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最新出炉的 !"#（制造业采购经理
指数）数据有所回落。国家物流与采购
联合会日前发布，$%&'年 &$月 !"#为
(&)，比上月回落 %*+ 个百分点，显示
制造业活动略有放缓。但专家指出，
!"#短期回落属于正常波动，并不影响
经济企稳回升的势头，随着 $%&+ 年改
革红利的释放，制造业将持续复苏。

【需求疲弱传至生产端】

!"#回落，从企业规模看，大型企
业 !"# 为 ($*%,，比上月回落 %-+ 个百
分点，继续保持在景气区间；中型企业
!"# 为 +.-.,，比上月下降 %-' 个百分
点，降至临界点以下；小型企业 !"#

为 +/-/,，比上月下降 %-0 个百分点，
仍位于临界点以下。

从结构看，除购进价格指数比上月
小幅回升外，&$ 月 !"# 其余分项指数
均呈现小幅回落的走势。

申银万国证券分析认为，&$月生产
量指数结束此前连续 ( 个月回升的格
局，也结束了此前生产量指数表现好于
季节性、生产尚可的格局，表明连续的
需求疲弱传导至生产端，带动生产量指
数表现低于历史均值水平，也呈现偏弱
的走势。
“!"# 指数出现回落预示未来经济

增长稳中趋降；预计未来工业增长率趋
降，出口增长率也有可能下降，经济增
长仍有一定下行压力。”国务院发展研
究中心研究员张立群分析说。

【季节性因素导致走弱】

在连续近半年的上升后，!"# 在去
年 &$月首度回落，究其原因，专家指出，

一是基数效应；二是与季节性有关。
国联证券分析说，由于去年四季度

基建投资带动下有较高的基数效应；另
外，在房地产和基建并未有出色表现的
情况下，制造业环比向好的幅度较为有
限；再者，&$月份紧张的资金面或已对
工业企业造成一定冲击。

汇丰大中华区首席经济学家屈宏斌
认为，!"#终值下降主要受冬季基建活

动放缓、外需订单季节性回落以及企业
补库存活动放慢等因素影响。

有机构指出，需求类指数表现差于
历史均值水平，表明未来需求仍略显乏
力，经济回升动能不足。在需求偏弱的
情况下，企业采购和储备原材料库存的
动力不足。此外，受国外节假日影响，
进口和出口分别回落。

【稳步回升仍是主基调】

虽然 &$ 月份 !"# 回落，但依然位
于临界点以上，已连续 &( 个月处于扩
张区间，并且其数值高于全年均值 %-$

个百分点。专家指出，这预示着，当前

一轮制造业活动的回暖趋势仍将持续。
随着 $%&+ 年改革红利的释放，将推动
制造业保持复苏态势，!"#库存也将触
底回升。
“&$月!"#回落幅度不大，属于正常

波动。”交通银行首席经济学家连平在接
受本报记者采访时指出，!"#在(&,以

上，仍在扩张区间内。目前经济还在回升
的轨道上，没有出现明显收缩。在回升中
出现波动很正常，不必太担忧。

市场普遍对 !"# 回落比较笃定。
国联证券认为，!"#数据有所回落，但
整体表现平稳，且价格仍维持高位；此
外，制造业占 12!比重仅为 '%,左右，
服务业和建筑业等非制造业 !"# 仍居
高位，显示目前经济并无大忧。

对于未来，大家充满信心。交行金融
研究中心研究员陈鹄飞认为，在未来美
联储 34（量化宽松政策）逐月退潮、美国
经济进一步趋强的态势下，$%&+ 年一季
度 !"#的三大订单指数将触底回升。

屈宏斌表示，前瞻地看，$%&'年三
季度开始的一轮制造业活动的
回暖趋势仍将持续。

一是外需整体回暖可能对未来出口构成
一定支撑；二是内需仍保持平稳。未来
增值税改革以及简政放权，释放民间投
资以及消费潜力都有助于支持短期增
长；三是通胀压力仍温和，政策扩张空
间仍充裕。

