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內地春節臨近，金融市

場流動性備受關注。據彭

博社匯總數據顯示，節前

市場將迎來規模超過3萬億

元（人民幣，下同）的流

動性缺口。由於中國人民

銀行已開啟跨節資金投放

模式，市場普遍預期人行

將進一步加碼操作，向金

融體系提供充足流動性支

持，以確保節前資金面平

穩運行。

●香港文匯報記者 馬翠媚
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春節前資金缺口逾3萬億
人行料加碼流動性投放

人民幣匯率走強 出口商結匯規模增加

春節前的流動性壓力主要源於多方面因
素。公開市場操作方面，將有4,055億

元的7天期逆回購和5,000億元買斷式逆回
購到期。同時，2月上半月預計面臨近1.4萬
億元的地方債與國債繳款需求。此外，根據
華西證券估計，2月份的春節取現需求約在
9,000億元左右。值得關注的是，由於近期
人民幣匯率穩步走強，出口商結匯規模明顯
增加，此舉可能從邊際上消耗銀行的超額存
款準備金，進一步加大銀行間市場的流動性
壓力。

地方債密集發行影響短期流動性
在春節長假前，地方債密集發行成為短期
流動性的主要考驗之一。彭博數據顯示，僅
2月前兩周的地方債繳款規模已突破9,500億
元，較上月全月增長近18%，創下去年7月
以來的單月新高。與此同時，受美元走弱、
資金流入等因素影響，人民幣呈現穩步升值

趨勢，企業結匯需求大幅上升，這對銀行間
流動性產生了結構性收緊壓力。
面對上述多重壓力，市場分析普遍認為中
國人民銀行將綜合運用多種貨幣政策工具，
以維持流動性合理充裕。澳新銀行資深中國
策略師邢兆鵬指出，人行將同時投放長短期
資金以滿足春節流動性需求，特別是14天
期逆回購規模預計將顯著放量。他認為，透
過這些常規工具，春節前後資金面平穩基本
可獲保障，短期內實施降準的必要性不高。

興業證券料人行投放達3.5萬億元
邢兆鵬進一步預測，春節前包括7天和14

天期在內的短期逆回購可能實現淨投放約2
萬億元，6個月買斷式逆回購淨投放約1,000
億元，此外國債買賣操作規模預計在500億
元左右。興業證券的預測更為積極，估計人
行可能向市場投放流動性最高達 3.5 萬億
元。

除了短期逆回購操作，市場亦關注人行是
否會通過其他結構性工具提供長期流動性支
持。中信証券首席經濟學家明明表示，人行
可透過常規流動性工具投放，並輔以一定規
模的買債操作，實現對流動性缺口的有效對
沖。他指出，人行在1月已透過長期資金投
放釋放了較為明確的寬鬆信號，預計2月將
延續這一操作邏輯，市場流動性整體可望保
持穩定。
儘管人行具備充足的工具體系與操作空

間，但當前流動性管理仍面臨若干不確定
性。一方面，地方債發行節奏與規模若持續
高企，可能對銀行體系資金形成持續性吸
收；另一方面，匯率波動帶來的結匯行為變
化，亦可能加劇銀行間資金的時點性緊張。
此外，隨春節後現金逐步回籠，流動性環
境可能快速轉向寬鬆，人行如何平穩回收短
期過剩流動性，避免資金面出現大幅波動，
將成為下一階段的關注重點。

香港文匯報訊（記者 章蘿蘭 上海報
道）A股昨日大盤回彈，滬綜指漲1.41%，
重上 4,100 點，深成指漲 2.17%，收回
14,000點，創業板指拉升2.98%，站上3,300
點。逾4,600股飄紅，AI產業鏈大幅走強。
截至收市，滬綜指報 4,123.09 點，漲
57.51 點，或 1.41%；深成指報 14,208.44
點，漲 301.71 點，或 2.17%；創業板指報
3,332.77點，漲96.31點，或2.98%。市場共

成交22,704億元（人民幣，下同），4,612
隻個股上漲，759隻個股下跌，94隻個股平
收。

AI概念股大漲
AI產業鏈大幅走強，AI語料、Sora概念

暴漲7%，ChatGPT概念大漲5%。行業板
塊中，文化傳媒板塊領跑，整體升5%，光
伏設備板塊漲超4%，互聯網服務、通信設

備、小金屬、半導體、遊戲、軟件開發、電
子元件等板塊上揚3%。能源金屬、中藥、
紡織服裝、食品飲料、銀行、釀酒等板塊升
幅墊底。
貴金屬板塊約升2%，個股多數收漲，湖
南白銀漲停，四川黃金漲5%，但也有西部
黃金、山金國際、湖南黃金等收跌。
多數行業板塊飄紅，僅採掘、燃氣板塊小

