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■ 矫 月

2月12日，上海证券交易所发布《上海
证 券 交 易 所 2026 年 为 市 场 办 实 事 项 目 清
单》，明确继续推出系列降费让利举措，预
计全年向市场让利约11.13亿元；深圳证券
交易所同样明确将在2026年推出多项降费
措施，预计全年降费金额超过8亿元。

从免收上市公司上市费、减免交易单
元使用费，再到免收可转债以外的债券交
易经手费等，这一揽子真金白银的降费举
措，几乎覆盖了企业上市、交易等全链条。

其一，降费让利最直接的利好，是全面

降低市场运行成本，让市场各方轻装上阵。
对上市公司而言，免收2026年上市初费

与年费，直接削减了企业上市与持续经营的
固定开支，尤其利好处于成长期的科创板企
业和中小市值公司，让企业能将更多资金投
入研发、生产。对券商、基金等机构投资者
来说，交易单元使用费下调、交易网关流速
费与软件服务费减免，大幅降低了交易与运
营成本；上证云、数据中心等技术费用优惠，
进一步减轻IT投入压力，机构将更有动力加
大研究覆盖、提升服务质量，间接惠及广大
投资者。对债券、REITs市场而言，免收可
转债外全品类债券交易经手费，则将有效降

低交易摩擦，提升固收市场流动性。
其二，政策组合拳有利于A股市场信心

持续修复。
此次降费并非孤立举措，而是与再融

资规则优化、中长期资金入市等措施同向
发力，这有利于提振市场信心、稳定发展预
期 。 在 春 节 前 关 键 时 点 出 台 降 费 让 利 措
施，传递出监管层呵护市场、稳定预期的积
极信号。可落地、可量化的务实举措，有望
消除市场观望情绪，增强投资者长期布局
信心。

其三，降费让利有利于优化市场生态，
提升资本市场服务实体经济质效。

降费让利举措将有效激活市场交投活
跃度，有助于构建更透明、高效、友好的市
场环境。一方面，良好的市场环境将吸引
更多优质企业上市，为A股市场输送更多
优质资产；另一方面，交易成本下降，能吸
引更多中长期资金入市，进一步改善市场
结构。

积跬步以至千里，降费让利以及近期
的一系列举措，必将对A股市场行稳致远
产生巨大推动力。

交易所系列降费让利措施为A股带来多重利好

本报记者 梁傲男

春节将至，年货市场竞争升温。即时零
售成为今年市场最大变量，正悄然重塑年货
消费格局与节奏。在家准备晚饭的市民程
女士发现食材短缺后，打开即时零售App，几
下点击便完成下单。不到30分钟，新鲜的鱼
虾和配菜便送抵家中。像程女士这样的消
费经历，正是当下年货消费的新常态缩影。

即时零售正以“随时响应、快速触达”的
特性，消弭了线上线下消费场景的边界。以
往，消费者需要精心规划购物行程，甚至辗
转于不同商店进行比较。如今，这种模式正
被一站式“即时满足”所替代。

以“数字化即时履约”为核心，即时零售
行业正重构消费市场的版图，成为扩内需、
促消费的重要支撑。《即时零售行业发展报
告（2025）》（以下简称“报告”）显示，2026年
即时零售市场规模预计将突破1万亿元，“十
五五”期间年均增速将达 12.6%。行业规模
扩张与业态革新双线并进，已然成为零售业
增长的新动能。

从“囤货”到“即时”
提升平台复购率

随着消费主力人群的代际更迭，过去以
家庭为单位、提前进行的“集中式囤货”，正
被场景驱动的“即时满足”所替代。

报告显示，需求侧呈现“年轻、即时、健
康”三大特征，2024年31岁至45岁消费群体
占比达55%。美团闪购数据显示，截至2025
年 3月份，90后用户占比超三分之二；淘宝
闪购数据显示，截至 2025年 7月份，25岁至
40岁用户占比超60%。

从报告来看，消费者的需求更趋精细
化、个性化：一是对速度的极致追求，51.5%
的用户期待更快的配送创新，其中在个护美
妆等领域，52.7%的消费发生于社交聚会临
时采购或节日应急送礼等场景，要求30分钟
内完成履约；二是对健康的显著关注，约
80%的消费者愿意为健康属性支付溢价，“0
添加”、低卡产品受到消费者期待。

面对需求的演变，头部平台迅速响应，

将年货营销从商品促销升级为场景与情感
解决方案。例如，淘宝闪购年货节围绕“团
聚、出行、礼赠、装扮玩乐”四大高频情感场
景布局，整合盒马、天猫超市及大润发等商
超资源，让消费者在30分钟内一站式购齐场
景化年货。

淘宝闪购年货节负责人对《证券日报》记
者表示：“年货消费正逐步走向即时化、场景
化。此次围绕四大情感场景布局商品与服
务，正是为了贴近年轻人的真实生活需求。”

