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■ 苏向杲

9月25日，宁德时代股价盘中突破400元整
数关口，总市值一度超越贵州茅台，引发市场
广泛关注。今年以来，A股科技板块持续活跃，
而部分传统行业板块表现相对平淡，不同板块
之间的市值呈现“此消彼长”态势，持续重塑着
市场结构。

近日，中国证监会主席吴清在国新办新闻
发布会上指出，目前A股科技板块市值占比超
过1/4，已明显高于银行、非银金融、房地产行
业市值合计占比。市值前50名公司中科技企
业从“十三五”末的18家提升至当前的24家。

笔者认为，A股市场市值格局的演变，清晰
反映了我国经济转型的路径。进一步看，这一
变化折射出三大新趋势。

其一，科技革命成为驱动增长的新引擎。

以往，金融、地产和传统资源类企业是市
场的市值支柱，其高占比反映出投资拉动的增
长模式。当前，科技板块市值占比持续提升，
新能源、人工智能、生物医药等新兴产业公司
市值快速攀升，标志着中国经济正加速转向创
新驱动。这一转变顺应全球科技与产业变革
趋势，表明新质生产力已在资本市场扎根，经
济增长动能加速转换，发展韧性不断增强。

尤其值得注意的是，今年A股市值格局的变
化，不仅源于市场预期的转向，更有扎实的业绩
作为支撑。2025年上半年，创业板、科创板、北交
所上市公司营收分别增长9.03%、4.90%和6.08%，
创业板净利润增速达11.18%，显著高于市场整
体水平。科技板块的强势，既体现了市场对前
沿产业的乐观预期，也源于部分企业所展现的
高成长性、技术壁垒与行业领先地位。这些都
推动市场给予科技企业更高的估值溢价。

其二，市场估值逻辑出现新变化。
在传统估值体系下，市盈率、市净率等财

务指标往往难以全面衡量科技企业的研发价
值与技术优势，导致其创新潜力被低估。而今
年以来，科技企业所呈现的高成长性，正推动
市场重新审视其估值逻辑。

从根本上说，市值格局之变是价值评判标
准的升级。资本市场逐渐摒弃对规模和增速的
单一追求，转而更加关注企业的科技含量、创新
能力和长期潜力。掌握核心知识产权、突破关
键技术的“硬科技”企业获得更高溢价，反映出
投资者对国家创新战略的信心，也引导更多金
融资源流向科技前沿。这种估值逻辑的重构，
推动资本与科技形成良性循环，激励企业专注
研发、攻坚克难，为高质量发展夯实微观基础。

其三，资本市场投融资新生态日趋成熟。
市值格局的成功转型，离不开顶层设计的

精准引导。科创板设立、创业板改革、新三板机
制完善、退市制度优化等一系列举措，逐步畅通
了科技、资本与实体经济的高水平循环。全面
注册制的实施，显著增强了资本市场对创新企
业的包容性与服务能力，助力一批符合新质生
产力发展方向的企业脱颖而出、做大做强。

与此同时，监管体系持续完善、中长期资
金引入等政策，共同培育了注重长期价值、理
性投资的市场文化，为新动能企业的成长营造
出稳定、健康、有活力的金融环境。一个日益
成熟的投融资新生态，已成为推动A股市值格
局演变的重要力量。

综上，A股市值格局的深刻变化，既是我国
经济结构优化升级的缩影，也是资本市场服务
国家战略能力提升的体现。展望未来，随着现
代化产业体系加速构建，科技创新的“主引擎”
作用将更加凸显，资本市场也必将在价值发现、
资源配置与创新推动中发挥更加重要的作用。

