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深耕主业叠加技术性举措

上市公司打出市值管理“组合拳”

“市值管理非常重要，我们要关注

产品、技术、利润，也要关注市场，因为

我们是证券市场的参与者。 ” 新希望集

团董事长刘永好在接受中国证券报记

者采访时表示。

业内人士普遍认为， 通过完善治

理、创新技术、开发新品、开拓市场等手

段做好经营、提升业绩、回报投资者，是

上市公司做好市值管理的根本。 当然，

面对市场波动，负责任的上市公司还应

在合适时点推出重要股东增持、回购股

份、加大分红力度等技术性市值管理举

措，稳定股价，维护市值。

●本报记者 董添

逐步纳入考核体系

国务院国资委1月29日召开的中央企业、地方国资委

考核分配工作会议明确提出，2024年，在前期试点探索、

积累经验的基础上，全面推开上市公司市值管理考核。

此后，上市公司纷纷表态，将市值管理纳入考核指

标。 以云南铜业为例，公司在接受机构调研时表示，近

期国务院国资委提出将把市值管理纳入中央企业负责

人业绩考核。 公司作为央企控股的上市公司，积极落实

国务院国资委 《提高央企控股上市公司质量工作方

案》及相关要求，已在经营指标体系的基础上纳入相应

的考核指标。 未来，公司将根据国务院国资委关于市值

管理的细化工作要求， 进一步提升价值创造和价值实

现能力，推动公司高质量发展。

中国巨石表示，将持续做好业务经营，保持股东回

报稳定， 并通过开展投资者交流等方式， 积极听取股

东、投资者的意见建议，不断提高市值管理工作的针对

性和实效性。

东方电气董事长俞培根表示， 今年东方电气集团将

通过参与投资、并购重组、培育孵化、成果转化等方式，推

动实现质的有效提升和量的合理增长。 探索制定市值管

理工作方案，切实加强市值管理，做到内在价值与市场价

值相匹配，助力企业高质量发展。

业内人士认为，市值管理考核将进一步推动上市央

企提高质量、强化价值创造、完善信息披露，未来相关

政策或持续加码，央企上市公司有望迎来估值重塑。

持续做好主业经营

记者观察到，很多企业认为，深耕主业发展、所在领

域取得突破性进展、用业绩说话，是做好市值管理的前提

条件和根本。

海天瑞声副总裁、董事会秘书、财务负责人吕思遥

对记者表示，股市是企业融资的重要渠道，如果股价长

期低迷，可能会影响企业的融资能力，对一些以科技创

新发展为抓手的科创类企业影响尤其大。 对投资者来

说，股价低迷会影响投资者的财富增值，进而影响消费

和投资。

“海天瑞声是中国最早从事AI训练数据业务的人工

智能企业之一，专注于人工智能及大模型数据，以及数据

要素相关业务的研发、开拓。 大力推动科技创新和产业升

级转型，专注做好主业，对于上市公司稳定股价、做好市

值管理来说是前提条件。 ” 吕思遥表示。

“最近资本市场的波动比较大，估值变高的公司多数

是依靠它们的技术创新，走在发展的快车道上。 关注市值

是用实际行动、业绩、管理去影响市场，使得资本市场认

同我们。 ” 刘永好对记者表示。

落实技术性市值管理举措

随着市值管理深入人心， 上市公司对于市值管理的

理解也在加深。 除了做好主业，在合适时点推出重要股东

增持、回购股份、股权激励、加大分红力度等技术性市值

管理举措，也被越来越多上市公司所接受。

不少上市公司表态， 将加大分红力度， 积极回报股

东。 一汽解放表示，将持续改善基本面，做好前瞻性科技

布局，结合合理的资本运作做好市值管理；将结合公司业

绩及经营需要，做好合理的分红规划。

从回购方面看，今年以来，上市公司回购热情高涨，

回购用于注销的上市公司数量越来越多， 不少行业龙头

公司加入回购大军。 以比亚迪为例， 公司近日发布关于

2024年回购公司股份的方案，拟回购金额为4亿元，回购

价格不超过270元/股。 回购股份将用于注销以减少注册

资本。 公司称，回购主要为了维护公司全体股东利益，增

强投资者信心，稳定及提升公司价值。

浙江大学国际联合商学院数字经济与金融创新

研究中心联席主任、研究员盘和林对记者表示，上市

公司强化经营、提升盈利能力既是发展的根本，也是

做好市值管理的前提。 除此之外，也可以通过大股东

增持、适度回购注销、股权激励以及加强企业形象宣

传等技术性手段达到市值管理的目的。 此外，还可以

考虑通过并购、资产重组等方式，让企业摆脱发展瓶

颈，增强业绩增长动力。

中国企业资本联盟副理事长柏文喜对记者表示，市

值管理是上市公司维护和提升自身市场价值的重要手

段，其不仅关系到公司股东的财富，也影响到公司的长期

发展和市场竞争力。 市值管理是一个系统工程，需要公司

结合自身实际情况， 制定合适的策略， 并持之以恒地执

行。 同时，要时刻保持对市场动态的敏感性，及时调整策

略以应对市场的变化。

