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内需持续不振 GDP连续萎缩

日本经济意外滑入衰退漩涡

□本报记者 张枕河

日本内阁府17日公布的最新数据显示，经通货

膨胀调整后， 今年第三季度日本国内生产总值

(GDP)环比下滑0.4%，换算成年率计算下滑1.6%。

该数据远较市场预期为差。至此，该国经济

已经连续两个季度萎缩， 走入经济学定义的技

术性衰退。 受此冲击，当日日本股市日经225指

数大跌2.96%至16973.8点，创下今年8月以来最

大单日跌幅，同时也是年内第二大单日跌幅。

业内人士表示， 继第二季度日本GDP按年

率大幅下滑7.3%之后， 日本经济在第三季度再

次下滑， 这可能促使日本政府作出推迟增税计

划的决定。而按照此前计划，日本政府将于2015

年10月份进行第二步增税计划， 将消费税由目

前的8%提高至10%。

日经济意外大滑坡

日本内阁府具体数据显示，内需是日本第三

季度经济继续下滑的最主要因素， 拖累GDP减

少了0.5个百分点。 其中，民间投资在消费税上

涨的打击下的下滑幅度最为明显， 民间住宅投

资环比下降6.7%，而被日本政府视为推动该国

经济增长引擎之一的企业资本支出也环比减少

了0.2%。 此外，受今年4月上调消费税的持续冲

击，日本私人消费增长乏力，不及此前预期。 当

季占GDP比重高达60%的国内消费环比上升

0.4%，家庭消费支出环比增长0.3%。

外需方面，随着日元汇率的快速大幅度贬

值以及汽车等商品出口状况良好等因素提振，

第三季度日本出口环比上涨了1.3%，较第二季

度时的环比下滑0.5%有所好转；进口方面则在

原油等能源需求攀升的帮助下环比增长0.8%，

与上季度时的环比减少5.4%有明显提高。

日本上季度经济出现萎缩出乎绝大多数业

内专家的预期， 他们普遍认为在经历过二季度

的大幅滑坡后， 日本经济将在三季度出现环比

复苏，只是对正增长的幅度预期不同。 《华尔街

日报》 此前所访问的18个知名经济学家中，没

有一位预测日本经济会在第三季度出现萎缩，

他们的平均预测为2.25%的正增长。

在该数据公布后，日本首相安倍晋三表示，

日本上季度的GDP数据不太好， 政府将在仔细

分析后就消费税上调问题做出决定。 日本首相

经济顾问本田悦朗表示， 日本三季度GDP数据

“非常糟糕” ，该国本财年可能很难出现明显的

经济复苏。 因此，目前并非讨论再度上调消费税

的合适时机。 日本官方可以考虑制定更多的经

济刺激计划。

日本内阁官房长官菅义伟表示，日本政府

必须密切关注经济走势。 库存、天气和消费者

情绪等因素导致了上季GDP的下降，希望能够

逐渐扭转经济走向。 日本政府对于消费税上调

一事， 将做出适宜的决定， 这一决定将把该

GDP数据以及专家顾问的意见等多重因素都

考虑进去。

或延迟再增消费税

在日本该GDP数据意外出现大滑坡后，业

内人士纷纷预计， 日本政府可能会推迟原定于

明年10月的再度上调消费税计划。 部分日本政

府官员表示， 安倍宣布推迟增税计划的可能性

很高。日本读卖新闻17日的最新报道甚至称，日

本首相安倍晋三很快就将宣布推迟消费税上

调， 预计日本政府将把消费税上调至10%延迟

18个月实施。

多家知名投行也持类似观点， 并对日本经济

风险表示担忧。摩根大通日本高级经济学家足立

正道称，日本经济正式陷入萎缩，将导致市场对

日本政府一系列经济政策的疑虑上升。摩根大通