叮咚买菜往年数据显示，春节前一周为
年货消费高峰，除夕至初一期间，鲜活水产、
肉禽、快手菜、水饺、汤圆等商品销量集中爆
发；此后的几天则迎来礼盒和休闲零食的销
售小高峰，更多00后偏爱在即时零售平台为
亲友买年礼。

叮咚买菜相关负责人对《证券日报》记
者表示，即时零售可以将消费者从繁琐的囤

货与备菜中解放出来，实现轻松下厨、随吃
随买，满足身体需求的同时获得情绪上的松
弛感。

战略品牌专家、晶捷品牌咨询创始人陈
晶晶对《证券日报》记者表示，在流量成本走
高、同质化竞争加剧的背景下，即时零售凭
借本地配送能力和履约效率的提升，围绕用
户场景化需求重构供应链与消费关系，提升
平台复购率及市场份额。

赋能线下业态
激活多元场景

即时零售的兴起并非线上平台的单方
叙事，也为线下实体注入全新活力。

美团研究院副院长张琳对《证券日报》
记者表示，以美团闪电仓为例的新型供给业
态，由平台联合大、中、小型本地实体零售商

家，以数字化手段助力商家通过前置仓模式
开展线上经营，重塑供销、仓储、物流与终端
的关系，助力本地实体商家增收。

优他国际品牌投资管理有限公司 CEO
杨大筠对《证券日报》记者表示，即时零售的
本质是本地实体商业的在线化。它不是在
实体店之外另建一套体系，而是用数字技术
和即时物流，将现有的实体商业网络激活、
重塑并接入更广阔的消费需求。

一家社区超市对接即时零售平台后，
能打破其原有的服务半径限制，服务范围
可以从步行 500米扩展到骑行 5公里，潜在
客群呈几何级数增长。“年货节期间，我们
门店的销售额比平时增长了30%，即时零售
平台的助力效果显著，坚果、肉类、巧克力
及礼盒最热销，几乎每天都要补货。”万辰
集团旗下好想来重庆某门店店长对《证券
日报》记者表示。 （下转A2版）

即时零售重塑年货消费新生态

本报记者 刘 琪

2月 13日，中国人民银行发布 2026年 1月
份金融统计数据报告。数据显示，截至1月末，
社会融资规模存量为449.11万亿元，同比增长
8.2%；人民币贷款余额 276.62万亿元，同比增
长6.1%；广义货币（M2）余额347.19万亿元，同
比增长9%。

业内专家对《证券日报》记者表示，1月末，
社会融资规模存量同比增长 8.2%、M2同比增
长9%，明显高于名义GDP增速，充分体现了适
度宽松的货币政策状态，有力支持了年初经济
平稳开局。

社融规模和M2较快增长

1月末，社会融资规模存量为 449.11万亿
元，同比增长 8.2%；1月份，社会融资规模增量
为7.22万亿元，比上年同期多1662亿元。

业内专家表示，开年以来，宏观政策更加
积极有为。一方面，适度宽松的货币政策持续

发力，灵活运用多种货币政策工具保持流动性
充裕，下调结构性货币政策工具利率0.25个百
分点，完善结构性工具设计和管理，按市场化
方式激励引导银行增加对重点领域信贷投
放。另一方面，财政政策基调更加积极，1月份
政府债券融资 9764亿元，比上年同期多 2831
亿元，国债、地方政府一般债和专项债发行规
模都明显增加。1月份政府债券融资增量在全
部社会融资规模中的占比达到 13.5%，是 2021
年以来同期最高水平。

“除政府债券之外，企业债券、股权融资等
直接融资渠道也在加快发展。”市场人士表示，
当前经济新旧动能加速转换，高新技术产业、
战略性新兴产业快速崛起，需要包括股权、债
券融资在内的多元化融资渠道提供全生命周
期的资金支持。有企业向记者反映，其未来主
要考虑以贷款与债券相结合的“短贷+长债”模
式进行融资，综合考虑资金成本及使用期限等
因素，发行中长期债券以满足项目投资、研发
投入等长期资金需求。

1月末，M2余额 347.19万亿元，同比增长

9%。业内专家表示，1月末M2增速较上月有
所走高，一方面是存在一定的基数效应，2025
年 1月份M2新增约 5万亿元，从近些年同期
看，总体上是一个偏低的基数；另一方面也与
开年资本市场走势积极有关。随着基数因素
逐步消除，M2走势会更趋平稳。

需求端显现回暖动能

1月末，人民币贷款余额276.62万亿元，同
比增长 6.1%。1月份，人民币贷款增加 4.71万
亿元。

业内专家表示，2025 年中央经济工作会
议强调 2026 年要继续实施适度宽松的货币
政策，开年以来金融体系加大信贷投放力
度，需求端也有多方面有利条件支撑信贷平
稳增长。

