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孟 珂

农历春节，寄托和承载着千百年
来中华民族深厚的情感与文化传承。

在这个乙巳蛇年春节，透过热火
朝天的欢乐景象，记者感受到，时代
的进步、科技的发展令这一古老节日
在变与不变中焕发出新生，栩栩如生
地展现出中华民族的勃勃生机和中
国经济的澎湃活力。

不变的是，归乡的热切与亲情的
温暖。春运，这趟时光列车，始终承
载着人们对家的思念与渴望，也见证
着一个“流动的中国”。2月6日，国铁
集团数据显示，春节假期期间，全国
铁路累计发送旅客9626万人次。2月
4日当天全国铁路发送旅客1704万人
次，再次创下春运单日旅客发送量历
史新高，这一趟趟旅程共同汇聚成了
中国经济的温情脉动。

不变的是，满满的“购物车”和热
气腾腾的餐饮消费。无论是线下商
圈的热闹非凡，还是电商平台的繁忙
交易，仿佛诉说着中国消费市场的强
劲复苏。据商务部商务大数据监测，
春节期间，全国重点零售和餐饮企业
销售额同比增长4.1%。各类消费场
景同步活跃，共同勾勒出中国经济内
需动力的强大画卷。

不变的是，电影院里人头攒动的
景 象 和 售 票 平 台 上 显 示 的“ 满 座
红”。据国家电影局统计，2025年春
节档（1月28日至2月4日）电影票房达
95.1亿元，观影人次为1.87亿，创造了
新的春节档票房和观影人次纪录，这
不仅生动展现了中国文娱市场的巨
大潜力，也有力地证明了民众精神文
化生活的日益丰富。

在不变之中，我们也看到了许多
变化。

变的是，年货采购的科技化与智
能化。科技产品成为年货清单上的新

宠，以旧换新政策助推消费升级。2月4
日，苏宁易购发布的春节消费大数据显
示：春节期间以旧换新订单量同比增长
92%，大屏电视、智能清洁家电、潮流数
码产品销量攀升。据商务部商务大数
据监测，春节期间，重点监测零售企业
家电、通讯器材销售额同比增长10%以
上。这种变化不仅体现了消费者对高
品质生活的追求，也展示了科技创新在
推动消费升级中的重要作用。

变的是，旅游市场的复苏与国际
化。随着春节假期延长、免签国家增
加，国内游、入境游、出境游三大市场
齐头并进。据文化和旅游部公布的
数据，春节假期8天，全国国内出游
5.01亿人次，同比增长5.9%；国内出游
总花费6770.02亿元，同比增长7.0%。
携程平台数据显示，春节期间，跨境
游订单同比增长约三成。这不仅为
中国游客提供了更多元化的旅游选
择，也彰显了中国经济的蓬勃活力与
开放姿态。

变的是，跨境消费的便捷与多
元。随着跨境物流和跨境电商的快速
发展，消费者可以轻松购买来自世界
各地的优质商品。智利车厘子、泰国
榴莲等“洋年货”纷纷涌入中国市场，
为消费者带来了更多选择，不仅丰富
了消费者的购物体验，也展示了中国
开放型经济的强大吸引力和活力。

在这份独特的节日画卷中，“不变”
的是那份对家的思念、对传统的尊重与
对美好生活的向往，它们像一根根坚韧
的丝线，串联起亿万家庭的温馨与幸
福；“变”的则是随着时代进步而涌现的
新观念、新技术、新消费模式，它们如同
绚烂的色彩，为传统节日增添了新的时
代元素与活力，共同绘制出一幅温馨且
充满希望的中国经济活力画卷。

乙巳蛇年春节的“变与不变”

本报记者 孟 珂

2月6日，中国物流与采购联合会
发布数据显示，2025年1月份全球制
造业PMI为50%，较2024年12月份上
升0.5个百分点，连续3个月小幅上升。

中国物流信息中心分析师武威
对《证券日报》记者表示，全球制造业
平稳开局为2025年全球经济平稳向
上奠定较好基础，主要国际机构保持
对 2025年全球经济平稳运行的预
期。国际货币基金组织最新发布的

《世界经济展望》报告预计2025年全
球经济增速将达到3.3%，较2024年10
月份的预测值高出0.1个百分点。联
合国发布《2025年世界经济形势与展
望》报告预计2025年全球经济增长率
将维持在2.8%，与2024年持平。

分区域看，1月份，亚洲制造业
PMI为50.7%，较2024年12月份下降
0.4个百分点，虽然有所回调，但仍连
续13个月运行在50%以上。

“数据变化显示，亚洲制造业增
速有所放缓，但仍保持扩张态势，恢
复势头仍较稳定。中国经济的稳定
发展仍是亚洲经济稳定的重要基
石。”武威分析称，中国一系列增量政
策的加快落地对中国经济稳定乃至
全球经济稳定复苏均有积极的意义。

