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近日，三星电子等韩国半导体企业纷纷

公布财报，销售额和营收情况均表现相对良

好。韩国业界普遍认为，韩国半导体产业已

现反弹迹象，看好今年半导体产业的发展

前景。

三星电子近日公布的财报显示，去年第

四季度，三星电子盈利 9万亿韩元。其中半

导体业务盈利最多，达 3.9 万亿韩元。去年

全年，三星电子总计盈利 35.95 万亿韩元。

另外，SK海力士的财报也显示，去年第四季

度盈利0.884万亿韩元，同比增长274.5%。

2018 年，全球半导体市场走热，相关企

业曾收获了不少红利。当年，三星电子的销

售额创新高，全年盈利达到了 58 万亿韩

元。此后，全球半导体市场又出现了降温迹

象，2019 年三星电子盈利额降到了 27 万亿

韩元。

据三星电子预测，今年半导体产业发展

前景相对较好，盈利有望达到 46 万亿韩元

至 51 万亿韩元。韩国业界分析称，韩国半

导体产业已走向“V”字型的反弹上升区间。

韩国 FN 国际问题中心主任宋璟真向

记者表示，半导体是 5G、无人驾驶、人工智

能、物联网、云服务等第四次产业革命相关

技术的核心零部件。随着第四次产业革命

发展的深化，对半导体的需求将持续增长。

另外，新冠肺炎疫情使人们在家里的时间变

多，电子产品和智能家电的需求也随之增

多，从而助推了半导体市场需求。

有韩媒报道称，去年受新冠肺炎疫情影

响，全球多个产业对半导体的需求出现了萎

缩。但随着疫苗接种范围扩大以及今年新

冠肺炎疫情可能迎来好转，全球对半导体的

需求将呈现上升势头，半导体产业很可能会

再现供不应求的局面，从而推动半导体单价

上浮。半导体不但今年发展前景向好，而且

这种向好势头还可能将延续至明年。

除此之外，晶圆代工的市场规模正在不

断扩大。韩国业界分析认为，全球多家企业

正大力发展人工智能、无人驾驶、5G等相关

业务，诸多国际知名IT企业正致力于研发芯

片，这都促使晶圆代工的业务量不断上升。

面对半导体产业的炙手可热，三星电

子、SK海力士这两家韩国半导体龙头企业正

蓄势待发。一是力推新产品。SK海力士经

历两年研发，于去年推出了 16Gb的 DDR５

存储芯片，相比上一代产品，其传输速度提

升了 1.8倍，能耗减少了 20%，预计今年第三

季度，DDR５存储芯片将正式发售。SK 海

力士还研发了176层512Gb的NAND闪存，

将其读取速度提高了 20%，数据传送速度提

升了 33%，计划于今年６月实现量产。三星

电子则正在研发第七代 V-NAND 闪存，计

划于今年实现量产。二是拓展业务。SK海

力士正推动收购英特尔 NAND 业务，以提

升自身存储类半导体业务的竞争力。三星

电子则在晶圆代工业务上正推动与英特尔

等企业的合作。三是加大研发力度。三星

电子和 SK 海力士的研发投入屡创新高，去

年前三季度的研发费用分别达到 15.9 万亿

韩元、2.6 万亿韩元，分别占销售额的 9.1%、

11%。四是三星电子进行业务调整。去年，

三星电子副会长李在镕成为三星集团的实

际掌门人，并提出共建新三星的号召。去年

底，三星电子进行了人事调整，多位专业人

士晋升社长职务。其中，D-RAM专家李正

培在 D-RAM 业务部门工作多年后，晋升

为社长兼存储半导体事业部部长。工科专

业出身、常年在三星电子晶圆代工部门工作

的崔诗英则晋升为社长兼晶圆事业部部

长。今年伊始，李在镕又视察了三星电子平

