
记者观察

财经要闻0202 2025年2月17日 星期一
本版主编：姜 楠 责 编：屈珂薇 制 作：李 波

郭冀川

在过去的一年里，记者多次踏上
西部探索之旅，亲眼见证“东数西算”
这一国家战略性工程的辉煌成就。

在推动区域经济协调发展的进程
中，“东数西算”工程宛如一座坚固的
桥梁，将东西部地区紧密相连，实现了
数字资源的优化配置。随着西部地区
算力枢纽节点的建立和完善，东西部
地区数字鸿沟正在逐步缩小。

一批批数字经济产业园区如雨后
春笋般在西部破土而出，这些园区不
仅吸引众多高科技企业争相入驻，还
为当地创造了大量就业机会，有力推
动了区域经济的转型升级与高质量
发展。

更重要的是，这些园区的建设和
发展，不仅提升了当地的产业结构，还
推动了人才、技术等关键要素的集聚，
为区域经济的可持续发展打下了坚实

的基础，彰显了数字经济在推动区域
协调发展中的独特价值和巨大潜力。

算力设施升级的西部地区已成为
众多大模型企业进行模型训练的“沃
土”。在这里，人工智能技术的创新与
应用不断取得进展，为数字经济的高
质量发展注入强大动力。在这里，一
些传统企业紧抓低算力成本机遇，积
极投身数字化转型与升级，通过引入
先进的数字化技术和设备，显著降本
增效，开拓了新的发展领域。

当前，“东数西算”工程正在从基
础设施建设阶段迈向统筹调度阶段。
全国一体化算力网作为“东数西算”工
程的核心大脑，正发挥着举足轻重的
作用。在这个网络覆盖下，全国各地
的算力资源实现了跨地域、跨层级、跨
主体的优化调度，打破了算力资源分
散孤立的局面，有效降低算力成本，显
著提高算力利用效率，为数字经济的
发展提供了有力的支撑。

低算力成本的西部机遇

寇佳丽

最近，一个有趣的现象是：人形机
器人在春晚表演扭秧歌的宇树科技、
专注于大模型的深度求索（DeepSeek）
以及开发《黑神话：悟空》的游戏科学
等“科技新贵”注册地均在杭州。

这不禁让人好奇，“杭州究竟有何
魅力？”从新春后杭州的一场政策发布
会中，我们或可窥得一二。

2月10日，在杭州市推动经济高质
量发展若干政策新闻发布会上，《关于
推 动 经 济 高 质 量 发 展 的 若 干 政 策
（2025年版）》（即2025年版“8+4”经济
政策）正式对外发布。所谓的“8+4”经
济政策，是指八大政策包和四张要素
清单，例如，2025年版“8+4”经济政策
包括“推动教育科技人才一体发展”

“全力扩大有效投资”等。此前，杭州
分别在2024年、2023年发布了相应年份
的“8+4”经济政策，成效显著。

笔者认为，杭州之所以能够盛产
“科技新贵”，离不开四方面因素：

首先，稳定透明的政策环境与持
续优化的营商环境。杭州连续发布了
三年的“8+4”经济政策，每年都会在前
一年的版本上增加新的支持措施，以
促进科创企业的发展。例如，2025年
版“8+4”经济政策将市级财政资金从
去年的490亿元，增加到502亿元；其中，
专门统筹15.72%的产业资金，集中投向
新质生产力的典型代表领域。当地政
府部门秉持“无事不扰，有求必应”的
原则，不断提高政务效率。许多网友
在评价杭州政府的办事效率时，提到
了“最多跑一次”甚至“一次也不跑”的
便捷体验。

其次，浓厚的创新创业氛围对青
年创业者和企业家产生了强大的吸引
力。杭州市市场监督管理局披露的数
据显示，2013年到2023年十年来，杭州
企业总量高速增长，从25万户增长至

96万户；截至2024年6月28日，全市市场
经营主体总量超195万户，企业总量超
100万户。杭州成为浙江省首个企业
总量破百万户的设区市，市场活力十
足，魅力无限。

