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《求是》杂志发表习近平总书记重要文章

《以中国式现代化全面推进强国建设、民族复兴伟业》

最高法、证监会发布纪要

提高上市公司破产重整质效
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乘长风破万里浪

———以习近平同志为核心的党中央引领中国式现代化迈出新的坚实步伐
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2025�新年特刊

“明天，也许就在某个转角处，讶然遇见一个明媚的春天！ ”

这是去年今日我们与诸君的共勉，相约“做一粒倔强的种子，即便深埋在凛冬的厚雪里，也依

然怀抱春暖花开的梦” 。

回首2024，这愿景成了预言———“转角”已现！

如你所见，2024年宏观和市场都出现了转折性变化。“史上最大” 化债方案推出，允许用专项

债收储土地、商品房，取消住宅消费限制措施转为鼓励支持，凡此种种，凸显政策框架转向。 转变的

重要性不止于短期扩张需求，更在于以改革的方法整体解决稳经济的拖累因素。 资本市场经历了

从极度深寒到热火朝天的逆转，写下连续65个交易日成交额突破万亿元的纪录。 央行创设了基于

资本市场的互换便利和回购增持再贷款工具，历史性建立市场流动性储备预期机制，将资产价格

纳入货币政策视野。 这些历史性变化，时间会验证其里程碑意义。

见于已见是常情，见于未见是智慧。 穿越“历史的三峡”其实就是从长周期中发现趋势的“转角” 。

看见并相信“转角” ，是我们观察2025的前提，迎接2025的逻辑起点。

如若剥开层层繁缛，直指根本，2025年的股市关切其实就一句话：能不能稳得住，会不会走得

好？ 普遍的观点是短期看政策，中长期看经济新旧动能转换和新动能成长。 其实，无论是宏观经济

还是资本市场，2025年最大的看点都是政策支持与改革深化并进。

从定调2025年宏观经济政策的两次重要会议可以看见，“超常规逆周期调节” 下， 政策会管

够，如果不够，增量就在路上；政策更要管用，核心目标是尽全力推动经济持续回升向好。 比政策加

力更具有深远意义的是改革发力，激发社会活力。 完善市场经济基础制度，解决公平竞争问题，促

进民营经济发展，健全企业破产制度，整治“内卷式”竞争，这些标志性改革举措落地，将是2025年

最值得期待的大事。

股市是经济预期的当下表现。 的确，周期性、结构性问题和外部冲击给经济增长带来不小的压

力，指望一朝一夕彻底消除，不现实；但若因此怀疑中长期增长，则不理性。 均衡的全球竞争力和显

著提升的创新能力，让中国经济无论是在消费端还是在生产端，应对全球波动和不测事件的弹性、

韧性很强。2024年经济运行中的一些“突破” 信号值得细品：突破1万亿元，中国集成电路出口额刷

新纪录；突破6亿用户，我国生成式AI服务大模型注册用户迭创新高；突破1000万辆，新能源汽车

年产量全球第一；突破600万家，中国制造业企业发展迈上新台阶……这不只是亮点的呈现，更是

韧性的强劲宣示：产业快速更新的活力、超大规模经济体的优势，任何时候都不容低估。 具有强大

内生动力的中国经济才是A股叙事的精彩底本。

刚刚过去的一年，中央政治局会议四次“点题” 资本市场。中央经济工作会议提出要打通中长期

资金入市卡点堵点。闻弦歌而知雅意。系统重要性获空前提升的A股市场正在发生变化：成交额刷新

纪录，产业资本加力布局，回购金额连创新高，并购重组高潮迭起，市值管理迅速铺开，权益类ETF规

模狂飙。新“国九条” 开启股市新一轮改革，市场驱动力和底层逻辑发生深刻变化，由事件驱动、政策

驱动转向制度变革驱动。 这些会引发变化的变化，才是驱动A股行稳致远的根本力量，不可不察。