泽工厂，并与半导体业务高管共商中长期发

展策略。

除此之外，韩国政府近期也在为半导体

产业提供帮助。韩国副总理兼企划财政部

部长洪楠基日前表示，针对构建半导体生产

设施时所需的供水、污水排放等基础设施，

韩国政府正与相关机构协商，将尽快为其提

供支持，而且对于部分研发工作，政府将在

税收方面给予一定优惠待遇。

预计将再现供不应求、单价上浮的向好势头——

韩国半导体产业“V”型反弹
本报驻首尔记者 白云飞

受新冠肺炎疫情冲击，新加坡

2020 年 GDP 下降 5.8%，降幅创下自

独立以来的最低点。然而，经济“寒

冬”中的新加坡房地产市场表现却十

分亮眼，2020年新加坡房地产市场私

宅和组屋交易活跃，且量价齐升，与

经济衰退形成了鲜明对比。

新加坡房地产联合交易网 SRX

近日发布的最新报告显示，2020 年私

宅交易市场在疫情冲击下表现出良好

韧性，市场交易活跃。与 2019 年相

比，整体销售价格上涨 1.4％，总交易

量增长 18.1%。2021 年，在经济可能

复苏的背景下，私宅交易市场将继续

向好，交易量和交易价格继续稳中

看涨。

新加坡私宅一般分为大众化住

宅、中档住宅和高档住宅 3 个档次。

2020 年这 3 个档次私宅呈现分化走

势，大众化住宅售价同比上涨 3％，中

档住宅售价同比上涨 0.5％，高档住宅

售价同比下跌1.4％。

长期以来，组屋承载着许多社会

功能，在新加坡住房体系中扮演着重

要角色。政府在推出预购组屋供民众

申请时，通过设立一系列资格条件与

津贴措施，在保障中低收入者买得起

房的同时，以种族比例政策确保社区

居住者文化和信仰的多元性。2020

年，组屋交易在私宅交易中的表现尤

其亮眼。组屋交易量为 23427 套，同

比增长 4.3%；组屋售价上涨 4.8%，高

于2019年0.1%的增幅，也是2013年以

来售价最大年度增幅。

从事房地产交易和研究的专家认

为，在整体经济表现不好和经济环境

糟糕的情况下，私宅、组屋交易能够活

跃和量价齐升，主要是全球利率持续

走低，资本流动性充裕，政府售地计划

土地供应量有限，开发商私宅库存量

下降等因素所致。

新加坡家庭拥有的净财富值增加，

也是促使新冠肺炎疫情期间房价逆势

上升的一个重要因素。新加坡金融管

理局的《金融稳定评估》报告显示，新加

坡家庭的净财富（家庭资产扣除家庭债务）在2019年第三季度是国内

生产总值的3.8倍，2020年第三季度已增加至4.4倍。社会家庭的现

金与银行存款等总流动资产额已超过总负债额。

2011年以来，新加坡政府实行了预购组屋与转售市场脱钩政

策，控制预购组屋价格上涨。政府通过兴建更多组屋、缩短排队等

候时间、提高收入上限与津贴等一系列措施，成功缓解了国民的置

业需求。组屋和私宅价格在政府多轮降温措施下，基本保持了稳

中向上的平稳态势。不过，也有房地产分析师对房价与经济基本

面脱钩表示担心，认为房价与经济增长相向而行才合理。

展望 2021年新加坡的私宅和组屋前景，从事房地产交易和研

究的专家多数认为，目前全球利率持续走低，流动性非常充裕，加

之新冠疫苗接种为经济复苏带来希望，预测 2021 年新加坡 GDP

增长 4%至 6%，将有更多满五年最低居住年限组屋进入市场交

易。在购房者刚性需求增加的情况下，私宅和组屋交易量及售价

将继续保持增长势头。
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“美国白银运动”领导者威廉·布莱恩在