日本股票研究部主管杰斯帕·科尔表示， 日本上

季GDP数据非常疲软，个人消费只增加了0.4％，

而企业的资本支出减少0.2％。 随着日本经济已

正式陷入衰退， 为阻止该国明年再次陷入衰退，

其可能将延迟甚至是取消提高增税的提案。

高盛集团分析师也在最新研报中指出，日

本在4月1日将消费税从5％提高到7％后， 使其

二季度经济萎缩7.3％。 而随后日本企业纷纷削

减库存，并减少资本投资，造成经济继续萎缩，

这无疑还是消费税率调高的后续效应， 因此可

能将促使日本政府推迟进一步提升消费税率至

10％的打算。

野村证券的观点则较为乐观。 其指出，日本

4月份上调消费税和随后遭遇的台风重创了日

本第三季度的消费者支出， 日本企业对于资本

支出目前也采取观望的态度。 但日本消费者支

出已在7月份见底，目前正在恢复，因此没必要

对日本经济前景过于悲观。

欧佩克料难大幅减产提振油价

□本报记者 刘杨

11月27日，石油输出国组织（欧佩克）部长

级会议即将在维也纳举行。 本次会议不仅需要

对该集团是否减少石油产出目标作出裁决，同

时面临着是否捍卫其长达数十年的原油市场

“霸主” 地位。

目前市场普遍预计， 届时的欧佩克成员部

长级会议将不会做出减产决定。

欧佩克进退两难

与过去的欧佩克会议不同， 该组织面临着

进退两难的窘境。 一方面，如果欧佩克保持油价

高企则会鼓励包括美国页岩油开发在内的原油

投资；另一方面，如果欧佩克能够经受住油价短

期内走低的冲击，那么就会不采取任何行动。

多位行业分析人士表示， 欧佩克最大的产

油国沙特目前正默许油价下跌， 旨在压制美国

页岩油领域的产能。通常情况下，高油价才能保

证页岩油公司保持相对较高的产能。 野村证券

表示， 沙特对国际油价的跌势还具备一定的容

忍力， 预计其还能在半年内承受布伦特原油跌

至每桶70美元，纽约油价跌至每桶65美元。

目前欧佩克成员国的石油产量合计超过了

全球石油供应的三分之二。据德意志银行统计，

自1984年以来， 为应对油价下跌问题欧佩克曾

11次减产。德意志银行指出，每一次欧佩克宣布

减产后的2-3个月，布伦特原油的价格都会相应

走高。

除非欧佩克宣布大幅度减产， 否则此次会

议对国际油价的影响不大。 对此， 花旗银行指

出，欧佩克减产是有可能的，但却不会是在本月

的维也纳会议上；今冬过后，欧佩克将有更好的

机会来减产。

高盛集团也表达了类似观点， 该机构认为欧

佩克本月不会宣布减产， 而是会观察原油价格进

一步走低是否会打压北美页岩油领域的繁荣。

不过， 德意志银行大宗商品基金经理龚达

维却表示， 欧佩克11月会议有一半的几率可能

减产，目前其成员国内部意见并不统一。

市场影响力弱化

美国能源信息署（EIA）表示，未来国际油

价的走势仍具较大的不确定性。 影响油价的主

要因素包括欧佩克产量和美国页岩油产量。

非欧佩克国家产量的上升目前正导致欧佩

克市场份额受挤压。 欧佩克发布的《世界原油

展望》报告指出，未来几年非欧佩克国家原油产

量将明显上升， 市场对欧佩克的原油需求将有

所下降。

分析人士指出，曾经对市场有“呼风唤雨”

作用的欧佩克实际上正在丧失对原油的定价能

力。 日前， 花旗集团和德意志银行分析报告指

出，美国页岩油正取代欧佩克成为先发性“产量

调节者” ，意味着欧佩克正丧失对国际油价的定

价权，“美国页岩油行业的繁荣发展已创造出

‘石油新秩序’ ，其影响力将超越欧佩克。 ”