A股市值格局变化折射出三大新趋势

本报记者 吴晓璐

9月 25日，证监会首席律师程合红在中国
（北京）证券期货仲裁中心启用仪式上表示，证
监会系统将按照《关于依法开展证券期货行业

仲裁试点的意见》有关规定，会同有关方面，继
续为包括中国（北京）证券期货仲裁中心在内
的证券期货行业仲裁试点机构，提供专业支持
和保障。

一是进一步加强对北京仲裁委员会（即

“北仲”）等试点仲裁机构的专业支持，推动更
多典型案例落地。

二是支持北仲等试点仲裁机构加强专业
仲裁员队伍建设，拓宽仲裁员选聘渠道。

三是积极引导证券期货纠纷当事人自愿

选择仲裁方式解决争端，在证券期货仲裁工作
中要依法加强对投资者合法权益的保护。

四是进一步深化仲调对接机制，推动证券
期货行业调解组织与试点仲裁机构建立健全证
券期货纠纷仲裁与调解有效衔接的工作机制。

证监会：

继续为证券期货行业仲裁试点机构提供专业支持和保障

根据《关于2025年部分节假日休市安排的公
告》（北证公告〔2024〕233 号），现将2025年国庆节、
中秋节休市有关安排公告如下：

一、休市安排
10月1日（星期三）至10月8日（星期三）休市，10

月9日（星期四）起照常开市。9月28日（星期日）、10
月11日（星期六）为周末休市。

二、为保证节后交易正常进行，本所定于2025
年10月8日（星期三）9:15至12:00进行交易系统联调
测试。

三、有关清算事宜，根据中国证券登记结算有
限责任公司的安排进行。

请各市场参与人据此安排好有关工作。
北京证券交易所
2025年9月25日

关于2025年国庆节、中秋节休市安排的公告

根据《关于上海证券交易所 2025年部分节假
日休市安排的通知》（上证公告〔2024〕38号），上海
证券交易所现将 2025年国庆节、中秋节休市安排
通知如下。

一、休市安排：10月1日（星期三）至10月8日（星
期三）休市，10月9日（星期四）起照常开市。另外，9
月28日（星期日）、10月11日（星期六）为周末休市。

二、有关清算事宜将根据中国证券登记结算有
限责任公司的安排进行。

请各市场参与人据此安排好有关工作。
上海证券交易所
2025年9月25日

关于2025年国庆节、中秋节休市安排的公告
上证公告〔2025〕36号

各市场参与人：
根据《关于 2025年部分节假日放假和休市安

排的通知》（证监办发〔2024〕128号），现将 2025年
国庆节、中秋节休市有关安排通知如下。

一、休市安排
10月1日（星期三）至10月8日（星期三）休市，

10月 9日（星期四）起照常开市。另外，9月 28日
（星期日）、10月11日（星期六）为周末休市。

二、清算交收
节假日期间清算交收事宜，按照中国证券登记

结算有限责任公司的有关安排进行。
请各市场参与人据此安排好有关工作。

深圳证券交易所
2025年9月25日

关于2025年国庆节、中秋节休市安排的通知

广告

图①乌鲁木齐开往喀什的夕发朝至“一站直达”特快旅客列车 图②卖石榴汁的商贩在喀什古城内沿街叫卖
图③在“香妃迎宾表演”舞台落座区，银发游客拍照留念 杜雨萌/摄

本报记者 杜雨萌

“我也要来一场说走就走的旅行！”9月8
日，在新疆喀什香妃园景区入口右侧的“香
妃迎宾表演”舞台落座区，从深圳乘着旅游
专列来新疆旅游的史阿姨在接受《证券日
报》记者采访时表示，“别看我 70多岁，坐火
车我选的还是上铺。”此时，是史阿姨在新疆
游玩的第11天，她所参加的新疆中老年旅游
团全程共计19天。

近年来，随着居民生活水平稳步提高，
消费观念逐渐转变，像史阿姨这样踏上旅途
的“银发背包客”正日益增多。据中国旅游
研究院（文化和旅游部数据中心）测算，截至

“十四五”末，我国出游率较高、旅游消费较
多的低龄健康老年人将超过1亿人。

与此同时，政策持续加力推动银发经济
发展，自《中共中央 国务院关于深化养老服
务改革发展的意见》发布以来，年内多项政
策指向解决银发群体急难愁盼问题。例如，
商务部、国铁集团等九单位印发《关于增开
银发旅游列车 促进服务消费发展的行动计
划》（以下简称《行动计划》）指出，“扩大服务
供给，积极培育服务消费新增长点，更好满
足银发群体旅游服务需求”。

随着政策落地显效，文旅产业与银发经
济的融合发展趋势日益显著，“有钱、有闲、
有精力”的银发群体，渐渐成为推动我国旅
游市场复苏的重要力量。为进一步释放银
发旅游消费需求，近年来，政策面的支持力
度也在不断升级。《证券日报》记者在近日新
疆行的调研中深切感受到，银发旅游不再局
限于“老年人出去玩”，而是正在成为服务消
费扩容升级的新蓝海，也成为释放内需潜力
的生动体现。

银发旅游“新”图景

当最后一缕夕阳沉入帕米尔高原，喀什
古城的夜也从一盏盏铜灯里“苏醒”过来。
在古城深处的买买提大院门前，一对戴着红
色旅行帽的老夫妻正拿着新鲜出炉的羊肉
串，摆出大口吃肉的姿势，不远处的同伴迅
速举起手机，记录下了这充满烟火气息的鲜
活时刻。

走进喀什的另一大著名景区——香妃
园，记者在检票口前停留不过十分钟便看
到，至少有 4辆大巴车满载着外地赴疆旅游
的银发游客来到此处。

“原来就知道新疆很美、很漂亮，看完电
视剧《我的阿勒泰》后，更有冲动想亲自过来
看一看。”来自山东的高阿姨告诉《证券日
报》记者，这几天，她乘坐旅游专列先后游览
了天山天池、赛里木湖、火焰山等景区。喀
什这一站结束后，她们还将去往哈密的“魔
鬼城”。