值得关注的是，1月份，美洲制造
业PMI为50.9%，结束连续9个月50%
以下运行态势。

在武威看来，美国制造业的加快

恢复为美联储暂缓降息步伐提供了
依据。美联储近期会议决定将联邦
基金利率目标区间维持在4.25%至
4.5%之间。

1月份，欧洲制造业PMI和非洲制
造业PMI较2024年12月份一升一降，
均在50%以下。欧洲制造业PMI为
47.8%，较2024年12月份上升1个百分
点；非洲制造业PMI为49.4%，较2024
年12月份下降0.8个百分点。

武威表示，从欧洲整体经济恢复
态势看，能源依赖对欧洲的影响仍然
存在。为了加快欧洲经济恢复进程，
欧洲央行选择继续降息，自去年6月
以来第五次下调利率。继续降息对
欧洲经济的影响仍有待观察。全球
贸易形势的不确定性变化也将影响
欧洲经济恢复。

在武威看来，需求内生动力不足、
地缘政治冲突和贸易摩擦加剧三个主
要问题将与全球经济复苏相伴而行。
在科技发展没有催生出大量创新性需
求的前提下，全球市场需求内生动力
恢复仍需时日；一些地区的地缘政治
冲突没有出现明显改善迹象，对全球
经济复苏的扰动将持续存在；以加征
关税为主的贸易摩擦将在2025年给全
球经济复苏带来不确定性影响。同
时，也有越来越多国家认识到加强区
域合作对保持经济复苏韧性的重要
性。对立与合作两种经济思路的博弈
也将在2025年继续相互碰撞，影响着
全球经济复苏的方向。

1月份全球制造业PMI为50%
连续3个月小幅上升

本报记者 韩 昱

2月5日，财政部公布，根据有关工
作安排，财政部将于2月19日在香港特
别行政区发行2025年首期人民币国
债，发行规模为125亿元，具体发行安
排将在香港金融管理局债务工具中央
结算系统（CMU）公布。

《证券日报》记者注意到，与2024
年相比，今年财政部在香港发行人民
币国债时间有所提前。2024年，财政
部在香港分六期发行了550亿元人民
币国债，其中在3月13日发行了首期
120亿元人民币国债，彼时的发行时间
已较往年有所提前，受到市场欢迎。

“今年财政部在香港发行人民币国
债时间提前，体现了政策的前瞻性和灵
活性。”中国商业经济学会副会长宋向

清在接受《证券日报》记者采访时表示。
同时，今年财政部在香港发行的

首期人民币国债规模为125亿元，较去
年首期（120亿元）也有所提高。

在陕西巨丰投资资讯有限责任公
司高级投资顾问朱华雷看来，今年一
开年就在香港发行如此大规模的人民
币国债是向市场传递积极信号，表明
了对香港金融市场以及人民币国际化
的信心，也有助于增强投资者对香港
金融市场和人民币资产的信心。此
外，提前在香港发行人民币国债可以
为市场提供更明确的政策导向和资金
供给预期，有助于稳定市场利率和汇
率预期，降低市场波动，促进金融市场
的稳定运行。

“今年在香港发行的首期人民币
国债规模加大，说明香港金融市场对

人民币国债的接纳能力和需求在提
升，反映出国际投资者对人民币资产
的认可度和兴趣持续增加。”宋向清表
示，这也有助于更好地调节香港市场
的人民币资金供求关系。

去年3月份在香港发行当年首期人
民币国债后，财政部又分别于去年6月5
日、7月10日、8月14日、10月16日、12月
11日发行了规模为110亿元、90亿元、90
亿元、80亿元、60亿元的人民币国债。

从对香港金融市场的影响看，宋
向清认为，财政部在香港常态化发行
人民币国债，一方面能扩大香港债券
市场规模，带动其他机构在香港发债
融资，丰富香港市场高信用等级人民
币投资产品系列；另一方面，也有利于
形成更加完善的香港人民币债券收益
率曲线，为金融产品定价提供更准确

的参考依据。此外，还可吸引更多国
际投资者参与香港金融市场交易，增
加市场资金量和活跃度，提升香港作
为国际金融中心和全球离岸人民币业
务枢纽的地位，增强香港金融市场在
全球的竞争力和影响力。

“财政部常态化在香港发行人民
币国债，既是香港金融市场发展的重
大机遇，也是对人民币国际化进程的
重要推动力。”朱华雷表示，此举可以
增加人民币在国际金融市场的使用频
率和接受度，推动人民币在国际结算、
储备等方面的国际化进程。

宋向清也认为，此举为国际投资
者提供了高质量、低风险的人民币投
资产品，有效拓宽人民币资产配置渠
道，满足国际投资者多元化投资需求，
增强国际投资者持有人民币的意愿。

财政部将在港发行2025年首期人民币国债

本报记者 吴晓璐

近日，中国证监会主席吴清在
《求是》杂志刊发了题为《奋力开创资
本市场高质量发展新局面》的署名文
章。在“强化功能发挥，有力支持经
济回升向好”方面，文章提出，健全多
层次债券市场体系，提高产业债融资
比重。