高盛纽约的大宗商品研究主管杰夫·克里

在10月末的报告中称， 欧佩克正在放弃充当传

统的平衡油市的角色， 不再通过上调或下调石

油产量目标来影响油价，“尽管我们仍相信欧佩

克依然是生产调节者，但它不再是率先行动者，

美国页岩油产量必须减少， 才能平衡全球石油

市场” 。

印或加强黄金进口限制

据报道， 印度央行副行长蒙德拉17日透

露， 该行正在与印度政府讨论加强黄金进口限

制的事项。他还对媒体表示，印度各方都需要重

视该国黄金进口大增的问题。

德国商业银行在随后发布的研报中表示，

全球的黄金交易员们都在关注着印度， 看该国

是否会继续增加对黄金进口限制的措施。 印度

是全球黄金需求最大的国家之一， 去年为了控

制经常账户赤字， 印度政府已经对黄金进口实

施了一系列限制措施，而近期以来，对印度政府

将进一步限制黄金进口的猜测越来越多。

德国商业银行指出， 印度的黄金进口量在

今年10月增加到了150吨，此前9月的进口量是

143吨，而去年10月还不到25吨，这对印度的贸

易和经常账户赤字造成了比较大的负担。 世界

黄金协会(WGC)的最新报告也显示，第三季度

印度金饰需求上涨了60%， 这和去年同期需求

平淡也有关。（张枕河）

CFTC数据显示

对冲基金继续减仓原油

美国商品期货交易委员会（CFTC）最新公

布的周度持仓报告显示，在国际油价持续走弱的

背景下，截至11月11日当周，对冲基金等大型机

构投资者看淡原油的情绪继续升温， 其持有的

NYMEX及ICE原油净多仓位较前一周再度减少

15242手期货与期权合约，至173423手合约。

CFTC数据还显示，截至11月11日当周，对

冲基金持有的COMEX黄金净多仓位较前一周

减少6399手期货与期权合约，至38673手合约；

COMEX白银净空仓位减少4180手合约，至

1664手合约；COMEX铜净空仓位减少4297手

合约，至1664手合约。

货币市场方面，截至11月11日当周，对冲

基金持有的欧元净空仓位为16.4万手合约，此

前一周为17.9万手合约； 日元净空仓位为8.3万

手合约，此前一周为7.2万手合约；澳元净空仓

位为3.8万手合约，和此前一周数据持平；英镑

净空仓位为1.3万手合约，此前一周为0.7万手合

约；瑞郎净空仓位为2.3万手合约，此前一周为

2.0万手合约。 （张枕河）

辉瑞默克

将合作研发抗癌药物

生物制药巨头美国辉瑞公司17日宣布与

德国默克制药达成全球战略合作协议， 双方将

共同研发及推广癌症免疫疗法药物。

辉瑞方面表示， 两家公司将共同研发默克

旗下一款名为anti-PD-L1的抗癌药物， 共同

承担相关研发成本并共享未来销售收入。此外，

双方还将在各自已经获得批准和正处于试验阶

段的药品组合上开展合作。 明年将有约20个肿

瘤免疫临床研发项目启动。

据介绍，辉瑞将向默克支付8.5亿美元预付

资金， 在研发药物取得监管或商业化的重要进

展时，默克还将获得最高20亿美元的资金。

辉瑞表示， 上述合作将有助于提振公司的

肿瘤业务， 但同时会降低2014财年每股盈利。

辉瑞将今年每股盈利预期从此前的1.50-1.59

美元下调至1.40-1.49美元。

目前默克正在研发多种肿瘤治疗药物，近

年来也一直试图进军美国抗癌药市场。 业内人

士认为， 联手辉瑞有助于默克加快抗癌药研发

以及进军美国市场的步伐。受上述消息影响，默

克在德国法兰克福证券交易所上市的股票在

17日早盘大涨2.38%。

值得一提的是，双方合作的领域是目前行业

最热门的癌症研究，也是英国制药巨头阿斯利康

的主攻方向。 此前取得阿斯利康的癌症产品资

源，曾是辉瑞收购的主要目标之一。 辉瑞今年5月

出价1180亿美元欲收购阿斯利康， 但并未成功。

根据英国相关并购法令，自11月26日起，辉瑞将

有重新出价收购英国对手阿斯利康的机会，目前

