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9月进出口走势背离 四季度仍难言乐观

证券时报记者 许岩

尽管去年同期基数高企，

9

月

份我国出口仍然出现改善迹象，降

幅大幅收窄，而进口端则继续恶化。

海关总署最新数据显示，

9

月

份我国进出口总值

2.22

万亿元，同

比下降

8.8%

。

9

月贸易顺差

3762

亿元。 其中，出口同比进一步改善，

降幅从上个月的

6.1%

大幅收窄至

1.1%

； 进口继续恶化， 同比下降

17.7%

，前值下降

14.3%

。 分析人士

指出，由于国内外环境依旧低迷，尽

管出台不少稳外贸政策， 但出口数

据难以形成好转的趋势， 四季度进

出口仍难言乐观。

海关总署新闻发言人黄颂平认

为，今年以来，国务院陆续出台了一

系列促进外贸稳定增长的政策措

施， 为外贸企业减负增效创造良好

的政策环境。目前来看，政策效果正

在逐步显现， 第三季度出口增速继

续回落，但各月出口降幅逐月收窄。

在民生证券宏观分析师朱振鑫

看来，出口跌幅收窄，一方面可能与

人民币贬值有关， 企业可能倾向于

加快出口交货、履行合同落袋为安，

导致人民币计价的出口跌幅明显收

窄。 另一方面可能与国内一系列稳

外贸措施以及一带一路项目的逐步

落地有关。

“在进出口走势背道而驰的背

景下， 贸易顺差依然居于高位的

3762

亿元，本质上依然属于内需弱

于外需所造成的衰退式贸易顺差。”