作为科技创新的主力军，杭州的
民营企业表现卓越，进一步提升了城
市的“创新”形象。杭州市投资促进局
发布的消息显示，中华全国工商业联
合会公布的“2024中国民营企业500强”
榜单上，有36家企业来自杭州；杭州上
榜企业数量已连续22年居全国城市
第一。

再次，经济发展的强劲势头和丰富
的就业岗位吸引了大量人才。杭州市
人力资源和社会保障局发布的数据显
示，2022年，全市城镇新增就业32.65万
人；2023年，全市城镇新增就业32.92万
人；2024年前11个月，全市城镇新增就
业30.60万人。坐落于杭州的多所高等
院校，如浙江大学，吸引了众多学子，同
时也提升了城市竞争力和影响力。

最后，政府真金白银的投入与支
持。近年来，杭州统筹财政资金，全面
实施支持科技创新的税收优惠政策，
大力度推行企业研发投入补助政策，
并对竞争类重点科研项目提供高额补
助。组建科创母基金，加大颠覆性成
果转化直投基金投资力度，引导社会
资本投早、投小、投长期、投硬科技，为
科创企业提供特色化金融支持。杭州
国资基金紧跟市场趋势，一旦发现有
潜力的企业便积极投资，许多企业因
此受益。

实际上，每个城市都有其独特的
“基因”，如哈尔滨以冰雪旅游闻名于
世，而西安则以美食文化源远流长。
城市管理者需要以智慧解码“城市基
因”，发挥当地特长，才能让“神秘的东
方力量”更加耀眼。而杭州，接下来也
要思考如何续写“科技传奇”的城市
故事。

杭州何以盛产“科技新贵”？

田 鹏

今年以来，证券交易所的监管措
施备受关注，其中5份“罚单”尤为引人
注目：年内，沪深北证券交易所针对 3
家上市公司及相关主体开出3份通报
批评和2份公开谴责，剑指上市公司回
购及相关主体增持承诺沦为“空头支
票”的违规行为，其中增持“违约”涉及
5名董事、监事、高级管理人员（以下简
称“董监高”）及1名控股股东。

上市公司回购和股东增持本是向市
场传递信心、稳定股价的重要手段。特
别是在“提质增效重回报”“质量回报双
提升”等专项行动的推动下，以及《上市
公司监管指引第10号——市值管理》等
政策的引导下，越来越多的上市公司及
相关主体加入了回购增持的队伍。然
而，在落实过程中，部分公司及相关主体
以“资金不足”“市场环境变化”等理由搪
塞，迟迟不兑现承诺，使得原本提振市场
信心的举措变成了“失信陷阱”。

从监管披露的案例来看，涉事公
司及相关主体的违规行为主要集中在
以下两方面：一是承诺期限届满后仍
未实施回购或增持；二是实际执行规
模与承诺规模严重不符。这些行为不
仅违背了对市场和投资者的承诺，也
暴露了公司治理和内控机制的短板，
严重损害了资本市场的诚信基础。

在笔者看来，回购增持承诺作为
与投资者之间的“契约”，其严肃性和
约束力不容忽视。一旦承诺沦为“空
头支票”，不仅会削弱投资者对公司的
信任，还可能引发市场对监管有效性
的质疑。

因此，杜绝回购增持承诺沦为“空
头支票”的必要性不言而喻，这需要市
场各方共同努力，形成合力。

首先，上市公司应切实履行主体
责任。回购承诺不应只是“口号”，更
是公司治理的重要内容。在作出承诺
前，公司应充分评估自身资金状况和
市场环境，确保承诺的严肃性和可执
行性；在承诺期内，应严格按照计划实
施回购，并及时披露进展，避免因信息
不透明而引发市场误解。

其次，监管层需进一步完善制度设
计。一方面，可考虑引入承诺履约保证
金机制，要求上市公司在作出承诺时缴
纳一定比例的保证金，以增强约束力；
另一方面，应加大对失信行为的惩处力
度，提高违规成本，形成“不敢失信、不
能失信”的市场环境。此外，还可通过
技术手段加强对回购增持承诺的全程
监控，确保承诺落实到位。