天下之势，以渐而成；天下之事，以积而固。 无论是经济运行还是股市走势，莫以三连阳而喜，

莫以三连阴而悲。 相信市场的力量，相信改革的必然，相信科创的勃发，相信新动能的生长，相信义

利相和的博大，就像相信春天必将从岸柳未萌的芽粒中，走向姹紫嫣红一样。

亲爱的读者，生活是预期自我实现的预言。 因信心而投资，因信念而坚守，因信仰而收获。 此

刻，新年从物候的变化中走来，“岸容待腊将舒柳，山意冲寒欲放梅” 。 要不了多久，你将见平芜尽

处———“天风浪浪，海山苍苍。 真力弥满，万象在旁。 ”

是的，从此应多好消息，会迎初日照高林。

新年快乐！

落实增量政策 改善市场预期

2025年资本市场改革将全面深化

●本报记者 昝秀丽

2024年12月31日，央行、证监会分别就开

展第二次证券、基金、保险公司互换便利操作进

行表态，释放出维护资本市场稳定的新信号。

证监会日前召开的党委（扩大） 会议明

确，加快落实增量政策，持续用好稳市货币政

策工具，加强和改善市场预期管理，着力稳资

金、稳杠杆、稳预期，切实维护资本市场稳定。

业内人士预期，着力“三稳” ，2025年资

本市场改革将进一步全面深化，包括投融资综

合改革、提升监管效能等在内的一系列改革有

望加快推进。

促进“长钱长投”

资金是资本市场的“活水” ，稳定与否关系

到市场的活跃度，其中吸引多元资金是关键。

业内人士认为，一方面，要进一步提升中长

期资金入市比例，促进“长钱长投” 。 粤开证券

首席经济学家、研究院院长罗志恒表示，中长期

资金入市进度加快， 不仅为市场带来更多“活

水” ，还能减少市场波动、稳定市场运行。可进一

步优化长期资金投资监管模式， 优化保险资金

偿债能力约束指标，扩大养老金投资范围。

另一方面， 用好两项结构性货币政策工

具。央行2024年12月31日发布公告称，将于近

期开展第二次证券、基金、保险公司互换便利

操作，互换期限1年，可视情展期。 据了解，此

次操作还将新增多家证券、基金公司及5家头

部保险机构，操作量将不少于500亿元。

“2025年，可继续推进互换便利等新的结

构性货币政策工具加速落实。 ”南开大学金融

发展研究院院长田利辉说，可考虑允许符合条

件的机构以债券、股票ETF等作为抵押品换取

高质量流动性资产，从而提升资本市场的流动

性和稳定性。 还可考虑进一步完善现有的结构

性货币政策工具，使其更加适应当前经济发展

的需要，比如扩大科技创新和技术改造再贷款

的支持范围、简化申请流程、降低准入门槛等。

此外，应继续推进扩大开放，吸引境外投

资者。 清华大学国家金融研究院院长田轩建

议，进一步优化外资准入制度，简化跨境投资

审批流程，完善外资服务政策，尽量减少非必

要行政干预，降低外资机构运营成本，创新金

融服务模式，提高交易效率。 推进互联互通机

制持续扩容，增加更多符合条件的股票、债券

等金融产品，推动金融期货、期权等衍生品市

场开放，持续吸引跨境资本投资。

提升监管效能

提升监管效能是确保资本市场稳定运行

的制度保障。

业内人士建议， 应进一步健全法规制度，

强化执法震慑，严厉打击欺诈发行、财务造假

等违法违规行为，净化市场生态。 加强对大股

东减持的监管，防止大股东利用减持进行非法

违规套利等行为。

“对于欺诈发行、财务造假等严重损害投

资者利益的违法行为，不应‘一罚了之’ ，而是

要用好用足现有监管工具箱， 强化立体化追

责，让造假者承担应有的违法代价。 ” 深圳大

学法学院副教授吕成龙说。 （下转A02版）

●2025年投资配置聚焦新质生产力

●公募锚定“科技+内需” 双主线

●“真红利”“长股投” 2025风更劲

●两大因素催生A股新机遇
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