由于其与默克达成了此项重大协议，从而降低了

收购阿斯利康的必要性。（杨博 刘杨）

斥资逾600亿美元 阿特维斯接近收购爱力根

□本报记者 陈听雨 杨博

据报道， 全球第二大仿制药生产商阿特维

斯（Actavis，股票代码：AGN）与抗皱肉毒杆

菌生产商爱力根（Allergan）接近达成收购交

易，规模至少为625亿美元。 交易最早可能于美

国当地时间18日宣布。截至14日收盘，爱力根股

价攀升1.2%，至每股198.65美元，市值增至592

亿美元，上周该公司股价累计攀升4%；而拟收

购方阿特维斯的市值仅为640亿美元。

据悉， 阿特维斯对爱力根的收购报价可能

合每股215-220美元， 最终价格倾向于落在区

间上端。 此前曾有知情人士透露称，爱力根希望

收购报价能够达到每股210美元以上。

报道称，若交易成功，双方将在眼科、皮肤

科及美学领域缔造全球领先的产品组合。 合并

后的新公司年销售额有望达230亿美元，将跻身

全球前10大制药公司。

此外， 这一交易将帮助爱力根拒绝来自加

拿大最大的制药公司Valeant的收购。 此前，爱

力根的现有股东、亿万富翁投资者威廉·阿克曼

与他持股的Valeant和潘兴广场资本管理公司

（Pershing� Square）曾宣布，已联合对爱力根

发起收购要约。6月，爱力根拒绝了来自Valeant

和潘兴广场的收购要约。 目前，潘兴广场拥有爱

力根9.7%的股份，是其最大股东。

相比之下，阿特维斯的竞购计划具有更高

的现金比例。 阿特维斯计划通过现金加股票

的方式收购爱力根。 据报道，阿特维斯给出的

报价是每股210美元左右。 Valeant则表示，愿

以每股200美元的价格完成对爱力根的收购。

在上周的谈判中，爱力根的要价超过每股210

美元，目前，阿特维斯的报价与爱力根的要价

之间仍存在约30亿美元的差距， 双方正在努

力消除分歧。

总部位于美国加州的爱力根主要产品是抗

皱药物肉毒杆菌Botox， 该公司备受行业其他

巨头关注，一直是医药行业收购热点公司，该公

司还生产隆胸药物以及睫毛生长液等， 产品在

美容领域应用广泛。

建议抛售美股 摩根大通看好欧洲股市

□本报记者 陈晓刚

华尔街投行摩根大通最新发布的研究报告

显示，该机构已将美国股市评级从“买入” 下调

至“减持” ，同时看好欧洲股市前景。

摩 根 大 通 分 析 师 马 特 杰 卡（Mislav�

Matejka）领衔的策略团队在报告中表示，2014

年初，市场普遍看好欧洲股市前景，但是此后，

投资者对欧洲股市的热情有所减退， 如今欧股

相对于美股的落后程度使得“它们便宜到无法

被忽视的水平” 。

数据显示，美国基准股指———标准普尔500

指数今年以来累计上涨10%，基于成份股已公布

业绩的市盈率为17倍。 与此同时，由于投资者对

欧元区经济复苏心存担忧，欧元区斯托克50指数

同期下跌1.8%，其市盈率为14倍。摩根大通称，考

虑到包括英国在内的欧洲地区企业业绩预计明

年将超过标普500指数成份股，欧股势将反弹。

摩根大通的报告还显示， 欧元走软也为该

区域的经济增长带来提振。 美联储结束资产购

买再加上美国经济走强推动美元兑所有主要货

币在过去12个月上涨， 同时欧洲央行推出的宽

松措施则拖累欧元同步走低。

为提振经济，欧洲央行、欧盟委员会以及欧

盟财长会近期纷纷制定和出台相关政策。 欧洲

央行近期出台一揽子资产购买计划， 包括定向

长期再融资操作、 直接购买资产支持证券和担

保债券等。欧盟领导人还一致认为，应寻求通过

增加投资来拉动经济增长， 特别是通过公共投

资带动私人投资。部分华尔街机构认为，尽管欧

洲经济复苏步履蹒跚，但受益于相关政策，欧洲

股市未来仍有亮点可寻。

日企东丽

将获波音碳纤维订单

据日本共同社报道，全球最大的碳纤维制造

商日本东丽（Toray）将从美国波音公司获得规