摩根士丹利华鑫证券宏观研究主管

章俊指出。

申万宏源首席宏观分析师李慧

勇指出，进口基本符合预期，出口比

预期有好转。尽管

9

月有所好转，但

整体仍处在偏低水平， 尤其前三季

度出口形势还是比较疲弱， 而且整

个经济形势还有不确定性， 主要机

构纷纷下调世界经济增长预测，所

以， 不应该因为出口跌幅小于预期

而乐观。

值得一提的是，今年以来我国

出口产品结构持续优化。 前三季

度， 我国出口机电产品

5.85

万亿

元，同比增长

1.3%

，占同期我国出

口总值的

57.1%

。 其中，手机、蓄电

池、医疗仪器及器械等产品出口增

速较快。

此外，海关数据还显示，

9

月份

中国外贸出口先导指数为

43.3

，较

8

月份提升

1.4

。 黄颂平预计，如果

全球没有重大的政治经济突发事

件， 预计四季度外贸进出口总体情

况比三季度要好， 出口增速有望回

升，进口降幅或将收窄。

对于未来出口形势，章俊认为，

形势依旧不乐观。“无论是从

OECD

领先指数， 还是波罗的海干散货指

数看，全球经济依然疲弱，并不支撑

未来中国出口将持续改善。”章俊强

调， 虽然政府最近连续出台了稳定

对外贸易的相关政策， 但稳增长的

关键还是要从内需着手， 在确保消

费作为增长稳定器的作用不变的同

时，加大固定资产投资，特别是对政

策相对敏感的基建投资。

李慧勇指出， 由于

TPP

达成框架

协议，中国需要加大对外开放，加快对

重大贸易伙伴国双边自由贸易协定的

签订，并采取更多的政策扶持措施，来

稳定外需、稳定经济。

强生推百亿美元回购计划 欲提振公司股价

证券时报记者 吴家明

一直以来， 美国上市公司将大

笔资金用来给股东分红和回购股

票，成为美股牛市的主要动力来源，

回购金额也显得十足的 “土豪范”。

据海外媒体报道， 强生公司昨日宣

布已经批准价值

100

亿美元的股票

回购计划。

强生公司指出， 股票回购所需

资金将通过发债筹集， 回购计划没

有时间期限。目前，强生在外流通股

约为

27.7

亿股，

12

日该股收盘价为

95.99

美元，以此计算，本次回购将

回收公司约

3.8%

的在外流通股。强

生公司首席执行官高斯基表示，强

生拥有强大的现金流， 使公司能通

过季度常规派息和股票回购回报股

东的同时， 继续向公司内部和外部

机遇进行投资。

在股票回购高峰期， 美国企业

大玩疯狂借钱回购自家股票推高股

价的戏码， 由于回购导致流通股份

减少， 因此股票回购也成为本轮美

股牛市的主要驱动力之一。 强生公

司的百亿美元回购， 或许也是为了

提振公司股价。市场数据显示，今年

以来强生的股价下跌约

8.2%

，而道

指同期跌幅为

3.9%

。

此前，在

A

股市场持续动荡的背

景下，抛出回购计划以稳定股价的上

市公司越来越多。 其实，回购在美股

市场早已是上市公司惯用的“大招”。

与此同时，美国几家大型企业股票回

购规模占总量相当大比重，而且数额

都是大手笔，比如苹果和通用电气今

年已经宣布回购超过

500

亿美元股

票。 今年第二季度，美国上市企业单

季总回购支出达到

1344

亿美元，标

普

500

指数成分股企业参与回购的

家数达到

378

家。

还是在昨日， 巴菲特重仓股之

一， 炼油商

Phillips 66

也公布了一

项

36

亿美元的

2016

年资本预算计

划， 并称其管理层已经批准将股票

回购计划的规模扩大

20

亿美元。

科罗拉多大学博尔德分校利兹商

学院院长艾肯伯里是股票回购方面

的学院派顶尖专家之一。他的研究发现，

平均而言， 在股票回购声明发布后的

4

年时间里， 这些公司的股价每一年的表

现都要好于大盘。 尽管有分析人士担心，

当美联储的宽松政策结束时，公司回购的

资金来源将枯竭，但高盛预计

2015

年标

普

500

成分股企业股票回购额将达到

6040

亿美元。

高盛首席美国股票策略师

David

Kostin

表示， 美股企业股票回购在年

底前可能加速， 能够使标普

500

指数

今年“收涨”。

股转公司：确保新三板

挂牌审查“不塞车”