幅下探。

香港文匯報訊（記者 章蘿蘭 上海報道）滬深北交易所昨
攜手優化再融資一攬子措施，針對市場長期呼籲的再融資靈
活性和便利度不夠等問題，進行了集中「升級」。「政策
包」主要涵蓋四方面舉措，首先是進一步支持優質上市公司
創新發展；對經營治理、信息披露規範，具有代表性與市場
認可度的優質上市公司，優化再融資審核，進一步提高再融
資效率；支持優質上市公司將募集資金用於與主營業務有協
同整合效應的新產業、新業態、新技術領域，投向第二增長
曲線業務；及加強再融資全過程監管等。中證監有關部門負
責人透露，未來再融資政策還將持續升級，持續提高包容性
和適應性。
再融資是資本市場投融資功能的重要組成部分，在支持上
市公司做優做強、促進資源優化配置等方面發揮舉足輕重
作用。然而再融資缺乏靈活性和便利度，長期以來一直是A
股「短板」，亦是其與世界其它主流資本市場的差距所在。
滬深北交易所昨公布優化再融資一攬子措施，積極回應市場
關切，不僅進一步提高優質上市公司的再融資效率，並更好
適應科技創新企業再融資需求，突出扶優、扶科的政策導
向。
黨的二十屆四中全會提出，提高資本市場制度包容性、適
應性，健全投資和融資相協調的資本市場功能。2025年中央
經濟工作會議要求，持續深化資本市場投融資綜合改革。
在此背景下，新規將更好適應科技創新企業、以及創新型中
小企業的再融資需求，提高對相關企業的包容性、適應性。

融資間隔期調整為不少於6個月
三大交易所優化再融資間隔期要求，按照未盈利標準上市
且尚未盈利的科技型上市公司再融資，前次募集資金基本使
用完畢或未改變募集資金投向的，融資間隔期調整為不少於
6個月。存在破發情形的上市公司，可以通過定增、發行可
轉債等方式合理融資，募集資金需投向主營業務。滬深交易
所還同步就主板上市公司「輕資產、高研發投入」認定標準
公開徵求意見。此外，三大交易所還明確，會優化再融資簡
易程序負面清單，上市公司再融資申報材料可引用已公告內
容。

引導資源加快向新質生產力聚集
市場分析指，此番滬深北交易所優化再融資，釋放了扶

優、扶科的政策導向，加大對優質上市公司再融資的支持力
度，引導市場資源加快向新質生產力領域聚集。在招商基金
首席經濟學家李湛看來，優化針對科技型上市公司再融資的
痛點發力，意味中國資本市場正努力構建更加適配科技創
新規律的融資服務體系。
值得留意的是，在提升再融資靈活性、便利度的同時，防
風險、強監管仍被擺在突出位置。交易所還強調，會加強再
融資全過程監管，壓嚴壓實上市公司信息披露第一責任人和
中介機構「看門人」職責，建立交易所再融資預案披露工作
機制，嚴防上市公司「帶病」申報再融資。

香港文匯報訊（記者 黃安琪）港股及A股去
年表現理想，環球資產管理公司霸菱香港中國股
票團隊主管方偉昌昨表示，港股及A股正接近一
個關鍵時刻，主要投資主題包括科技創新、產業
轉型、消費機會及市場結構。他強調，中國股票
的估值仍相對具有吸引力，相對於已發展市場的
股票市場仍存在超過35%折讓。受惠於強勁的資
金流入、政策支持及估值具吸引力，中國股票於
2026年仍有望提供豐富的投資機會。
方偉昌認為，內地對科技發展的堅定承諾仍是
其前瞻性投資議程的核心，並且政策議程將財政
及監管支持導向一系列戰略行業。在市場結構方

面，南向資金於2025年達到紀錄高位，提高流動
性並收窄估值折讓。香港首次公開招股市場反彈
強勁，亦進一步鞏固其作為中國企業主要融資樞
紐的地位。

中國創新產品逐漸建國際聲譽
他指出，科技發展為優先領域，中國本土人工

智能模型正在迅速縮小與其美國同業的差距，於
一系列實際應用方面已相當接近。科技本土化
（即減少對外國供應商的依賴並建立本土平台）
已然成為一項戰略要務，進一步支持可持續的長
遠增長。

他續指，於自動化、工業人工智能及預計人形
機器人於2026年商業化落地等多方面因素的推動
下，製造業升級得以加速。在製藥及生物科技領
域方面，中國的專業水平逐漸得到國際認可。中
國於產品創新方面正逐漸建立起國際聲譽，有望
於未來數年為內地上市企業帶來一定的收入流。
方補充道，體驗型消費細分市場脫穎而出，成
為結構性受惠者，其中專注於旅遊、休閒、體育
及遊戲產業的企業更能抵禦宏觀經濟波動。他相
信，隨中國社會財富水平提高，文創消費逐漸
成為一個關鍵主題，擁有強大知識產權組合的企
業亦有望從中受惠。

