
这是位于江苏省扬州市江都区的南水北调东线一期工程运盐闸、邵仙套闸、邵仙闸洞。
截至目前，南水北调东中线一期工程已经累计调水突破800亿立方米，直接受益人口达到1.85亿。 新华社发 任飞/摄
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市内免税店掀起“上新潮”
游客出行增添新地标

A4 公司

钢铁水泥业盈利缩减
“反内卷”需建立长效机制

A3 公司

时报观察

“满 25 减 21”、“满 18 减

18”，“0元购”奶茶、汉堡外卖

红包券……近日，一场由淘宝

闪购500亿计划点燃的“史诗

级”外卖大战爆发，再度点燃

了消费者“薅羊毛”的热情。

巨头之间的竞争，自有

其商业逻辑。无论是此前京

东“攻擂”，还是此次淘宝闪

购入局，指向的都是对即时

零售市场的争夺。当传统电

商陷入增长瓶颈，而“即需即

得”从餐饮逐渐向数码3C、美

妆、服饰等品类拓展时，即时

零售既是平台巩固用户黏性

的“必争之地”，也是面向未

来消费终局的生态卡位战。

正常、理性的市场竞争可

以促进优胜劣汰，推动效率提

升与服务迭代，让消费者得到

更多实惠。然而，外卖大战已

经有演变为同质化低价补贴

的趋势，呈现出粗放的“价格

战”模式，成为“新内卷”。例

如，在上一轮外卖大战中，有

平台将高额补贴的成本转嫁

给商家，商家被迫“赔本换流

量”，餐饮行业也被拖入低价

竞争的漩涡。当利润空间不

断被挤压，商家往往只能通过

各种途径压缩成本，食品安全便难以保障。

从效果上来说，同质化的低价补贴或许可

以在短期内抢占市场，但一定是不可持续的。

不少消费者表示，哪个平台的补贴力度更大就

用哪个，一旦补贴减少，就会丧失购买热情。这

表明，靠高额补贴驱动的低价竞争难以培养真

正的用户黏性。更深远的影响是，当消费者习

惯了“3.9元一杯咖啡”“2.9元一个汉堡套餐”，

形成了低价消费预期，这种非常态化的价格补

贴最终侵蚀的是长期的、正常的行业生态。

外卖大战升级的同时，最近的“充电宝召

回”风波也与之形成了一种“互文”，为所有行

业敲响了警钟。在白热化的价格战中，厂商为

压缩成本采购劣质电芯，导致大量存在安全隐

患的充电宝流入市场，行业信任彻底瓦解，企

业间的“内卷”代价最终由全社会承担。这一

血淋淋的教训正说明，“内卷”没有出路，价格

战也并非良方。对于企业而言，真正的护城河

是产品力与服务力，唯有将精力从追逐短期利

益转向构建长期价值，从拼价格、卷补贴转向

拼产品、卷服务，才能共同构建一个有序竞争、

各方共赢的市场生态，实现行业健康发展。
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A股十年变迁：
资本市场生态持续优化
重回报声浪越来越响