最后，投资者也应提高风险意
识。面对上市公司和主要股东的承
诺，投资者应保持理性，避免盲目跟风
炒作。对于屡次失信的公司，投资者
可以“用脚投票”，通过市场机制倒逼
其规范行为。同时，投资者还可积极
行使股东权利，参与公司治理，监督上
市公司履行承诺。

上市公司回购和股东增持承诺是
其与投资者之间的“信任契约”，而非
可以随意撕毁的“空头支票”。资本市
场的高质量发展离不开诚信基石。只
有让每一份承诺都落到实处，才能构
建一个公平、透明、可信的市场环境，
为投资者创造长期价值，也为实体经
济注入更多活力。

莫让回购增持承诺沦为“空头支票”

本报记者 吴晓璐

自股票回购增持再贷款政策推
出以来，备受市场欢迎。据Wind资
讯数据统计，截至2月16日，A股347
家上市公司累计披露367单股票回
购增持贷款进展，拟申请贷款金额
上限合计697.76亿元，占首期额度
（3000亿元）为23.26%。

367单贷款中，263单用于回购，
涉及金额上限合计435.66亿元，占比
62.44%；104单用于股东增持，涉及
金 额 上 限 合 计 262.1 亿 元 ，占 比
37.56%。

中国上市公司协会学术顾问委
员会委员程凤朝接受《证券日报》记
者采访时表示，随着上市公司对市
值管理需求的进一步释放，预计更
多企业将利用这一工具进行回购和
增持。此外，随着市场环境变化，监
管部门可能进一步优化贷款条件，
如降低贷款利率等，以鼓励更多上
市公司和股东参与。

化工行业申请金额居首

据Wind资讯数据统计，在披露
回购增持贷款进展的347家公司中，
137家公司总市值超过百亿元，占比
39.48%。从企业属性来看，地方国
有企业和央企披露贷款上限合计
280.13亿元，占比40%；民营企业披
露贷款上限合计377.49亿元，占比
54.1%。

从贷款金额来看，187家公司披
露回购增持贷款金额上限合计在1
亿元以上（含）。其中，东方盛虹三

名股东合计获得最高28亿元的增持
贷款，位列第一；牧原股份、海康威
视分别最高获得回购贷款24亿元、
17.5亿元，紧随其后。

程凤朝表示，回购增持再贷款
政策推出以来，得到上市公司和股
东的积极响应。目前，3000亿元首
期额度已有超两成被申请，涉及市
值超百亿元公司占比接近四成，表
明该政策在稳定市场信心，增强投
资者预期，提升上市公司市值管理
能力方面初见成效。

从行业来看，化工、交通运输、
食品饮料行业申请贷款金额位居
前三，分别为84.63亿元、69.77亿元、
67.40亿元。程凤朝分析，这些行业
申请贷款金额较高主要有三方面原
因：一是行业集中度较高，大市值公
司较多；二是企业盈利能力较强，回
购意愿更强烈；三是行业周期性强，
股价波动较大。

“预计未来科技、新能源、制造
业等行业的龙头企业也可能更多参
与，尤其是那些股价被低估的优质
成长型企业。”程凤朝表示。

10家公司披露“双项贷款”

记者梳理发现，滨化股份、力诺
药包、盈趣科技等10家公司既披露
了回购贷款方案，也披露了股东增
持贷款方案。另外，还有部分公司
披露了多单回购增持贷款方案。其
中，金固股份、圣泉集团、天赐材料3
家公司已经先后披露2单回购贷款
计划。华友钴业、光电股份等6家公
司披露了2单以上（含）股东增持贷

款方案。
南开大学金融发展研究院院长

田利辉在接受《证券日报》记者采访
时表示，上市公司或股东申请2单以
上回购贷款，体现了这些公司和股东
对未来发展前景的信心，以及利用政
策工具进行市值管理的积极态度。

