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本报记者 向炎涛

近日，多家A股上市公司披露股份回购进
展。Wind数据显示，截至2月11日，年内已有
458家A股上市公司实施了股份回购，回购总金
额超135亿元。

多家行业龙头公司真金白银大手笔回
购。今年以来，贵州茅台酒股份有限公司（以
下简称“贵州茅台”）、中国建筑股份有限公司
（以下简称“中国建筑”）、北京东方雨虹防水技
术股份有限公司（以下简称“东方雨虹”）等28

家企业的回购金额均突破1亿元，其中，贵州茅
台以近10亿元的已回购金额位居榜首，这也是
贵州茅台上市以来首次回购。中国建筑紧随
其后，在今年1月份斥资8.87亿元回购，并注销
2.9亿股公司限制性股票。

《证券日报》记者梳理发现，减少注册资本
是上市公司回购股份的主要用途之一。例如，
贵州茅台预计总回购金额为30亿元至60亿元，
回购用途为减少注册资本。中国建筑称，本次
回购注销完成后，公司将减少注册资本暨股本
2.9亿元（股）。东方雨虹本次累计回购4761.57

万股，回购的股份将用于注销并减少公司注册
资本。

亦有部分公司回购的股份用于股权激励
或员工持股计划。创业黑马科技集团股份有
限公司（以下简称“创业黑马”）在公告中表示，
公司通过集中竞价方式累计回购股份62.23万
股，回购金额1509.6万元。本次回购的股份将
用于股权激励或员工持股计划。

银行专项贷款为上市公司回购股份提供
了资金支持。例如，东方雨虹公告称，建设银
行北京通州分行承诺为公司提供不超过5亿元

的贷款资金专项用于回购公司股份。根据中
远海运控股股份有限公司（以下简称“中远海
控”）公告，公司拟以10亿元至20亿元回购公司
股份5000万股至1亿股，资金来源为中国银行
上海分行提供的专项贷款及自有资金。

前海开源基金首席经济学家杨德龙在接
受《证券日报》记者采访时表示，上市公司抛出
回购计划，有利于传递积极信号、提振投资者
信心。龙头公司回购金额较大，对稳定市场起
到了正面影响。此外，将回购的股份注销，能
够减少流通股数量，提高每股收益。

年内458家A股上市公司实施回购 总金额超135亿元

本报记者 田 鹏

自中国证监会于2024年11月15日发布
《上市公司监管指引第10号——市值管理》
（以下简称《市值管理指引》）以来，多家公司
积极响应，发布并实施市值管理制度。

据Wind数据统计（下同），自《市值管理
指引》发布以来，截至2025年2月11日，已有56
家A股上市公司披露市值管理制度。其中，
近七成公司总市值在100亿元以上（以2月11
日收盘价计算），近六成公司属于民营企业。

中航证券首席经济学家董忠云在接受
《证券日报》记者采访时表示，市值管理是上
市公司战略管理的重要组成部分，其核心在
于通过提升公司的内在价值以及投资者对公
司的认知，实现公司市值在合理范围内的最
大化。未来，随着市场进一步成熟和投资者
结构的优化，价值投资理念将得到更广泛的
认同，上市公司市值管理将更加注重其内在
价值的提升；同时，监管机构对市值管理和信
息披露的要求将越来越严格，上市公司的信
息披露将更加透明，公司治理更加规范，这有
助于投资者更充分理解公司市值管理行为。
此外，越来越多的上市公司将建立市值管理
制度，通过设立相关部门或聘请专业机构进
行市值管理。

市值管理日趋系统化

近年来，提高上市公司质量一直是监管
部门推动资本市场高质量发展的主线。《市值
管理指引》从上市公司董事会、董事和高级管
理人员等相关方的责任等方面作出具体
规定。

《市值管理指引》发布后，市场积极响应，
上市公司或在投资者互动平台表示将积极加
强市值管理，或制定颁布市值管理制度。其
中，龙头企业积极发挥引领示范作用。数据
显示，上述56家公司中，有39家公司总市值在
百亿元以上。包括美的集团股份有限公司、
立讯精密工业股份有限公司、泸州老窖股份
有限公司和江苏洋河酒厂股份有限公司等4
家龙头企业。

民营企业进行市值管理的积极性也较
高。例如，西安诺瓦星云科技股份有限公司
作为2024年2月份刚登陆资本市场的“新鲜血
液”，已于2025年1月份发布公司市值管理
制度。

值得注意的是，2025年以来，多地纷纷表
态，将上市公司市值管理纳入地区建设重要
举措，以提升区域经济竞争力与资本市场活
力。例如，今年1月份，广东印发的《关于高质
量发展资本市场助力广东现代化建设的若干
措施》、贵州印发的《贵州省推动资本市场高
质量发展实施方案》、广西印发的《关于进一
步促进广西上市公司高质量发展的若干措
施》和浙江印发的《关于加强省属国有控股上
市公司市值管理若干事项的通知》均提及了
相关内容。

谈及上市公司市值管理的趋势，南开大
学金融发展研究院院长田利辉对《证券日报》
记者表示，在政策的指引下，会有越来越多上
市公司将市值管理纳入企业战略，并与绩效
考核挂钩，市值管理工作也将更加制度化与
系统化。

三维度丰富管理手段

从前述公司已披露的市值管理制度来
看，上市公司正围绕价值创造、价值实现与价
值传播等三个关键维度，不断丰富市值管理

“工具箱”。
在价值创造环节，部分公司锚定核心业

务拓展，以实现公司内在价值的持续增长。
例如，中核华原钛白股份有限公司在市值管
理制度中明确表示，适时开展并购重组业务，
强化主业核心竞争力，发挥产业协同效应，拓
展公司业务覆盖范围。