央国企料迎价值重估

券商看好投资机会

●本报记者 周璐璐 刘英杰

开年以来， 央企市值管理成为市场最关注的焦点之

一。 券商人士认为，市值管理本质是国企改革的重要一环，

改革的重点在于通过提升盈利能力、优化治理机制、强化

管理层与资本市场的沟通等渠道提高企业核心竞争力与

增强核心功能，这是做好央企市值管理的重要途径。 机构

认为，投资者要挖掘低估值央企投资机会，央企领军的15

个重点产业领域方向值得关注。 展望未来，随着市值管理

的深化，央国企或迎来价值重估。

央国企连接内在与市场价值的桥梁

国资委近期宣布，将进一步研究把市值管理纳入中央

企业负责人业绩考核。 这使央企市值管理成为开年以来市

场关注的焦点之一。

中信证券近日发布的“央国企市值管理” 投资指南表

示，市值管理本质是国企改革的重要一环。

“伴随着股权分置改革而生的市值管理并非是舶来

品。 ” 华泰证券策略首席分析师王以表示，自2004年被提

出以来，市值管理发展呈现从国企聚焦央企、从抽象逐步

具象、从幕后走向台前的特征，期间涌现了诸如中国神华、

宝钢股份、中信证券等成功案例。

在王以看来，我国所谈及的市值管理是对企业内在价

值和市场价值的综合管理，既需要着眼于上市公司内在价

值的提升，又要注重与资本市场的对接。 因此，市值管理是

在境外成熟资本市场价值管理理论的基础上，结合我国资

本市场实际情况， 通过价值经营的方式达到价值实现，即

市场价值与内在价值的吻合。 “市值管理将成为央国企连

接内在与市场价值的重要桥梁。 ”王以判断。

“本次特殊点在于， 首次将市值管理成效纳入央企负

责人考核而非之前三次提到的企业考核。 ” 中信建投证券

首席策略官陈果表示，这更加强调央企市值管理对市场情

绪的引导作用，明确提出要加大现金分红力度，将央企负

责人的利益与央企市值深度挂钩，迫使负责人高效地治理

企业，逐步形成“高效治理-业绩改善-市值管理有效-负

责人利益增加-高效治理” 的良性循环，提升“中特估” 央

企的核心竞争力。

通过价值创造提升企业内在价值

在券商人士看来，“修内功”是央企市值管理的重要基础。

王以表示，市值管理的核心目的是通过价值创造提升

自身的内在价值，从而实现股东价值的最大化。 价值创造

的基本逻辑为通过提升企业自身的核心竞争力，进而提高

企业价值。

对于央企应该如何进行市值管理，王以认为，市场走

势波动时，央企可通过回购、增持、分红等方式进行价值经

营，实现波动中的市值管理。 市场上升区间，企业亦可通过

并购、再融资、股份减持等方式进行市值管理，促进其股价

向内在价值靠拢。

中信证券表示， 市值管理的重点在于提高企业核心竞

争力与增强核心功能， 这同样是做好央企市值管理的重要

途径。 提高央企的核心竞争力意味着需要提高央企控股上

市公司的价值创造能力，实现内涵式增长，具体措施主要包

括提升公司盈利能力、优化公司治理机制。增强央企的核心

功能意味着推动央企控股上市公司优化战略布局和加强对

外沟通，从而实现外延式增长，具体措施主要包括注入优质

资产、强化公司管理层和资本市场的沟通。

挖掘低估值央企投资机会

央企市值管理背景下，投资者如何布局？

中信证券建议， 投资者可以挖掘低估值央企投资机

会，寻找央企有潜在并购重组机会的相关A股企业，关注有

估值提升机会的港股相关上市标的。

“从二级市场上看， 央企上市公司有望受到资金的更

多青睐。”陈果认为，“业绩改善-二级市场回报增加-资金

流入-业绩改善” 的资本市场投资正向循环有望推动央企

实现盈利端和估值端的向好演绎，助推央企快步进入价值

兑现阶段。

中泰证券首席策略分析师徐驰表示， 国企改革深化、

央企业绩释放，叠加主动市值管理，或催生央国企板块“估

值+业绩” 的双重催化。 未来中央企业和地方国资均将以

产业链“链长制” 建设为主要形式，落实现代化产业体系

建设的相关任务。 这其中，由央企领军，聚焦新一代移动通

信、人工智能、生物技术、新材料等15个重点产业领域方向

颠覆性技术的未来产业启航行动或将得到大力支持，国新

资本等持续增持的央企科技ETF亦值得关注。

公司供图

市值管理强信心 上市央国企积极响应

● 本报记者 黄灵灵 黄一灵

今年初，国资委相关负责人表示，将进一步研究

把市值管理纳入中央企业负责人业绩考核， 引发市

场热烈反响。 随后，沪深两市多家上市央国企积极响

应，表示将聚焦主业不断改善经营，提升上市公司内

在价值。 同时，积极传递公司价值，增进各方认同，促

进内在价值与市场价值齐头并进、共同成长，并通过

加大现金分红力度等方式积极回报投资者。

与此同时，沪深交易所作为资本市场重要平台，

也纷纷开展“提质增效重回报” 专项行动和“质量回

报双提升” 专项行动， 多家央国企上市公司积极参

与，促进增强市值管理意识，推动提升投资者回报。

央国企上市公司积极“答题”