当前这种情况是否需要政策进行预

调微调？连平说，目前的波动很正常，
不需要在政策上进行调整。在货币政策
方面，虽然去年 &$ 月流动性偏紧，
但进入今年 & 月份后，流动性不会
紧，因为，一般每年的上半年、一
季度，特别是 &月份，货币投放
都比较多，同时，外汇占款去
年明显回升，&月份会继续
延续这种状况。

PMI半年首次回落 季节性因素是主因

制造业放缓难撼经济回升势头
本报记者 罗 兰
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IPO屡次惊市场 “随大流”波动再加剧

股市羊群效应导致
本报记者 周小苑
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自$%&$年&&月$日浙江世宝搭上#!5的末班车之
后，6股市场#!5关闸状态至今已经持续了&年多。
其实，资本市场近一年来对于 #!5重启的猜测

从未间断过，而每次“狼来了”都使得市场备受惊
吓。早在去年 '月 /日，证监会表示“财务审核已
经进入最重要的时刻”后，引发市场对 #!5重启的
猜测，导致当天午后沪深两市股指迅速跳水；而最
近的一次“狼来了”也在去年 . 月 &' 日，证监会
对新股发行改革进行集中研讨再次引来猜测，. 月
&/日沪指随即大跌近 $)。
“事实上，过去每轮 #!5重启初期市场都会过于

敏感、过于恐惧，但经过稍后短暂的平复后，市场往
往都会有不错的表现。”武汉科技大学金融证券研究
所所长董登新对本报记者表示，我国 6股市场建立
$%多年来，#!5节奏一直受监管层控制，但是行政干
预 #!5 节奏的结果往往是于事无补的。熊市暂停
#!5，并不能阻止股市继续下跌；相反，在市场转好
的前提下重启 #!5，也不能削除投资者的恐慌，因为
“慢熊”持续时间太久，投资者已经太过疲弱、草木皆
兵了，因此它会夸大重启 #!5的反压作用。

然而，此次 #!5 重启的消息对市场的冲击却
并没有想象中的那么大。本周一，6股市场打了一
场漂亮的收官战，上证综指以低开 7个点开盘，但
止跌企稳，最终以 $&((-.7点收盘，上涨 %-77)。
股市的反应之所以与以往不同，无疑是这一年

多来管理层出台一系列新政，为新股发行改革夯实
了基础。今后 #!5一旦造假上市，需回购首次公开
发行的全部新股，且发行人控股股东将购回已转让
的原限售股份。同时，中介机构对于 #!5造假要负
连带责任，新股报价日将全程录音，避免搞串联。股
价方面，实行市值配售，压缩打新专业户的空间。
“即将启动的 #!5新政终于与过去做了一个全

面彻底的了结和划断。”董登新表示，#!5 新政以
市场化、法治化、国际化为主线，以注册制为先导
和突破口，全方位做实信息披露制度，彻底转变证监
会职能。证监会将不再控制 #!5节奏，也不再代替投
资者对发行人盈利能力及投资价值进行判断。同时，

!"#$年 #!月 $%日，&'(（首次公开募股）重启这只悬在 )股市场一年

多的靴子终于落地了。在 !%#$ 年的最后两天，证监会先后向 ## 家过会企业

发放了新股发行批文，市场终于再次迎来 &'(开闸。一直以来，股市存在“恐

新症”，&'(被认为是引发市场“失血”，导致股市长久以来下跌的重要因素。

此次 &'(再次开闸，是否还会引发市场恐慌情绪的羊群效应呢？

行政干预不能阻止下跌

当前“开闸”呈现多种不同

对违法犯罪的发行人、证券中介及其相关文件签字的
高管明晰了法律责任边界，并加大了相应的法律惩处
力度以及对投资者赔偿的力度。尤其是近期保护中小
投资者国九条的发布，更加明晰了从政府到发行人、
证券中介对投资者保护的法律责任和强制义务。

尽管 #!5重启给股市带来的融资压力倍增，短
期内市场将进入“阵痛期”，但是随着创业板、中
小板回归理性增长、先破后立，长期看将有利于改
善市场结构，利好股市长远发展。
“此次 #!5重启是必然的结果，只有重启 #!5，