提高产业债融资比重，是健全多
层次债券市场体系的重要一环，对支
持实体经济高质量发展具有重要意
义。中信证券首席经济学家明明在
接受《证券日报》记者采访时表示，产
业债募集资金可用于补充运营资金、
项目建设等，助力企业发展与产业升
级。而且，产业债支持的多为新兴产
业和实体经济重点领域，有助于推动
经济的高质量发展。

债券市场体系不断完善

作为筹措中长期资金的重要场
所，债券市场在直接融资中有着不可
替代的作用。

目前，我国已经初步形成了银行
间债券市场、交易所债券市场、商业
银行柜台市场三个子市场在内的统
一分层的市场体系，中国金融期货交
易所国债期货市场也丰富了债券市
场的层次和功能。从债券品种来看，
国债、地方债、金融债、公司债、企业
债、中期票据、短期融资券、资产支持
证券、可转债、可交换债和同业存单
等不同品种满足了不同市场主体的
融资需求。

中国人民银行数据显示，截至
2024年末，债券市场托管余额177.0万
亿元，同比增长12.1%，其中银行间债
券市场托管余额155.8万亿元，交易所
市场托管余额21.2万亿元。商业银行
柜台债券托管余额1556.2亿元。从债
券类型来看，政府债券余额81.58万亿
元，金融债券余额62.2万亿元，公司信
用类债券余额32.92万亿元，国际机构
债券余额2866亿元。

近年来，监管部门持续推动完善
多层次债券市场体系。丰富债券种

类，构建多元化产品体系。推出绿色
债、双创债、乡村振兴债、科创债、低
碳转型挂钩债等专项债券，创新民营
企业债券融资支持工具，引导资金流
向绿色、科技等国家战略重点领域，
支持经济结构调整优化。

中国人民银行数据显示，截至
2024年末，境外机构在中国债券市场
的托管余额为4.20万亿元，占中国债
券市场托管余额的比重为2.4%。中
国人民银行上海总部数据显示，截至
2024年12月末，共有1156家境外机构
主体进入银行间债券市场，其中592
家通过直接投资渠道入市，830家通
过“债券通”渠道入市，266家同时通
过两个渠道入市，市场参与主体更加
多元化。

明明表示，近年来，监管部门推
动了多层次债券市场的建设，丰富了
债券市场的产品体系，优化债券市场
的监管体制，并通过政策引导提升债
券市场在支持科技创新、绿色发展、
普惠金融等领域的能力，支持实体经
济高质量发展。

对于进一步健全多层次债券市
场体系，财达证券资本市场总部总经
理郝晓姝表示，未来，需要进一步建

立健全法律法规体系，明确各方权利
义务和监管职责，统一监管标准；发
展高收益债市场，如设立“垃圾债”板
块，引入专业机构投资者；进一步深
化对外开放，丰富境外投资者类型和
数量，加强与国际债券市场的规则对
接和监管合作，提升我国债券市场在
国际金融市场中的地位和影响力。

多方面入手提高融资比重

目前，国内产业债发行规模和占
比较低，从交易所债市来看，产业债
发行规模占比不足10%。据Wind资
讯数据统计，今年以来截至2月6日，
交易所债市发行规模2.26万亿元，同
比增长9.82%。其中，产业债发行规
模1775.06亿元，占比7.85%。

今年以来产业债发行集中度进
一步提升，国企和高等级主体发行占
比提高。截至2月6日，年内地方国有
企业和中央国有企业发行产业债
1728.31亿元，占比97.37%，同比增长
4.23个百分点。另外，年内发行人主
体 评 级 在 AA + 以 上 的 发 行 规 模
1663.54亿元，占比93.72%，同比增长
3.62个百分点，AAA级别发行规模

1248.1亿元，占比70.31%。
谈及如何提高产业债融资规模

和比重，明明认为，可以从三方面入
手：一是引导更多中长期资金参与产
业债市场，如社保基金、年金基金等，
提升市场的稳定性和定价效率；二是
加强产业债信息披露的规范性和透
明度，提高信息披露的质量和及时
性；三是通过政策优惠，如税收减免、
财政补贴等，降低产业债融资成本，
提高企业发债积极性。

郝晓姝认为，可以进一步完善增
信机制，鼓励更多优质民营企业发行
产业债；对投资产业债的机构给予税
收优惠，同时增强二级市场流动性，
吸引长期资金配置，推动社保基金、
年金等长期资金增加产业债配置比
例；创新债券品种，匹配政策补贴；推
动评级机构细化企业信用分层，允许

“投资级以下但潜力型”企业发债，并
引导投资者接受适度风险溢价等。

“未来产业债融资比例可逐步提
升至信用债余额的50%左右，占债券
市场余额比例可提升至15%至20%。
这一比例既能满足实体经济的融资
需求，又能保持债券市场的稳定和健
康发展。”明明表示。

提高产业债融资比重 更好服务实体经济高质量发展