当独特的自然资源禀赋“撞”上去年爆
火的《我的阿勒泰》，新疆成为了旅游市场上

“现象级”目的地。
新疆铁路旅游发展集团有限公司旅游

事业部党支部书记林闻在接受《证券日报》
记者采访时表示，截至目前，新疆铁路累计
开行旅游专列 360余列，共接待国内外游客
20万人次。2025年，新疆铁路计划开行百趟
旅游专列，其中，银发专列占70%至80%。

“今年暑运，乌鲁木齐站累计发送旅客
575 万人次、日均 9.27 万人次，同比增长
27.62%，较2017年开站后的第一个暑运增幅
达206%。”中国铁路乌鲁木齐局集团有限公
司（以下简称“乌局”）乌鲁木齐站副站长王
长院对记者说。

值得一提的是，乌局在乌鲁木齐至喀什
间开行了夕发朝至“一站直达”特快旅客列
车。喀什车务段段长薛九龙告诉《证券日
报》记者，这趟特快旅客列车的开行，极大方
便了旅客出行，让国内外游客前往喀什“快
进慢游”成为现实。截至8月底，今年以来喀
什车务段发送旅客486.51万人次，较2024年
同期增长9.75%。

银发列车的开行，更好地满足了老年群体
的旅游愿望。史阿姨告诉《证券日报》记者，这
是她今年第三次报名旅游专列出行团。此前，
她分别参加了东北三省之旅和浙江景区之
行。这次新疆行程结束后，她还打算为自己安
排一趟前往东亚国家的邮轮旅行。

国铁集团数据显示，今年以来，铁路部

门研发投用适老化旅游列车，持续打造“京
和号”“齐鲁 1号”“潇湘号”“天山号”等旅游
列车品牌，在旅游热点城市间加开旅客列
车，激活“旅游列车+”经济，拓展消费新场
景。今年前 8个月，全国铁路累计开行旅游
列车 1551列，同比增长 26.1%，较好地服务
了旅游经济、银发经济发展。

“适老”又“悦老”

银发旅游市场的兴起，反映的是我国人
口老龄化的社会现实。

民政部、全国老龄办发布的《2024年度
国家老龄事业发展公报》显示，截至 2024年
末，全国 60 周岁及以上老年人口 31031 万
人，占总人口的22.0%。另据联合国《世界人
口展望 2024》预测，到 2050年，中国 60岁以
上老年人口将达到5.04亿人，占全国总人口
的39.99%。

联合国开发计划署旅游专家、中国旅游
研究院研究员黄璜在接受《证券日报》记者
采访时表示，近年来，在人口老龄化背景下，
银发旅游群体显著扩大，并且新一代银发群
体展现出了更好的健康条件、更充裕的休闲
时间、更新的消费理念、更频繁的出游意愿
和更强大的消费能力，银发旅游群体逐渐被
看作是最重要的旅游市场之一，银发旅游也
成为了旅游业的重要增长引擎。

为积极应对人口老龄化，培育经济发展
新动能，2024 年 1 月份国务院办公厅印发

《关于发展银发经济增进老年人福祉的意
见》，首次对银发经济概念进行界定并提出，
要推出一批老年旅游发展典型案例，拓展推
广怀旧游、青春游等主题产品。今年 1月份
印发的《行动计划》从四方面部署更好满足
银发群体的旅游服务需求。随后，中共中央
办公厅、国务院办公厅于3月份印发的《提振
消费专项行动方案》进一步提出，要“积极发
展抗衰老、银发旅游等产业，释放银发消费
市场潜力”。

在多项政策措施的综合支持下，我国银
发旅游市场延续高速扩张态势。国家税务
总局最新数据显示，今年上半年，老年旅游
服务销售收入同比增长26.2%。这不仅高于
社会消费品零售总额的整体增速，而且远超
传统旅游市场的恢复水平。

尽管如此，现有的旅游产业体系仍以中
青年为主要目标客群，符合老年人需求的旅
游要素和旅游产品较少。如线上智慧旅游
领域出现的“数字鸿沟”问题，线下部分旅游
景区、交通工具、餐饮住宿等旅游设施、旅游
服务未进行适老化改造等问题，均成为制约
银发旅游需求释放的重要障碍。

中国社会科学院社会学研究所助理研
究员李闯在接受《证券日报》记者采访时建
议，旅游业在推进数字化的同时应进一步保
留人工服务通道，开发简化的“长辈模式”，
并培训专门的“数字陪伴员”提供面对面指
导，让技术成为选择而非强制，真正实现“适
数字化”而非“被数字化”。 （下转A3版）

“银发旅游”渐成服务消费升级新蓝海