1896 年美国民主党大会上发表“黄金十字

架”演说，呼吁“白银作为一种货币金属复

兴”的时候，可能无法想象百年后的新“白银

运动”的目标不再是解决货币供应不足的问

题，而是完全转向为货币超宽松环境下的投

机牟利。或许稍微能令其欣慰的是，无论是

他所呼吁的还是百年后“白银运动”的背后，

都有着普通民众对于美国金融机构的不满

和抗争。

本轮美国散户投资者对白银的热切关

注始于红迪网站的相关发帖。该网站用户

发帖表示，考虑到白银与黄金在储量和价格

上的严重倒挂，尤其是白银作为工业用金属

的未来需求，白银价格明显被美国政府和华

尔街人为压低，呼吁散户大举买入获利并打

垮华尔街巨头。

在美国散户与机构“游戏驿站”、AMC

等股票多空交手之后，散户的投资热情受到

上述发帖的引导转向白银市场。受此影响，

银价和成交量从 1 月底至 2 月 2 日迅速飙

升。伦敦金银市场协会2月2日发布报告表

示，白银价格从 1 月 28 日的每盎司 25 美元

一路飙升至 2月 1日的 30美元左右，随后涨

势开始放缓。随着银价飙升至 2013年以来

的最高水平，伦敦市场的白银成交量 2 月 1

日飙升至 10.06 亿盎司，是近几个月正常水

平的3倍。

针对这一态势，美国商品期货交易委员

会在宣布对市场欺诈和操纵行为保持警惕

的同时，表示将解决白银衍生品的潜在威

胁。芝加哥商品交易所随后将白银期货的

保证金上调 18%。受此影响，2月 2日，美国

COMEX金属期货产品每日交易数据显示，

投资者持仓主要集中的3月份合约和5月份

合约价格分别回落至 29 美元和 28 美元左

右，但是仍有大量未平仓合约。

理解上述事态发展的关键问题是白银

究竟有没有被低估，或者说散户对于白银走

势的评估与机构投资者有无根本区别。

事实上，机构投资者对于白银走势的看

法与散户投资者的看涨观点并无过大差

别。回顾 2020年，自下半年以来，随着全球

大类资产配置转向实物资产，全球大宗商品

市场和贵金属市场迎来了一波上涨。白银

在2020年的涨幅事实上已经达到了48%，甚

至跑赢了吸引眼球的黄金收益。

在此背景下，投资者评估认为从基础

面看白银具备一定的上涨支撑。从供给层

面看，世界白银协会去年年底评估认为，受

疫情影响，2020 年全球银矿产能下降 6.3%

至 7.8 亿盎司。从需求层面看，疫情造成需

求呈现 V 字型震荡，虽然全年仍然处于低

位，但较 2019 年水平增长 3.5 亿盎司。从

投资层面看，疫情带来的避险需求造成

2020 年全年白银相关 ETF 产品和实物投资

激 增 ，全 球 白 银 持 有 量 首 次 超 过 10 亿

盎司。

展望 2021 年，投资者认为疫情的持续

扩散、地缘政治冲突和美元走势等方面的不

确定性将持续为贵金属提供支撑。与此同

时，伴随世界主要国家强化对《巴黎协议》的

承诺落实，白银在光伏产业、电动汽车等新

能源产业的需求将呈现上升趋势。因此，世

界白银协会认为，尽管全球白银市场存在一

定的供大于求，但是强劲的全球白银投资需

求将很快吸收剩余产能。

正是基于供需层面评估，多数投资者与

此次“白银运动”的散户预期一致：白银是

2021 年大类资产投资中的“首选”，机构投

资者将白银的价格预期范围设定在 28至 30

美元/盎司之间，甚至有投资者认为可能触

及更高点位。至于红迪网站中所提到的“金

银比超出历史正常水平”，这一点已被纳入

了投资者的预期和评估依据之中。两者唯

一的区别是，网络平台认为白银价格应该是