模达到86亿美元飞机用碳纤维订单， 这将成为东

丽在飞机制造领域历史上接获的最大规模订单。

波音公司发布声明称，东丽将成为波音下一

代大型客机777X和现役中型客机787未来10年

以上的供货商，此外双方未来还将就有关复合材

料的商业化展开合作。 据悉，此次东丽成功接获

波音的订单，是由于东丽的竞争对手没有能力供

应波音公司所需的高品质碳纤维复合材料。

目前， 东丽在全球四个国家设有碳纤维工

厂，在日本和美国的工厂向波音供货，而在法国

的工厂则面向欧洲空客供货。 为完成此次的新

订单，作为双方协议的部分内容，东丽将在美国

南卡罗来纳州投资1000亿日元建造工厂生产

碳纤维复合材料， 以巩固其在碳纤维制造领域

的全球领先者地位。

资料显示， 东丽的碳纤维应用于汽车和飞

机零部件以及风力发电的叶片等。 该公司碳纤

维业务销售额在2014财年预计增长46%至

1650亿日元，占总业务销售额的8%。（刘杨）

国际航协报告显示 10月全球航空板块回暖

□本报记者 陈听雨

国际航空运输协会（IATA）17日发布的最

新财务数据调查报告显示，10月份，全球航空公司

股价平均环比上涨了6%，纽交所ARCA航空股指

数XAL当月上涨11.5%。航空公司股价的上涨主要

受到了原油和航空燃油价格进一步下滑的推动。

从具体航空公司来看，10月份，联合太平洋

航空公司 （UNP） 股价上涨7.4%， 达美航空

(DAL)� 股价上涨11.3%，西南航空（LUV）股价

上涨2.1%，美国航空（AAL）和联合大陆航空公

司（UAL）股价分别累计上涨16.5%和12.9%。

航空业大部分利润通常在第二季度和第三

季度获得，因此，业内对每年第二季度和第三季度

的财务报告预期很高。 国际航协针对17家航空公

司的抽样调查显示，今年第三季度，受北美航空公

司业绩的推动， 全球航空公司财务业绩比去年同

期有所改善。参与调查的6家北美航空公司第三季

度营业利润共计45.06亿美元， 税后净利润为23.4

亿美元。参与调查的4家亚太航空公司营业利润共

计13.96亿美元，税后净利润为12 .54亿美元。根据

第三季度全球航空公司财报， 美国航空公司业绩

改善， 客运收益与去年相比仍然保持增长，9月份

收益同比增长2%；但其他地区仍显疲软。

前雷曼CEO联手中国PE�中企赴美上市有望迎来新平台

□本报记者 杨博

美国Thor合伙人有限公司与苏州凯达创业

投资有限公司17日在京宣布， 双方将共同打造

中国企业对接美国资本的新标准、新规则、新通

道、新平台，为中国企业挺进美国资本市场提供

更便利的渠道。

据悉，上述两家公司已联合收购美国一家股票

交易所, �计划将其打造成为帮助中国中小企业赴

美上市的重要平台。 双方将拟定针对中国企业上市

标准及规则的可行性方案， 并提交到美国证交会，

预计在获得监管机构核准后，新标准、新规则、新通

道、新平台会在近期建立完成，从而开启中国企业

通向美国资本的绿色通道。 不过由于收购交易仍在

进展中，两家公司未透露更多相关细节。

Thor合伙人有限公司董事长理查德·福尔德

表示，美国投资者希望有机会向更多财务真实、品

质优良的中国企业投资， 因此亟须建立起一个更

科学、合理、规范、跨境的实业对接资本的全新商

业模式。 除众所周知的纽交所和纳斯达克股票交

易所等传统赴美上市渠道外，新的渠道即将开通，

相信新一轮中国企业赴美上市的热潮即将到来。

福尔德曾任雷曼兄弟前董事长兼CEO，是

全球金融界颇具传奇色彩的人物，曾被《机构投

资者》杂志评为“No.1� CEO（头号企业掌门

人）” 。 苏州凯达创业投资有限公司主要致力于

投资中国境内高科技高成长性企业， 并帮助企

业与美国资本对接。
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