A8 数据

证券时报记者 吴少龙 张淑贤

沪深交易所昨日分别宣布，将于 7 月 21
日正式发布上证科创板专精特新指数、上证

专精特新指数、中证专精特新 100 指数和深

证专精特新指数、创业板专精特新指数。这

一系列指数的推出，旨在为市场提供更丰富

的专精特新上市公司表现基准，引导资金流

向创新驱动型中小企业，助力专精特新企业

高质量发展。

上证科创板专精特新指数选取 50只规模

较大的科创板专精特新“小巨人”上市公司证

券作为指数样本，样本合计市值和研发支出占

全部科创专精特新证券的比例分别为 47.7%

和41.9%，平均研发强度高达21.2%，精准表征

了科创板专精特新企业的创新特点。

上证专精特新指数选取 100只规模较大

的沪市专精特新“小巨人”上市公司证券作为

指数样本，主板证券占比 25%，科创板证券占

比 75%。样本合计市值占沪市专精特新证券

的 54.7%，为市场提供沪市专精特新企业表现

基准。

中证专精特新 100指数分别从沪深北市

场选取合计100只排名靠前的专精特新“小巨

人”证券作为指数样本，最新一期样本包含的

沪深北市场证券分别为 41只、48只和 11只。

该指数对全体专精特新上市公司的市值、营业

收 入 、研 发 支 出 和 净 利 润 覆 盖 率 分 别 为

33.0%、20.9%、28.8%和 40.0%，全面反映A股

市场专精特新企业的分布格局。

深证专精特新指数、创业板专精特新指数

基于工信部专精特新“小巨人”企业名单，分别

在深市、创业板市场选取 100只市值规模大、

流动性好的上市企业作为样本。样本公司全

面覆盖新一代信息技术、新材料、高端装备制

造等战略性新兴产业，权重合计占比分别达

86%和 89%。2024年营业收入同比分别增长

15%和 14%，净利润同比分别增长 6%和 10%，

近三年研发费用复合增长率分别为 20%、

19%。两条指数“民营含量”高，民企样本公司

数量分别为 83家、82家，权重占比均超八成，

充分体现深市对于民营企业的支持培育成效。

引导资金流向创新驱动型中小企业

沪深两市专精特新系列指数即将发布

证券时报记者 秦燕玲 贺觉渊

提振消费、扩大内需是今年经济工作的重

中之重。行至年中，以“两新”政策为代表的逆

周期调节政策为稳投资、扩消费提供更多确定

性。同时，产业升级转型持续推进，消费新热

点、新场景持续涌现，供需两端的新变化为经

济增长注入了更多新动能、新活力，中国消费

市场呈现“新新”向荣新图景。

“我也是有LABUBU（拉布布）的人了！”网友

在社交媒体上晒出自己新购入的玩偶。大眼、獠

牙、表情怪异，一款与传统“可爱”定义似乎不搭

边的毛绒小人成为今夏最出圈的时尚单品。

热销款玩偶一“布”难求、展示OOTD（今日

穿搭）带火“娃衣”制作……从注重功能满足，

到寻求情绪价值，这是消费升级的新切面。

粤开证券首席经济学家罗志恒指出，当前消

费动因更加多元，产品不仅被用来“解决问题”，

也承担着“表达自我”“寻找归属”的社会功能。

由此，商品和服务的情绪、文化附加值越来越高。

“养‘娃’好看、可爱，还可以换衣服、做头

发。”在北京工作的白领小米（化名）是典型的

情绪价值消费者，她所说的“娃”是指棉花娃

娃，与时下流行的LABUBU盲盒一样，同为潮

玩品类。小米告诉记者，这些“娃”分为有属性

和无属性，所谓有属性也即有游戏、动漫角色，

甚至明星真人等人物设定，她买的主要是无属

性“娃”，“买它们也不是单纯地买个布娃娃摆

放起来，更多地会在上面添加一些自己的想

法，就类似于‘养’。”

以潮玩行业为代表的情绪消费正在更大

范围内创造更高商业价值。记者从淘宝天猫

集团了解到，仅今年“6·18”期间，淘天玩具潮

玩行业就产生了 6个破亿商家、超 100个千万

商家、超20个千万单品、超1000个百万单品。

下转A2版>>

从一“布”难求到机械臂“爆单”——

新动能新活力 中国内需市场“新新”向荣

证券时报记者 贺觉渊

国家外汇管理局 7月 7日发布的数据显示，

截至 2025年 6月末，我国外汇储备规模为 33174
亿 美 元 ，较 5 月 末 上 升 322 亿 美 元 ，升 幅 为

0.98%,自 2024年 9月末以来再度站上 3.3万亿美

元。目前，外汇储备规模已连续第19个月保持在

3.2万亿美元以上。

外汇局指出，6月受主要经济体宏观政策、

经济增长前景等因素影响，美元指数下跌，全球

金融资产价格总体上涨。在汇率折算和资产价

格变化等因素综合作用下，当月外汇储备规模

上升。

当天更新的储备资产数据显示，2025年6月

末，黄金储备为 7390万盎司，较上月末增加 7万

盎司。目前，央行已连续8个月增持黄金。

当前全球经济增长动能趋弱，国别分化日趋

明显。央行一季度货币政策执行报告分析称，美

国关税政策推升全球衰退风险，发达经济体物价

涨幅回落，但未来上涨压力依然存在。“全球地缘

不稳定背景下，央行持续购金将中长期利好黄金

走势。”浙商证券首席经济学家李超表示，预计未

来官方黄金储备仍有进一步提升空间。

外汇储备重返3.3万亿美元
央行连续8个月增持黄金

证券时报记者 郭博昊

从技术追随到全球引领，从产品输出到生

态赋能，中国材料企业正以“技术突围+绿色转

型+场景革命”三重引擎加速全球市场开拓。

近期，证券时报记者走访企业看到，中

材江西电瓷电气有限公司（以下简称“中材

电瓷”）的电瓷绝缘子凭硬核性能突破美关

税壁垒，中国巨石股份有限公司（以下简称

“中国巨石”）在江苏淮安玻纤零碳智能制造

基地打造微循环绿色样板，邯郸中建材光电

材料有限公司（以下简称“邯郸中建材”）的

碲化镉发电玻璃让建筑变身清洁能源生产

者……在欧盟碳关税倒逼与国内产业升级

双轮驱动下，中国材料不仅攻克“卡脖子”技

术，更以绿色竞争力撬动国际话语权，出海

跑出加速度。中国材料企业的全球化叙事

正从“中国制造”进化为“中国方案”。

技术破壁：
从技术追随到全球引领

从技术追随到全球引领，中国材料企业

在过去 20年间实现了历史性跨越，在光伏面

板、稀土永磁等关键领域实现规模化生产和

技术突破，在新型发电材料、高性能玻璃纤维

等前沿方向涌现出一批引领性企业和颠覆性

成果。

在江西萍乡一个不起眼的厂房里，技术

工人将一种特殊“泥巴”加工成高压电力系统

必备的部件，并把它卖到了全世界。企业的

负责人向记者透露，在美国所谓“对等关税”

情况下，其新研发的产品出口美国几乎未受

影响。“我们的美国客户说，只要肯卖，关税由

他们承担。”
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三重引擎驱动 中国材料出海跑出加速度

南水北调东中线一期工程已累计调水突破800亿立方米

编者按：今年上半年，我国宏观经济运行经受住了关税战冲击，市场机构普遍预计上半年GDP增速有望维持在
5%以上，为实现全年经济社会发展目标任务打下坚实基础。站在新一轮政策窗口期，本报推出“2025年中经济观察”
系列报道，解析中国经济持续回升向好的新意与底力。敬请关注。