在国资委频繁“点题” 市值管理后，这一话题重

回资本市场视野，受到市场各方高度关注。 业内人士

认为， 这背后蕴含着市场期待已久的对股东和管理

层利益捆绑的深层次改革，而如何更加尊重投资者、

如何实现与投资端的共赢， 对于上市公司而言已从

“选修课” 变成“必修课” 。

其中，央国企上市公司率先响应。 例如中国神华

提出要建立健全中国神华特色市值管理体系， 通过

专项工作小组组织多项保障措施， 系统开展市值管

理工作。 华润三九董事长邱华伟表示，公司持续打造

包含价值创造、 价值传递和价值释放三个关键环节

的市值管理体系， 努力实现以业绩增长推动市值提

升、市值管理助力企业发展的良性循环。

不过，央国企上市公司市值管理考核指标体系还

未完全建立，国资委提出的“一企一策” 考核也意味

着不同企业将根据自身情况采取不同的市值管理策

略。石化油服透露，目前，中国石化集团公司对公司进

行市值管理考核，主要是从三个方面综合考虑：一是

和上证指数变动对比情况；二是公司自身股价年度变

化情况；三是与同行业可比公司股价对比情况。

多措并举践行市值管理

今年以来，沪深两市多家央国企上市公司已相继

启动一系列市值管理措施，包括回购、增持、分红等。

天山股份表示，公司制定了《未来三年（2022年

-2024年） 股东分红回报规划》，2022年至2024年，

公司若实现盈利且弥补以前年度亏损和依法提取法

定公积金后，将积极推行现金方式分配股利，每年分

配的现金股利不低于公司该年度实现经审计合并报

表中归属于母公司股东净利润的50%。

分红、增持、回购是上市公司市值管理常用的工

具。 中国证券报记者注意到，多家上市公司在投资者

互动平台上表态，将积极探索诸如股权激励、员工持

股计划、战略投资者引入等多种资本运作工具，在合

法合规的前提下开展各项市值管理工作， 并加强公

司与投资者的沟通。

中国交建表示，提升公司市值管理的举措，需要

综合考虑自身的财务状况、股价表现、未来发展战略

以及市场整体情况。

打铁还需自身硬。 涉及市值管理的举措是全面

系统、多种多样的，但生产经营水平才是资本市场定

价中枢，做好经营、实现良好的业绩是上市公司市值

管理的基础。 拓荆科技董事长吕光泉称，将持续强化

公司的经营管理，通过持续高强度研发投入，不断突

破核心技术，提升公司核心竞争力，促进公司稳健、

高质量发展，以最大努力回馈广大投资者。

“天山股份将持续提升上市公司规范运作水平，

进一步提高公司信息披露质量， 不断增强价值实现

和市场认同， 做资本市场诚信经营、 规范运作的表

率。 积极开展内强质地、外塑形象的系统工作，传播

公司投资价值，促进投资者增进市场认同，积极推动

公司资本市场价值实现。 ” 天山股份相关负责人说。

沪深交易所纷纷开展“专项行动”

为推动上市公司高质量发展，记者获悉，目前，

沪深交易所正在分别开展“提质增效重回报” 专项

行动和“质量回报双提升” 专项行动。 多家央国企上

市公司参与其中，以投资者为本、增加投资者回报成

为专项行动方案的关键词。

沪市方面，截至发稿，已有数百家沪市上市公司

发布“提质增效重回报” 相关方案，提出在提升经营

质量、增加投资者回报、加强投资者沟通等方面的措

施安排，以切实举措向市场传递“以投资者为本” 的

上市公司发展理念以及维护公司股价稳定、 共同促

进市场平稳运行的信心。

深市方面，自深交所今年2月开展“质量回报双

提升” 专项行动以来，不断有更多优质深市公司陆续

披露“质量回报双提升” 行动方案。 截至目前，已有

百余家深市白马公司、权重公司、龙头公司、央国企

公司踊跃响应，推动“双提升” 文化及理念塑造成为

上市公司群体共识。

无论是“提质增效重回报” 还是“质量回报双提

升” ，其核心均在于提升上市公司的内生质量，不断

增强企业的核心竞争力。 某资深市场人士表示，随着

沪深交易所专项行动的进行，“以投资者为本” 的理

念会逐步贯穿到市场制度设计、 监管执法各方面全

流程，推动形成“共建共担共享” 的上市公司发展新

格局和资本市场新生态。