1000美元/盎司，而不是机构的保守价格。

从这一角度而言，散户的白银市场投资

操作很难被视为从“金融系统的蠢行中获

利”。或许这也是为什么美国商品期货交易

委员会强调金属期货市场可能存在“市场欺

诈”，也是为什么纽约商品交易所会上调相

关保证金比例。

如果说市场逻辑在上述投资行为过程

中解释力不足，或许美国金融市场近年来的

发展态势以及造成的民众不满能够提供一

定的解释。

近年来，互联网普及推动传统金融投资

的平民化，美国资本市场“散户化”态势日益

明显，居家工作期间的美国民众越来越多地

参与金融市场，这是造成近期美股市场和白

银市场波动的投资主体结构基础。伴随着

散户化趋势，市场定价权正在发生变化，以

往金融机构主导的模式正在越来越多面临

散户的挑战。事实上，随着国际金融危机以

来贫富差距的不断加大和“民粹思潮”的不

断上升，越来越多的民众热衷于挑战作为既

得利益者的金融机构。这是理解近期美国

资本市场波动的市场结构基础和市场心理

要素。

因此，正如布莱恩“黄金十字架”演讲抓

住了美国民众对于白银“平民金属”的偏好

和金本位制造成通货紧缩的憎恶；此次的市

场震荡在很大程度上也是源于平民阶层对

于华尔街机构的不满。

游戏驿站的股价已经回落，白银的价格

在 2 月 2 日也出现了大幅回落，两者迟早会

回归市场均衡水平，网络投资者对于华尔街

的挑战热潮也终将会过去。但从 19世纪到

21 世纪美国民众对华尔街一次次挑战的深

层因素仍然存在。这一次次挑战无论其结

果如何，留下来的或许是全球民众对美国金

融系统的再审视，对金融震荡背后凸显的社

会结构问题的再思考。

新“白银运动”折射美国金融体系扭曲
蒋华栋

本报日内瓦电（记者杨海泉）2 月 3 日，国际航空运输协会

（IATA）发布 2020 年全球航空客运需求报告显示，2020 年航空

客运需求（按收入客公里计算）同比暴跌 65.9%，是航空运输史

上迄今客运量降幅最大的一年。

在国际运输方面，2020年客运需求同比暴跌 75.6%，客运运

力（按可用座公里计算）下降 68.1%，载客率下降 19.2%。在国内

运输方面，2020 年客运需求同比下跌 48.8%，运力同比下降

35.7%，载客率同比下降17%。

报告显示，2021 年 1 月份的航空旅行预订量同比跌幅高达

70%，给航空公司的现金流带来进一步压力，并可能影响预期复

苏。国际航协预测，在 2021 年，如果各国针对新冠肺炎病毒变

种继续采取更严厉的旅行限制措施，航空客运需求增长将面临

严重下行风险。

国际航协理事长兼首席执行官朱尼亚克表示，国际航协敦

促各国政府与航空运输业合作，制定疫苗接种、病毒检测和认证

标准，使各国政府有信心在病毒威胁被消除时重新开放边境，从

而恢复国际航空旅行。同时，航空运输业仍然亟需各国政府的

持续财政支持来保持活力。

IATA 同日还发布全球航空货运业绩报告显示，2020 年全

球航空货运需求同比下降 10.6%，这是自 1990 年该协会开始发

布定期货运业绩报告以来，货运需求同比降幅最大的一次。

国际航协报告显示

2020年全球航空客运

需求同比下跌65.9%

近年来，美国资本市场“散户

化”态势日益明显，市场定价权正在

发生变化，以往金融机构主导的模

式正在越来越多面临散户的挑战。

近期白银市场的震荡很大程度上也

是源于平民阶层对于华尔街金融机

构的不满，金融震荡背后凸显的社

会结构问题值得深思。

SK海力士在韩国京畿道利川市建设的半导体工厂。 （SK集团供图）


