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解码“GPU明星”沐曦股份：
南京国资这样“捕获”
百亿级硬核IPO

南京国资与沐曦股份的深度绑定，主要是以

“合作基金”模式落地。

A7 创投

时报数说

我国数字消费
用户规模突破9.58亿人

（据新华社电）

证券时报记者 贺觉渊

财政政策作为宏观调控的主要手段，通过

预算、政府债券、税收等工具组合，发挥扩大总

需求和定向调结构的双重优势，实现经济质的

有效提升和量的合理增长。在中央经济工作

会议提出“保持必要的财政赤字、债务总规模

和支出总量”的总体要求后，市场对明年财政

赤字率的设定高度关注。

财政赤字是衡量全年财政政策力度和财

政风险水平的重要指标，直接关系到年内政府

支出规模。目前，市场机构与业内人士对财政

赤字率的预期较为一致，预计明年赤字率不低

于今年水平，即不低于4%。该赤字率水平既

能延续财政扩张态势，又避免了债务风险过快

累积。

财政赤字率是社会各界观察宏观政策力

度的风向标，从稳定市场预期角度看，“十五

五”开局之年的财政赤字率水平不宜低于上

年。2025年，财政政策取向转为“更加积极”，

赤字率大幅提升1个百分点至4%，为近年最高

水平。2026年，我国继续实施更加积极的财政

政策，财政部部长蓝佛安明确表示，要“保持政

策力度、保持政策连续性”。着眼于提振市场

对明年经济工作的信心，释放财政政策取向一

以贯之的信号，明年财政赤字率走势有必要保

持平稳。

财政赤字是支出总量超过收入总量的部

分，从明年财政收支形势看，明年保民生、稳就

业、扩内需等领域需要强化保障，培育新质生

产力、加强生态环境保护等重点支出持续增

长，政府债务还本付息支出压力犹在。同时，

财政收入正处于温和回升阶段，但仍受到需求

不足、价格水平有待提升等因素掣肘。总体

看，明年财政收支紧平衡态势延续，刚性支出

只增不减，财政赤字规模需适度增加以满足国

家重大战略任务实施、兜牢基层“三保”底线等

重点任务的资金需求。

下转A2版>>

明年财政赤字将如何安排？ 投融资协同发力
资本市场改革路线图渐明

A2 综合

12月16日，我国自
主研制的世界最大直径
高铁盾构机——崇太长
江隧道“领航号”掘进突
破10000米大关，越江
隧道工程取得阶段性进
展，为全线贯通奠定坚
实基础。

崇太长江隧道是沪
渝蓉高铁东段线路上海
至南京至合肥段控制性
工程，连接上海市崇明
区和江苏省太仓市，全
长14.25公里，设计时
速350公里，采取单洞
双线设计。图为工人在
“领航号”盾构机内操作
吊装隧道管片。