香港文匯報訊（記者 黃安琪）蔚來（9866）創始人、董事長兼首
席執行官李斌指，今年計劃新建1,000座換電站，加電風景線增至
100條。
李斌指出，繼去年G318川藏換電路線、滇藏換電路線貫通後，

今年將打通絲綢之路換電路線，不斷拓展用戶貫通。今年第五代
換電站即將開啟大規模建設，firefly螢火蟲用戶也很快將享受到便
利的換電體驗。他強調，蔚來已達成1億次換電，這不僅是企業發
展的里程碑。這條達成之路並不平坦，第 1次到第1億次，用了
2,819天。過去11年，堅持在充換電基礎設施領域持續投入超過
180億元，布局超過2,100項專利。
他表示，1億次換電也標誌換電模式充分獲得用戶和市場的規模
化驗證。單日換電服務量已經突破10萬次。換電模式的穩定、便
利和長期價值得到用戶高度認可，換電正成為中國新能源汽車加
電補能主流方案。未來將持續推進充換電網絡建設與技術迭代。

香港文匯報訊（記者 黃安琪）據內
媒消息，位於揚州的首家愛奇藝樂園
昨日開幕。愛奇藝創始人、首席執行
官龔宇表示，樂園的落地並非偶然，
而是影視行業發展到一定階段的必然
選擇，更是對文旅產業升級、文化產
業創新的一次全新探索。他相信，樂
園這類的「體驗業務」會成為一大趨
勢。
龔宇指出，選址揚州，是經過多重

考量的理性選擇。揚州有足夠的人口
及GDP規模，旅遊客流充足，同時當
地的沉浸式娛樂選擇相對較少，市場
需求尚未被充分滿足。
龔續指，樂園的核心是「國創IP+

前沿科技」，通過虛擬實境、人工智
能等前沿技術，讓中國故事以更鮮活
的方式傳播。無論是《唐朝詭事錄》裏
的國風懸疑，《我的阿勒泰》裏的民族
風情，還是《蓮花樓》裏的江湖情懷，
這些根植於中國文化的IP，通過科技
的手段被還原、被演繹，讓遊客在沉
浸式體驗中感受中國文化的魅力。

未來將選址開封北京等城市
他透露，未來將在開封、北京等城
市落地主題樂園。這種模式讓文旅目
的地有了更鮮明的文化標識，為文旅
產業從「打卡經濟」向「體驗經濟」
轉型，提供可複製的樣本。

香港文匯報訊（記者 黃安琪）內地連鎖咖啡店瑞幸
咖啡的第3萬間門店「原產地旗艦店」在深圳正式開
業。該門店以「全球原產地」為主題，系統呈現其圍繞
專業品質、全球供應鏈布局和永續發展等維度的策略性
升級。
在開業儀式上，大鉦資本董事長兼首席執行官、瑞幸
咖啡董事長黎輝表示，公司致力將印尼、巴西、哥倫比
亞和全球不同產區的優質咖啡呈獻給每一位顧客，讓消
費者不僅是品鑒一杯咖啡，更是開啟一場真正的環球風
味之旅。
該店面積達4,500平方呎，擁有上下兩層空間，推出
主打「原產地單品豆」的全新菜單，主推美式和拿鐵等
經典咖啡，同時門店首次啟用高端半自動咖啡機。首個
「瑞幸大師空間 Luckin Master Space」也將不定期展開
專業沙龍和課程，增強咖啡文化交流及消費者互動。
目前瑞幸咖啡已破3萬家門市落地，全國涵蓋32個省
級行政區域、300多個城市，海外覆蓋新加坡、馬來西
亞和美國。瑞幸已構建巴西、埃塞俄比亞、中國雲南等
咖啡原產地，以及印尼專屬生椰島、廣西橫州茉莉花專
屬產區等原料供應基地。
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A股大盤回彈 滬綜指漲1.41%重上4100點

●春節長假前，地方債密集發行成為短期流動性的主要考驗之一，市場普遍預期人行將進一步加碼操
作，向金融體系提供充足流動性支持。 資料圖片

霸菱：A股仍抵買 推薦4大投資主題

蔚來：
今年內地增建1000座換電站

愛奇藝主題樂園揚州開幕

瑞幸咖啡新里程
第3萬間分店深圳開幕

●

瑞
幸
咖
啡
店
全
球
門
店
突
破
三

萬
間
。

資
料
圖
片

優化再融資一攬子措施
主要涵蓋以下四方面：
●進一步支持優質上市公司創新發展
●更好適應科技創新企業、以及創新型中小企業的再融資需求
●提升再融資靈活性、便利度
●加強再融資全過程監管

整理：香港文匯報記者 章蘿蘭