此外，还有部分公司计划借助资本市场
增强盈利能力，如海看网络科技（山东）股份
有限公司在市值管理制度中明确表示，结合
公司实际需求，审慎、灵活运用再融资策略，

充实公司资本金或降低财务成本，增强创利
能力。

在价值实现环节，一些公司强调注重资本
运作的重要性，提升公司的市场价值。例如，
北京指南针科技发展股份有限公司在市值管
理制度中专设“资本运作”章节，提出或将借助
并购优质资产、剥离不良资产和积极灵活运用
再融资策略等手段实现公司价值提升。

在价值传播环节，相关公司计划通过投
资者关系管理、公共关系维护和信息披露等
方式，将公司的价值理念与业绩成果传递给
市场，加深市场对公司的认知和信任。例如，
北京宇信科技集团股份有限公司称，根据公
司经营业绩情况或发生的重大事项，通过主
动召开分析师会议、业绩说明会等，加强与机
构投资者、个人投资者、金融机构的交流互
动，争取价值认同。

在董忠云看来，提升公司的内在价值是
市值管理的根本，具体包括以下方面：增强公
司的盈利能力、资产质量、成长性等；通过有
效的市场策略和运营管理，提高公司运营的
透明度和效率，将创造的价值转化为实际的
市场收益；通过有效的信息披露和沟通，建立

和维护良好的投资者关系，增强投资者对公
司的信任和信心。

避免市值管理沦为“股价管理”

上市公司市值管理生态正日渐完善与优
化。然而，不可忽视的是，在这过程中仍存在
不少难点、堵点。

“资本市场的复杂性与不确定性增加了
市值管理的难度，宏观经济波动、行业竞争加
剧、突发的市场事件等，都可能对公司市值产
生显著影响。”董忠云说。

此外，田利辉表示，部分公司侧重短期题
材炒作，忽视研发投入等长期价值建设；战略
运营失衡，忽视主业竞争力提升。

为了避免上市公司价值管理沦为“股价
管理”，董忠云建议，上市公司需要坚持长期
价值导向，市值管理的核心应始终围绕提升
公司的长期内在价值，而非仅仅关注短期股
价表现；同时，需及时准确进行信息披露，对
于回购和增持行为应充分披露其目的、计划、
执行情况以及对公司长期战略的影响，以增
强市场信任。

市值管理指引发布近三个月 56家上市公司相关制度落地

本报讯（记者杜雨萌）2月11日，国家发展改
革委发布消息称，按照《统筹融资信用服务平台
建设 提升中小微企业融资便利水平实施方案》
（国办发〔2024〕15号）部署要求，国家发展改革委
大力推动地方融资信用服务平台整合，指导有关
方面做好资产划转、数据移交、人员安置等工
作。截至2024年末，31个省（区、市）和新疆生产
建设兵团已全部完成辖区内平台整合。整合后，
各省份只保留一个省级平台，各市县不超过一个
平台，保留的平台纳入全国一体化平台网络管
理，并在全国融资信用服务平台进行公示。

截至2024年末，银行机构通过全国一体化平
台网络累计发放贷款35.1万亿元，其中信用贷款
8.7万亿元。

下一步，国家发展改革委将着力提升融资信
用服务平台的金融综合服务能力水平，深化信用
信息开发利用，加强与金融机构开展联合建模和
信贷产品开发合作，提升“信易贷”工作服务质
效，大力汇聚金融便民惠企政策，推动各项政策
的在线办理和直达快享。

地方融资信用服务平台
完成优化整合

贾 丽

2月10日召开的国务院常务会议明确指出，
“提振消费是扩大内需、做大做强国内大循环的
重中之重”“要聚焦牵动性强、增长空间大的消
费领域，深挖消费潜力”。

在高质量发展的征途上，消费已经成为经
济增长的重要“稳定器”和“动力源”。笔者认
为，各地可从三方面着力，推动消费潜力释放。

其一，找准发力点，培育新的消费热点。
进一步深挖消费潜力，需“对症下药”、精准

施策。牵动性强、增长空间大的消费领域通常具
有产业关联度广、市场需求大、发展速度快等特
征。例如，5G、人工智能等相关消费市场以及新
能源汽车、智能家居、健康养生等领域，不仅代表
未来的消费趋势，还能够带动相关产业发展。

各地应加强新兴产业与制造业、服务业产
业链协同发展，形成新的经济增长点。

其二，创新模式，拓宽消费领域。
新型消费模式的兴起，为消费潜力的释放

提供了广阔空间。各方应基于5G、AI等新技术，
在智慧生活新场景的关键应用上“下功夫”；推

动线上线下融合，发展新零售，鼓励企业利用大
数据、云计算等技术，实现线上线下互动，提升
消费便捷性；推动智能消费，发展共享经济，促
进“人工智能+消费”等新型消费模式的发展，打
造消费新场景；持续创新推出消费新品，让消费
者更愿意消费。比如，可以通过完善充电桩网
络、提升智能家居兼容性、推广健康生活方式等
措施，降低汽车消费门槛，延伸汽车消费链条，
发展汽车后市场，提升汽车消费附加值。

其三，优化消费环境，吸引更多资金进入。
面对新的形势及复杂的市场变化，各方应

加强企业品牌建设，增强品牌影响力，提高供给
质量；优化消费环境，保障消费者权益，建立健
全消费者权益保护制度，完善信用体系；深化

“放管服”改革，简化审批流程，吸引更多社会资
本投入消费领域。

持续挖掘更多、更新的消费潜力，才能让消
费这驾马车在推动经济发展的道路上跑得更
快、更稳。

深耕消费新蓝海 激发内需增长新动能