昨日，全国股转公司表示，新三板不断探索

挂牌审查方式创新，提升挂牌审查效率，确保挂

牌审查“不塞车”。

据统计，

2015

年

1

月至

10

月

12

日，全

国股转公司累计接收申请挂牌企业

3018

家，

审结

2396

家。 自发布《挂牌审查一般问题内

核参考要点（试行）》的通知以来，全国股转

公司不再针对一般问题出具反馈意见， 申请

挂牌企业信息披露质量和挂牌审查效率均有

所提高。

根据挂牌审查公开数据统计显示， 截至

2015

年

10

月

12

日，在审挂牌企业

1382

家，其

中待出具反馈意见

689

家， 落实反馈意见中

307

家，反馈意见回复审查

386

家。 从在审企业

受理日期来看，

7

月

31

日前受理的企业有

85

家，

8

月份受理的为

463

家，

9

月份受理的为

791

家，

10

月份受理的为

43

家， 在审企业主要

为

8

月份、

9

月份受理企业，尤其是

9

月份单月

受理的近

800

家企业。 从待出具反馈意见的企

业受理日期来看，主要为

9

月中下旬受理企业。

换言之，从已经反馈的项目来看，全国股转公司

基本上实现了在

10

个工作日左右出具首次反

馈意见。

截至

2015

年

10

月

12

日，全国股转系统当

年新增挂牌企业数量已达到

2067

家，平均每月

新增挂牌企业

200

多家。

全国股转公司相关负责人表示， 从今年

新增挂牌企业的审查情况来看， 没有挂牌企

业因审查工作排队导致补充审计的情形，绝

大多数企业都在申报的财务资料有效期内完

成审查工作，接下来，全国股转公司将加强对

主办券商内核、质控人员的培训，从源头上进

一步提升挂牌申请材料信息披露的质量，进

而能够提高挂牌审查效率， 高效服务中小微

企业。 （程丹）

发改委加码稳增长 5月以来批建铁路项目超8000亿

见习记者 张司南

随着宏观经济下行压力的加

大， 国家发改委稳增长的步伐持续

加快。昨日，国家发改委公布了六项

新批复铁路项目， 包括成渝地区铁

路建设规划、 福建省海峡两岸城际

铁路建设规划、 皖江地区城际铁路

建设规划、 宁夏自治区沿黄经济区

城际铁路建设规划、 浙江省温州市

域铁路建设规划

S3

线一期工程、广

州市轨道交通

7

号线一期工程，投

资总额合计超过

2744.73

亿元。

在此之前， 国家发改委就多次

批复铁路项目。

9

月

8

日与

9

月

11

日， 国家发改委批复了大同至张家

口高速铁路、玉溪至磨憨铁路、大理

至临沧铁路、云南弥勒至蒙自铁路、

郑州至万州铁路等铁路项目， 项目

投资总金额达到

2124.31

亿元。

9

月

28

日，国家发改委批复徐州至淮安

至盐城铁路、 隆黄铁路新建叙永至

毕节段、 武汉经襄阳至十堰城际铁

路等项目， 投资总额达

1093.35

亿

元。

6

月

10

日，发改委批复了商丘

至合肥至杭州、 合浦至湛江铁路新

建项目， 项目总投资金额达

1098.8

亿元。

5

月

18

日，国家发改委批复

了济南至青岛高速铁路、 赤峰至京

沈高铁喀左站铁路、 通辽至京沈高

铁新民北站铁路等新建项目， 项目

总投资额达

1024.3

亿元。

统计数据显示，

8

月全国工业

利润同比下降

8.8%

，降幅比

7

月份

扩大

5.9

个百分点。

9

月制造业采购

经理人指数为

49.8%

， 虽然在连续

两个月回落后出现微幅回升， 但仍

位于荣枯线以下， 表明内外需求依

然偏弱，制造业仍有下行压力，稳增

长政策仍需进一步加码。 业内人士

分析认为，当前投资增速下滑，经济

下行压力大，相比消费拉动，基建投

资是拉动经济增长更有效、 更直接

的方式。 国家也将基建投资作为稳

增长的主要抓手， 重大工程和重点

领域建设的批复进度不断加快，基

建投资进入快车道。据统计，

9

月份

以来，发改委密集批复

25

个基建项

目，包含

3

个城市轨道交通项目、

13

个公路项目和

8

个铁路项目。 截至

目前，获批基建项目达

66

个，总投

资额达

1.44

万亿元。

作为基建投资的主要行业之一，

铁路行业在推动稳增长中起到了重

要作用。 今年

3

月份，国务院总理李

克强在政府工作报告中指出，今年中

央预算内投资增加到

4776

亿元，但

政府不唱“独角戏”，要更大激发民间

投资活力，引导社会资本投向更多领

域。 铁路投资要保持在

8000

亿元以

上，新投产里程在

8000

公里以上。

而据证券时报记者统计，

5

月份

以来， 国家发改委已经批复的铁路项

目总投资金额达到

8085.49

亿元。 业

内人士分析指出， 经济下行压力不减

的情况下， 第四季度稳增长政策或将

持续推出， 轨道交通领域投资可能还

会进一步增加， 铁路等行业将受到较

大推动。据信达证券预测，下半年基建

投资增速将稳中有升， 全年预计增速

为

21%

。作为固定投资的重要板块，基

本建设投资能够有效地拉动经济增

长，满足人们的实际需求，还能缓解钢

铁、水泥等行业产能过剩的情况，带动

行业发展。

世纪并购接连上演，这次股市会不会受伤？

证券时报记者 吴家明

近期， 全球企业并购正越来越

频繁地发生， 而且并购规模也越来

越大，接连两天，两宗堪称“世纪大

并购”的诞生，让全球市场的“并购

模式”再次启动。

成败难料的豪赌

戴尔公司近日同意以

670

亿美

元收购数据存储公司

EMC

，新的计

算机行业巨无霸就此诞生， 这笔交

易也打破芯片制造商

Avago Tech－

nologies

以

370

亿美元收购博通的

科技界并购纪录， 创下科技界最大