新华社记者
方喆/摄

证券时报记者 王蕊

深耕阻燃剂行业二十载后，雅克科技以

半导体材料领域后起之秀的全新身份，重

塑市场想象空间。

自2016年起，在华泰联合证券的助力下，

雅克科技通过三阶段跨境并购顺利切入半导

体材料赛道，成长为破解国内战略新兴材料自

主供应难题的平台型企业，就此开启全新增长

曲线。

“过去10年，我们为众多行业头部企业提

供跨市场、一体化综合服务，陪伴企业在境内

外资本市场实现高质量发展，稳步迈出国际化

布局步伐。”华泰联合证券相关人士向证券时

报记者表示。

从药明康德到顺丰控股，从两地上市到

跨境并购，华泰联合证券正凭借一系列具有

标杆意义的经典案例，书写助力中资企业扬

帆出海的新篇章。

跨境并购闯进战新产业

雅克科技成立于1997年，公司早期以阻

燃剂为主要经营业务。然而，在2018年之

前，这家曾经的阻燃剂龙头企业的年度归母

净利润始终不超过1亿元，总市值也不及百

亿元。

为突破行业规模、市场占有率等限制，雅

克科技自2015年起前瞻布局战略性新兴材料

赛道。2024 年，公司归母净利润已攀升至8.72

亿元；2025年前三季度，归母净利润达7.96亿

元，最新总市值已逼近340亿元。

2016年启动的韩国UP Chemical收购案，

成为雅克科技战略转型的关键支点。面对

国际资本的激烈竞逐，一家现有业务不涉及

半导体材料的境内上市公司是如何最终胜

出的？

对此，上述交易的买方财务顾问华泰联

合证券创新设计了一套“两步走”的复合交易

结构。 下转A5版>>

跨境并购重塑产业格局 华泰联合证券赋能企业跃迁

新华社北京12月16日电 国家主席习近平

16日下午在中南海瀛台会见来京述职的香港特

别行政区行政长官李家超，听取他对香港当前

形势和特别行政区政府工作情况的汇报。

习近平表示，一年来，李家超行政长官带领

特别行政区政府，勇于担当、积极进取，坚定维

护国家主权、安全、发展利益，成功举行香港第

八届立法会选举，实现经济稳步增长，香港由治

及兴迈出新步伐。中央对李家超行政长官和特

别行政区政府的工作是充分肯定的。

习近平指出，中国共产党二十届四中全会

对“十五五”时期国家经济社会发展作出战略擘

画，强调要坚定不移贯彻“一国两制”、“港人治

港”、高度自治方针，促进香港长期繁荣稳定。

特别行政区政府要主动对接国家“十五五”规

划，坚持和完善行政主导，扎实推动经济高质量

发展，深度参与粤港澳大湾区建设，更好融入和

服务国家发展大局。

李强、蔡奇、丁薛祥、李干杰、陈文清、夏宝

龙等参加会见。

习近平听取李家超述职报告
李强蔡奇丁薛祥参加会见

时报观察

讲好“股市叙事”是近期

资本市场的高频词。从营造积

极舆论环境，到强化政策解读

和预期引导，及时回应市场关

注关切，证监会多次点题“股

市叙事”，体现了监管部门对

于持续讲好中国股市故事的

高度重视。

资本市场的运转逻辑从

来不止于资金的流动与标的

的交易，其深层内涵是信息传

递与投资者信心共同构筑的

价值生态。要稳市场、稳预期，

就需要通过股市叙事准确客

观地传递信息，监管部门通过

叙事和市场主体做好沟通，市

场经营主体通过叙事和客户、

投资者做好沟通，这是不同利

益主体之间信息、利益、价值

达成共识的过程，将政策“稳”

的信号转化为投资者的长期

信心，将“预期”的共识转化为

市场的内生韧性。

讲好“股市叙事”并非单

纯的舆论引导，更不是简单

的话语包装，而是对经济形

势判断与市场改革共识的价

值传递。短期来看，我国经济

发展中老问题、新挑战不少，

外部环境变化影响加深，国内

供强需弱矛盾突出，但中国经

济长期向好的支撑条件和基

本趋势没有改变。资本市场是

经济的晴雨表，经济长期向

好是资本市场平稳健康发展

的最大底气，在中国经济迈向高质量发展的

大背景下，“股市叙事”有讲好、讲深、讲透的

基础。

当前资本市场正以深化投融资综合改革为

抓手，全面推进新一轮资本市场改革，要把关键

领域的改革“施工图”向市场讲清楚、说明白。如

培育高质量上市公司群体，营造更具吸引力的

“长钱长投”制度环境，意在持续增强市场内在

稳定性；如启动实施深化创业板改革，加快科创

板“1+6”改革举措落地，着力打造一流投资银

行和投资机构，意在提高资本市场制度包容性

吸引力；又如重拳惩治财务造假、内幕交易、市

场操纵等违法违规行为，是监管“长牙带刺”的

体现，意在从严从重打击违法违规者，让试图越

红线者不敢再往前一步。 下转A2版>>
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新华社北京12月16日电 国家主席习近平

16日下午在中南海瀛台会见来京述职的澳门特

别行政区行政长官岑浩辉，听取他对澳门当前

形势和特别行政区政府工作情况的汇报。

习近平表示，一年来，岑浩辉行政长官带领

新一届特别行政区政府，锐意进取、务实有为，

坚定维护国家主权、安全、发展利益，顺利举行

澳门第八届立法会选举，推动公共行政改革，积

极参与粤港澳大湾区建设，各项事业有了新进

步。中央对岑浩辉行政长官和特别行政区政府

的工作是充分肯定的。

习近平指出，中国共产党二十届四中全会对

“十五五”时期国家经济社会发展作出战略擘画，

强调要坚定不移贯彻“一国两制”、“澳人治澳”、高

度自治方针，促进澳门长期繁荣稳定。特别行政

区政府要主动对接国家“十五五”规划，坚持和完

善行政主导，扎实推动经济适度多元发展，不断

提升治理效能，更好融入和服务国家发展大局。

李强、蔡奇、丁薛祥、李干杰、陈文清、夏宝

龙等参加会见。

习近平听取岑浩辉述职报告
李强蔡奇丁薛祥参加会见

我国自主研制世界最大直径高铁盾构机
“领航号”长江隧道掘进突破10000米