例如，重大项目密集落地带动项目贷款加
大投放。近期国家发展改革委下达了 2026年
提前批“两重”建设项目清单和中央预算内投
资，总规模约 2950亿元，各地积极推动重大项

目早开工、早建设，尽快形成实物工作量，为激
发投资活力、促进信贷投放提供了有效的项目
载体和资金对接基础。多家银行反映，今年一
季度基建领域贷款审批节奏明显加快，投放量
同比实现较大幅度增长。

同时，企业贷款发力提质，支持实体经济
成色更足。《证券日报》记者从中国人民银行获
悉，1月份企（事）业单位贷款新增4.45万亿元，
其中企业中长期贷款占比超七成，为制造业和
新兴产业等重点领域提供了有力的中长期资
金支持。

此外，节前消费活力释放支撑个人贷款平
稳增长。临近春节，年货采买、家装换新、文旅
出行等多元化消费需求集中释放，对个人贷款
增长拉动效应凸显。近期，财政部等三部门优
化实施个人消费贷款贴息政策，延长政策期限
至 2026年底，并扩大支持范围和贴息领域、提
高贴息标准。

业内专家表示，相关政策平稳接续有助
于提升居民消费意愿，也对个人贷款增长形
成支撑。

1月末社会融资规模存量同比增长8.2%
金融有力支持年初经济平稳开局

本报记者 杜雨萌

2月13日，《证券日报》记者从中国国家铁路
集团有限公司（以下简称“国铁集团”）获悉，
2026年 1月份，铁路建设优质高效推进，全国铁
路完成固定资产投资 463亿元，同比增长 5.5%，
有效发挥了对全社会投资的拉动作用，实现全
年良好开局。

国铁集团建设部负责人介绍，今年以来，国
铁集团认真贯彻落实中央经济工作会议精神，
聚焦服务国家重大战略和区域经济发展，发挥
铁路建设产业链长、辐射面广的优势，用好国家

“两重”支持政策，加快推进铁路建设，抓好冬季
施工安全和质量管理，一批重点工程项目取得
积极进展。金建高铁兰溪至建德段进入试运行
阶段，雄安新区至商丘高速铁路山东段、西安至
十堰高速铁路启动静态验收工作，开通运营进
入倒计时；雄安新区至忻州高速铁路北太行山
隧道、宜昌至兴山高速铁路兴山东隧道、重庆至
昆明高速铁路华山松隧道顺利贯通，南通至宁
波高速铁路杭州湾跨海铁路大桥首座主塔封
顶，西安东站顺利封顶，南京北站地下结构施工
基本完成，确保了项目顺利推进。

下一步，国铁集团将认真贯彻落实党中央
决策部署，加快建设世界一流的现代化铁路网，
聚焦联网、补网、强链，加强施工组织，广泛应用
工程新技术新工艺，强化安全、质量、投资和环
保控制，优质高效推进重点铁路工程建设，有效
发挥铁路建设投资带动作用，为全方位扩大内
需、促进区域经济社会发展提供有力支撑。

1月份全国铁路完成固定资产投资
同比增长5.5%

休刊启事
根据国家有关2026年部分节假日安排

的通知和沪深北交易所2026年春节休市的
规定，本报 2026年 2月 15日至 2月 23日休
刊，2月24日恢复正常出报。

本报编辑部

本报记者 刘 琪

2月13日，国家外汇管理局公布2026年1月
份银行结售汇和银行代客涉外收付款数据。数
据显示，2026年 1月份，银行结汇 20048亿元人
民币，售汇 14457 亿元人民币。按美元计值，
2026年1月份，银行结汇2863亿美元，售汇2065
亿美元。

2026年1月份，银行代客涉外收入54722亿
元人民币，对外付款48974亿元人民币。按美元
计值，2026年1月份，银行代客涉外收入7816亿
美元，对外付款6995亿美元。

谈及1月份我国外汇市场形势，国家外汇管
理局副局长、新闻发言人李斌表示，今年以来，
国际金融市场波动和分化加大，我国外汇市场
继续稳健运行。跨境资金保持净流入，规模较
去年 12月份有所回落。1月份，银行结售汇顺
差、企业和个人等非银行部门跨境资金净流入
较去年12月份分别下降20%和28%。受季节性
等因素影响，岁末年初企业收款和结汇增加较
快，随着需求逐步释放，近期企业收款和结汇增
长放缓。从主要渠道看，1月份，货物贸易项下
资金净流入较去年 12月份下降 27%，服务贸易
项下资金净流出增长23%，证券投资项下资金净
流入保持稳定。总的来看，我国外汇市场交易
活跃、预期平稳，跨境资金流动更趋稳定。

1月份我国外汇市场稳健运行

图①菜鸟与万辰集团合作的位于重庆的华西零食仓 图②位于北京的叮咚买菜前置仓 图④喜茶上线淘宝闪购 梁傲男/摄
图③茅台酱香酒官方门店入驻美团闪购 美团供图


