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A股总市值超百万亿元：
迈入量质齐升新阶段
今年8月份，A股市场迎来历史

性一刻，总市值首次突破100万亿元
大关，迈入量质齐升新阶段。此后，A
股总市值稳定在百万亿元之上，据沪
深北交易所网站数据统计，截至12月
17日，A股总市值为106万亿元，较
2024年年底增长23%。

今年以来，公募基金、商业保险
公司等长周期考核机制落地，年金基
金公布“近三年累计收益率”，“长钱
长投”机制加速构建，中长期资金加
速流入。截至今年8月底，各类中长
期资金合计持有 A 股流通市值约
21.4 万亿元，较年初增长 28%。另
外，在市场发生波动之际，中央汇金
投资有限责任公司大举买入ETF，有
效发挥了“平准基金”功能，显现“压
舱石”作用，有效稳定了市场信心。

国债买卖重启：
央行持续注入流动性

自年初暂停后，公开市场国债买
卖操作于10月份重启。

11月4日，中国人民银行披露的
中央银行各项工具流动性投放情况
数据显示，公开市场国债买卖操作于
10月份正式恢复。这一操作呼应了
中国人民银行行长潘功胜在2025金
融街论坛年会（10月27日）上的表态：

“目前，债市整体运行良好，我们将恢
复公开市场国债买卖操作。”

回溯操作历程，中国人民银行于
2024年8月份启动国债买卖，全年累
计净买入国债规模1万亿
元。2024年年末，国债在
央行资产中占比为6.5%，
较2023年末提升3.2个百
分点。2025年年初，债券

市场供求不平衡压力较大、市场风险
有所累积，中国人民银行暂停了国债
买卖。

潘功胜表示，中国人民银行在二
级市场开始国债买卖操作，是丰富货
币政策工具箱、增强国债金融功能、
发挥国债收益率曲线定价基准作用、
增进货币政策与财政政策相互协同
的重要举措，也有利于我国债券市场
改革发展和金融机构提升做市定价
能力。

提振消费：
推动经济回升向好

“全方位扩大国内需求”是贯穿
2025年我国经济工作的主线。

今年以来，我国共分四批向地方
下达3000亿元超长期特别国债资金，
支持消费品以旧换新。政策效应加快
释放，带动数字、绿色等新型消费发展
向好，也推动相关行业绿色转型。

商务部数据显示，今年前11个
月，消费品以旧换新带动相关商品销
售额超 2.5 万亿元，惠及超 3.6 亿人
次。其中，汽车以旧换新超1120万
辆，家电以旧换新超12844万台，手
机等数码产品购新补贴超 9015 万
件，电动自行车以旧换新超1291万
辆，家装厨卫“焕新”超1.2亿件。

值得一提的是，今年前11个月，
服务零售额累计同比增长5.4%，增速
比前10个月加快0.1个百分点，高于
同期社零累计增速1.4个百分点，主
要是居民旅游出行、文体娱乐和网络
影视消费需求在释放。

外贸新动能：
巩固外贸外资基本盘

2025年，中国外贸在复杂环境中
展现出强大韧性和活力，为经济发展
提供了坚实支撑。从总量看，全年进
出口总值预计再创新高，前11个月已
达 41.21 万亿元人民币，同比增长
3.6%；从质量看，进出口产品结构不
断优化升级，高技术产品增势良好，
新产品、新业态不断涌现。

对外经济贸易大学国家对外开
放研究院教授陈建伟认为，2025年中
国外贸新业态呈现数字化革新趋势，
跨境电商与数字贸易的爆发式增长
极大地降低了交易成本，既拓宽了中
小企业的“出海”通道，又重塑了全球
供应链响应速度。

“A+H”上市：
企业融资渠道拓宽

今年以来，“A+H”上市成潮流。
Wind资讯数据显示，截
至12月17日，年内累计
有18家A股公司在港上
市，创历史新高，首发募
资额1387.01亿港元，规
模占年内港股 IPO募资

额一半。至此，存量“A+H”股数量增
至169家。

赴港上市的A股公司以行业龙
头居多，多数企业相当比例的业务收
入来自境外。记者梳理相关招股书
发现，企业普遍将港股上市定位为全
球化布局的关键一步，旨在借助在港
上市搭建境外融资平台，拓展全球销
售网络，提升国际品牌影响力。

“A+H”公司受到了国际长线资
金青睐，成为欧美、中东、新加坡等国
际长线资金抢夺基石投资份额的热
门标的。与此同时，宁德时代、恒瑞
医药等标杆性企业H股上市后，股价
相比A股有明显溢价，提振了国际投
资者信心。

赴港上市既拓宽了A股公司的
融资渠道，也加速了其“出海”进程。
瑞银证券研究部总监徐宾表示，在港
股上市意味着高效的跨境融资渠道，
精准支持企业海外产能的扩建、跨境
并购等投入，为国际化业务拓展提供
及时、匹配的资金保障。

