总裁卡

斯则认为，苹果面临净利润和营收增速放缓的

问题，这家全球市值最高公司的股价将会出现

下跌。

今年以来苹果股价累计上涨5.8%，好于标

普500指数1.11%的涨幅表现。 不过在9月底以

来的本轮反弹中， 标普500指数上涨10.6%，同

期苹果仅上涨3.85%。

估值优势博弈外流风险

香港市场或现资金“十字路口”

□

本报记者 张枕河

从10月以来， 香港市场成为备受资金青睐

的“避风港” ，港元汇率大幅走强，并迫使香港

金管局多次注资。 然而有市场分析人士指出，在

目前美联储加息几成定局、 美元对港元汇率将

出现走强势头的背景下， 香港市场可能陷入资

金的“十字路口” 。 此前一些内地资金换成港元

避险，多数仍停留在香港银行体系中，目前随着

人民币和A股企稳，它们存在回流内地市场的可

能， 但与此同时港股较低的估值也可能吸引它

们停留。 究竟资金是去是留，目前还有待观察。

资金存外流风险

今年10月， 香港金管局数次入市干预，共

计买入107亿美元， 这一金额规模创下2009年

来最高单月水平。在此支持下，香港市场流动性

日渐充裕。 香港从隔夜到一年不等的各期限银

行间同业拆借利率自9月底以来多数持续走

软，并创下年内甚至更长时间的低位。

据业内人士介绍， 香港银行间拆借利率

（HIBOR），即港元拆息，是在香港银行间市场

上借款的价格，借款的期限从隔夜至1年不等。

HIBOR是远东地区其他许多利率的基准，是金

融市场资金流动性的重要指标。 由于流动性充

裕导致银行资金相对充裕， 互相拆借的利率才

会持续走软。

香港目前实行的联系汇率制度规定， 港元

与美元挂钩，1美元兑7.80港元， 兑换保证区间

为7.75-7.85港元。 一旦美元兑港元跌破7.7500

港元， 即联系汇率制下港元的强方兑换保证水

平，香港金管局就要入市干预，承接美元抛盘，

释放港元流动性。 今年9月该汇率一度达到

7.7487，而在11月10日为7.7519，美元兑港元升

值趋势明显。

然而目前这一情况香港市场资金充裕的情

况可能出现变数。有市场分析师指出，目前香港

市场资金可能有两大去向。第一，此前很多资金

是由于担忧内地股市和人民币汇率大幅波动，

而转向香港市场，但近期人民币和A股均企稳，

这些出于避险目的的内地资金很有可能重新流

回内地。值得注意的是，这些资金中的多数仍停

留在香港的银行体系中，并没有流向香港股市、

债市以及基金等具体投资标的， 观望态度非常

明显。 第二， 尽管港元与美元实行联系汇率制

度，但近期在美联储12月加息变数不确定的背

景下，仍可能会有部分资金选择回流美元资产。

港股估值仍具优势

但也有不少业内人士持不同观点， 他们认

为，港股目前具有明显的估值优势，且一些经济

基本面和行业利好也会为港股提供明显的利好

因素， 一些此前持观望态度的资金仍有入场抄

底的可能。

麦格理集团分析师指出， 目前一些H股的

AH比价仍处于高位，这引发了市场关注。 特别

是其中一些中小型股票此前投资者关注相对较

少，近期开始吸引资金持续大量买入。如果市场

能够继续企稳， 其中业绩前景上佳的H股可能

具有抄底机会。 此前AH差价有所下滑的原因

是部分A股权重股股价走软， 但其H股未出现

明显下跌。对于一些中小盘H股而言AH差价下

滑不明显， 因此对后者而言目前A股仍较H股

有明显溢价。随着H股企稳，其差价无疑暗示存

在一定投资机会。

渣打银行分析师也指出， 短期内中小盘H

股可能会受到部分投资者的青睐。 尽管港股下

半年曾出现过短期波动， 但其中长线看好的因

素并未出现改变，包括内地较宽松的货币环境、

港股估值较低等。 恒指、国企指数的2015年度

预测市盈率分别为12.8倍、9.4倍， 低于上证指

数，也低于日本和美国股市。 H股估值较A股明

显便宜，且南下入港的资金流有望增加，这都将

持续支撑港股表现。

成功财富管理集团总裁丝黛拉·李表示，更

多投资者预期中国政府将采取更多措施来支持

经济，因此资金持续流入香港。未来可能会有更

多资金流入购买港股，而目前来看，港元联系制

度并无改变的压力。

花旗集团也认为，短期内，港元对美元联系

汇率制度不会改变，近期流动性将较为充裕，特

别是美联储12月可能加息的背景下，港元的特

殊地位将使港元资产具有优势。而从长期来看，

港元仍将采取盯住美元的汇率制度， 并将在人

民币可自由兑换的时候最终再盯住人民币。 目

前港元联系汇率制度或可以经得起区域性外汇

市场波动。 目前对于港股资金面将更加充裕的

预期并未减弱。 具体而言，首先，港股估值仍较

低，就同时在两地上市的股票而言，部分A股相

对H股仍有明显溢价；其次，内地存款规模远超

香港；最后，内地投资者对全球资产配置的需求

上升。

瑞银财富管理预测

新兴市场将“高波动”

瑞银财富管理在11日发布的投资展望报告

中指出， 青睐欧元区和日本的股票以及欧元高

收益债券。 有利的宽松货币政策和适度的经济

增长让该机构对这些资产类别保持积极观点。

报告还指出， 该机构稍早前将新兴市场股

票评级由“减码” 上调至“中性” ，认为其估值

已低，且未来有机会出现意外利好，虽然基本面

依然不乐观， 但许多负面消息已经提前计入股

价之中。但报告也警示，新兴市场近期虽然有所

反弹，但“高波动” 的状况可能还会持续，因为

当今许多方面都处于转变之中， 不论是美国央

行政策还是新兴市场本身的增长动力。

报告强调， 目前各国政府和监管机构对企

业违规的容忍度大为降低。 由部分上市公司的

例子已可窥出集中风险。 如果投资者将资金过

度配置于个股，便会承受这些风险。面对上述情

况，投资者必须保持长期投资视野，避免被单个

月份的市况波动所影响； 避免过度承受个别公

司的风险， 这种风险显然比以往任何时候都要

高。（张枕河）