规模的并购案。

近年来，全球

PC

市场出现了需

求低迷的状况。 有分析人士表示，在

全球

PC

需求低迷之际，这笔交易将

帮助戴尔迅速迈入仍在快速增长的

存储市场。 不过，当前科技行业的流

行趋势是精简业务条线，比如

EBay

已经拆分， 而惠普也即将 “一拆为

二”。 戴尔与

EMC

合并之后公司规

模之巨，或令公司决策变慢，快速的

产品开发也将受到阻碍。 此外，收购

EMC

对戴尔来说无疑是一场 “豪

赌”，戴尔不断进行大宗并购交易的

步伐从未停息，收购

EMC

也将给其

带来巨额债务， 而且这些贷款将会

在市场预期加息的大背景下完成。

疯狂的并购继续上演， 全球最

大啤酒厂商百威英博啤酒昨日上调

其报价，将以

1040

亿美元收购全球

第二大啤酒制造商南非米勒公司，

从而缔造全球最大的啤酒生产帝

国， 这意味着全球每卖出三瓶啤酒

就有一瓶来自该公司， 此次交易也

是目前年内最大、 史上第六大的企

业并购案。有分析人士表示，全球范

围内啤酒销量增长最快的地区在非

洲，这是米勒公司的市场腹地，又是

百威英博几乎没有覆盖的市场。 由

此可见， 经过

25

年的疯狂收购，百

威英博如今依然野心勃勃。

“非理性繁荣”再现？

尽管经历了全球股市的剧烈震

荡，但企业并购狂潮却一浪高过一浪。

根据路透公布的数据， 今年三

季度全球大型公司并购规模超过

1

万亿美元，尽管没有超过二季度，但

已是

15

年来首次连续两个季度破

万亿美元。

2015

年

1

月至今的全球

企业并购总额接近

3.4

万亿美元。

如果保持这一速度，

2015

年全年有

望超过创历史最高的

2007

年的金

额（

4.12

万亿美元）。

在全球经济出现增速放缓的背

景下， 今后的需求扩大充满不确定

性， 企业越来越难以通过设备投资

来追求增长， 因此在将重心转向通

过基于并购的规模扩张来提高市场

影响力以及维持盈利能力。 此外，对

于这轮并购狂潮， 低利率环境起到

推波助澜的作用。 美国对冲基金公

司

Platinum

总裁兰德司曼表示，美国股

市依旧累积了不少涨幅，企业善用股价

上涨带来的好处，并购一些能帮助自己

进一步扩张的企业。 此外，美国利率仍

处于历史低点， 低利率代表低借贷成

本，也让并购看起来更具吸引力。

上一轮金融危机造成全球流动性

干涸， 当时现金为王是企业的不二之

选， 但随着投资者对全球经济状况的

预期加之企业现金充裕， 现金为王的

理念似乎已被企业管理者们淡忘。 不

过， 财经媒体

MarketWatch

专栏作家

赫伯特援引哈佛商学院专家的话称，

考虑到过去

125

年间全球出现的

5

次

并购潮，每次都以股市重挫告终，市场

投资者开始怀疑今年出现的并购潮就

是美股重挫前的“非理性繁荣”。

大众丑闻冲击

德国投资者信心指数暴跌

昨日，德国智库

ZEW

发布的数据显示，

德国分析师和投资者信心在

10

月份大跌，

主要受大众汽车丑闻以及新兴市场经济疲

软拖累。

数据显示，德国

10

月份投资者和分析师预

期指数从

9

月的

12.1

骤跌至

1.9

， 远低于市场

预期的

6

，这是该指数连续第七个月下降。 路透

社评论认为， 德国最大汽车生产商大众汽车的

排放丑闻， 有可能损及德国汽车业出口， 并令

“德国制造”形象蒙尘。 德国经济研究机构还将

2015

年的经济增长率预估值由原先的

2.1%

下

修至

1.8%

。

有分析人士表示，如果大众汽车未来几个

月在美国的销售量狂泻，遭受冲击的将不只是

公司本身，德国经济也无法幸免，大众汽车一

夕之间成为比希腊债务危机还大的经济下行

风险。 据德意志银行的数据， 去年在德国

1.1

万亿欧元的出口商品中，汽车占

17.9%

。 德国

联邦统计局日前公布的数据显示，

8

月经季节

调整后德国出口环比下降

5.2%

至

977

亿欧

元，创下自

2009

年

1

月以来的最大降幅。数据

显示，

7

月德国进出口环比增幅分别达到

2.2%

和

2.4%

，二者均是

1991

年有纪录以来的最高

水准。

评级机构标普将大众汽车评级从

A

下调

至

A-

，并称还可能会进一步下调。 标普认为，

大众承认在柴油发动机尾气排放测试中通过

软件作弊，这对其信用状况带来广泛的负面影

响。 大众汽车昨日还宣布，旗下最大的汽车业

务部门每年将削减投资

10

亿欧元 （约合

11.4

亿美元）， 并加快制定成本削减方案以应对排

放丑闻。 （吴家明）
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指数代码 指数简称 收盘 涨幅 指数代码 指数简称 收盘 涨幅

３９９００１

深证成指

１１０４２．１３ ０．７４％ ３９９３１１

国证

１０００ ３９８０．５８ ０．４３％

３９９００５

中小板指

７４８０．３７ ０．７０％ ３９９３１４

巨潮大盘

３４８３．３０ －０．１２％

３９９００６

创业板指

２３４２．０４ １．０９％ ３９９３１５

巨潮中盘

４９６３．３１ ０．８４％

３９９３３０

深证

１００ ３７７５．４８ ０．０６％ ３９９３１６

巨潮小盘

５７１３．１５ １．３７％

３９９００７

深证

３００ ４４３２．０２ ０．５６％ ３９９５５０

央视

５０ ４５１８．２９ ０．０２％

３９９１０３

乐富指数

６０７２．４０ ０．２３％ ３９９３７９

国证基金

６３６５．００ ０．０３％

３９９３０１

深信用债

１４５．５９ ０．０３％ ３９９４８１

企债指数

１３０．１１ －０．０１％
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