“好房子”建设：
房地产发展迎来新模式

建设安全舒适绿色智慧的“好房
子”，是推动房地产高质量发展的重
点任务，也是稳定房地产市场的重要
抓手。2025年，“好房子”建设有序推
进，取得了积极成效。

在国家标准引领下，“好房子”项
目逐步落地，受到市场青睐。展望
2026年，“好房子”建设将得到有序推
进。上海易居房地产研究院副院长
严跃进认为，“好房子”建设取得了较
好的市场反响，将继续支持2026年
的住房供需市场，以优质供给更好地
满足各类住房需求。

商业航天：
加强全产业链系统谋划

进入2025年，商业航天赛道持
续升温，市场关注度与产业活跃度同
步高涨。商业航天产业的成长壮大
是一个系统工程，这背后离不开政策
引导、制度保障、金融支持等多维度
的协同发力。

金融支持方面，各路资本持续加
码，为技术迭代升级提供了强有力的
支撑。数据显示，截至12月17日，年
内商业航天领域已发生投融资事件
66起，远超去年全年表现（34起），涉
及金额共计98.98亿元。

可以看到，我国从产业链供应链
协同发展的角度，对商业航天产业谋
篇布局。发展成果涵盖了产业链各
个环节：商业卫星产能持续提升，卫
星星座加快部署，火箭发射日益常态
化，商业航天企业数量显著增长，市
场规模有序扩张等。

“反内卷”：
重拳整治不正当竞争乱象

2025年被业内称为“反内卷”元
年。从去年底的中央经济工作会议到
今年的政府工作报告，综合整治“内卷
式”竞争被提至前所未有的高度。

综合整治“内卷式”竞争的重点
方向不断拓展：从行业层面看，市场
监管总局先后出台专项政策整治了
质量领域、广告领域“内卷式”竞争；
工业和信息化部发布的重点行业稳
增长方案中，汽车行业中明确提出规
范产业竞争秩序，钢铁行业要求加大
产能减量置换力度等。

综合整治“内卷式”竞争的效果
逐步显现：从价格领域来看，11月，光
伏设备及元器件制造、锂离子电池制
造价格同比降幅已连续多个月收窄，
PPI环比已经连续两个月环比上涨。
企业效益而言，到10月，规模以上工
业企业累计利润同比增速连续三个
月保持增长。

改革化险：
守好重点领域安全底线

我国针对重点领域风险隐患，持
续用力推进风险处置，着力守好安全
底线，坚持在发展中逐步化解风险，
努力实现高质量发展和高水平安全
的良性互动。

地方政府隐性债务有序置换
——根据财政部的部署，2025年地方
政府将发行总额2.8万亿元专项债券
用于置换隐性债务，其中分别是2万
亿元再融资专项债券和0.8万亿元新
增专项债券。截至今年8月底，各地
置换以后，债务平均利息成本降低超
过2.5个百分点，可以节约利息支出
超过4500亿元。

“人工智能+”：
打造新质生产力赋能百业

在当前的科技浪潮中，“人工智
能+”已然成为驱动产业迭代升级、
助推经济高质量发展的核心驱动
力。从人形机器人灵动矫健的身姿，
到生成式人工智能创意的竞相涌现，
再到人工智能App助手带来的便捷
高效应用，人工智能正加速赋能千行
百业。

中国移动通信联合会教育与科
学技术研究院执行院长陈晓华表示，

“人工智能+”行动依托我国数据资源
丰沛、产业体系完备、应用场景多元
的独特优势，其核心在于推动生产力
实现革命性跨越与生产关系深度变
革，加速构建人机协同的智能经济与
智能社会全新形态。

“人工智能+”行动催生出一系列
新兴产业与商业模式，为经济发展开
辟了新的增长极。以人形机器人为
例，人工智能技术的突破性发展，尤
其是人工智能大模型与具身智能的
深度融合，不仅破解了人形机器人

“四肢发达、头脑简单”的行业痛点，
更加速了人形机器人在电力巡检、工
业制造、文旅导览等场景的应用。

重庆商报综合证券日报、上证
报、中经网

2025 年是“十四五”规划
收官之年。

这一年，在外部压力持续
加大、内部挑战交织的复杂形
势下，中国经济顶压前行、向新
向优发展，保持了总体平稳、稳
中有进的发展态势，在高质量
发展的轨道上坚实迈进，为“十
五五”新征程奠定了坚实基础。

这一年，从内需市场的纵深
开拓，到外贸竞争力的强大韧
性；从资本市场的量质齐升，到
房地产行业的新模式探索……
是韧性当先的故事，更是向新而
行的故事，为中国经济穿越更长
周期、实现可持续增长，提供了
坚实的底气和清晰的路径。
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