扩大融资规模、进行结构性调整，建设多层次资本市
场建设，才能盘活整个市场。”在北京大学金融证券
研究中心主任曹凤岐看来，#!5暂停的时间太长了，
这对市场的损害非常之大，#!5 不能完全等到市场
搞好了再开始，要一边启动一边进行制度完善。
“久旱逢甘露，在 6股 #!5关闭一年多后，市

场期盼已久的 #!5重启，必将带给市场足够的亮点
和人气，它不仅能给 6股投资者带来新品种、新机
会，而且极有可能开启 $%&+ 年 6 股‘慢牛’新征
程。”董登新认为，#!5 新政使新股定价水平将会
重心下移，新股三高现象应能得到有效遏制，6股
估值标准也会重新进行结构性调整，蓝筹股以及高
科技、高成长股的价值将会不断地被市场挖掘并突
显出来。尤其是此次重启 #!5的首批上市公司，大
多都是证监会过去一年反复筛选和审查、久经考验
的优秀企业。如此一来，一个以价值投资、长期投
资为导向的中国“慢牛”就会展现在投资者面前。

新股有利改善市场结构

赵乃育作（新华社发）

山东年画畅销海内外

春节临近，山东年画之乡杨家埠的居民们

忙着赶印木版年画，供应海内外市场。杨家埠

年画与天津杨柳青年画、苏州桃花坞年画并称

中国三大木版年画。

图为年画艺人在晾晒刚刚印制好的木版年

画。 张 驰摄（新华社发）

库尔勒香梨销售升温

春节临近，新疆生产建设兵团第二师二

十九团生产的优质香梨销售升温。工人们抢

抓节前销售旺季，挑选、分级、包装香梨，

供应各地节日市场。图为工人在搬运准备外

销的香梨。

杜炳勋摄（新华社发）

本报北京电（记者周小苑）中国食品安全
诚信宣言大会暨首届食品诚信联盟峰会新闻发
布会日前在北京举行。会议强调了建立食品安
全诚信体系的重要性，并发布了“中国食品安
全诚信倡议书”。

中国商业联合会副会长
王民向记者介绍说，中国商
业联合会希望通过此次大

会，用行业内榜样的力量来激励更多食品企业
加入到维护食品安全的队伍中来。从食品行业
的龙头企业开始，形成以点带面，积面成片的
良好局面，逐步建立起食品行业道德诚信体
系，最终推动食品行业良性发展。

本报北京电（记者罗兰）来自上海海关的
消息，中国8上海9自由贸易试验区日前启动全
国首个跨境贸易试点电商平台。上海市政府副
秘书长、上海自贸区管委会常务副主任戴海波
指出，此举有利于推动中国对以跨境贸易电子
商务为代表的新型贸易模式的研究创新，更好
满足国内消费者对进口商品的网购需求；有利
于推动上海成为全国跨境贸易电子商务的集

聚地和相关业务的结算中
心，有利于复制、推广相关
业务制度模式。

上海海关技术处专家吴非指出，平台明
确将消费者网购的进口商品以“个人物品”
监管出区，并征收不同比例的行邮税。这不
仅让众多“海淘一族”对相关商品本身的价
格、进口关税以及物流费用一目了然，让
“海淘”行业走向“阳光”，而且通过海关与
国库联网，实现了行邮税网上支付和电子入
库，整个业务流程均为无纸化模式。

跨境贸易电商平台在自贸区启动

首届食品诚信联盟峰会召开

近年来，河北滦南县倴城镇抢

抓现代农业发展机遇，积极与国际

一流生态种植集团合作，投资 /亿

元建设了占地 &-%/ 万亩的大型现

代农业示范园。农业园将现代信息

工程学、物理学和数控技术应用于

农业生产，实现了用电脑和手机遥

控大棚果蔬的浇水、施肥等工作。

左图：河北省唐山市滦南县倴

城镇 2-!-5 农庄的立体种植架草

莓。

下图：技术人员通过监控设备

对大棚果蔬进行管理。

郑 勇摄（新华社发）
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