从股息率来看，据Wind数据统
计，申请回购增持贷款的上市公司
近12个月股息率平均为1.84%，股东
申请增持贷款的公司近12个月股息
率平均为3.01%。

值得注意的是，104单股东增持
贷款中，申请增持贷款的大多为上
市公司控股股东、实际控制人（以下
简称“双控人”）及其一致行动人，涉
及金额合计246.2亿元，占比超过
九成。

田利辉表示，“双控人”及其一致
行动人申请的增持贷款金额占比超
过九成，且股东申请增持贷款的公司
股息率更高，这反映了控股股东和实
际控制人对公司长期价值的认可，通
过增持贷款来维护公司股价稳定的
决心，同时也表明他们对公司盈利能
力和分红政策持乐观态度。

有望继续升温

股票回购和增持是国际通用的
上市公司市值管理方法，在政策支
持和监管部门的支持下，回购增持
贷款有望进一步活跃。

一方面，从政策来看，去年11月
份，证监会发布《上市公司监管指引
第10号——市值管理》（简称“市值
管理指引”），鼓励上市公司通过股

份回购等方式推动上市公司投资价
值合理反映上市公司质量。

此外，中国人民银行结合市场
关切不断优化回购增持再贷款，降
低自有资金比例要求至10%，延长贷
款最长期限至3年，鼓励银行发放信
用贷款，便利银行和企业开展贷款
业务，充分满足上市公司市值管理
的融资需求。

田利辉表示，回购增持再贷款
规则优化后，降低了企业融资成本，
提高了企业资金运用的灵活性，有
助于上市公司更好地进行市值管
理，稳定市场预期，增强投资者信
心。同时，这也体现了监管部门对
资本市场的支持和对上市公司需求
的积极响应。

另一方面，监管部门持续推动
再贷款增量扩面。今年1月份，中国
人民银行、中国证监会联合召开股
票回购增持再贷款座谈会，进一步
发挥政策工具稳定资本市场作用。
此后，深圳证监局、宁夏证监局分别
联合人民银行深圳分行、人民银行
宁夏区分行召开股票回购增持再贷
款工作推进会，对推动再贷款增量
扩面进行再部署、再动员。

田利辉表示，随着市值管理指
引的深入推进以及监管部门的鼓励
和支持，预计回购增持贷款将继续
升温，并呈现三大趋势：一是更多上
市公司将利用这一政策工具进行市
值管理；二是贷款条件有望进一步
放宽，以满足更多公司的融资需求；
三是监管部门将加强对贷款使用的
监管，确保资金用于合规的市值管
理活动。

347家公司披露回购增持贷款进展
金额上限合计近700亿元

本报记者 孟 珂

近期，从支持科技型企业、中小
企业上市融资，到提高上市公司质量
和投资价值，再到支持上市公司运用
并购重组等工具做优做强……多地
纷纷发力支持资本市场发展。

南开大学金融发展研究院院长
田利辉在接受《证券日报》记者采访
时表示，资本市场是区域经济发展的

“晴雨表”和“助推器”。地方政府重
视资本市场，旨在通过其融资和投资
功能，为区域经济发展注入强劲动
力。资本市场活跃不仅能带动产业
升级、促进就业增长，还能提升区域
经济的整体竞争力。完善资本市场
体系，提高资本市场的效率和公平
性，已成为地方政府推动经济高质量
发展的必然选择。

支持科技型企业上市融资

当前，各地政府正积极采取措
施，加大力度支持科技型企业上市融
资。

中国银河证券首席经济学家章
俊在接受《证券日报》记者采访时表
示，资本市场对地方政府而言至关重
要。第一，为企业提供直接融资渠
道，促进企业扩大生产规模、升级技

术和拓展业务，带动相关产业链协同
发展。第二，企业在资本市场的良好
表现会带来企业所得税、增值税等税
收增加，直接充实地方财政。第三，
地方政府可以通过鼓励符合产业政
策方向的企业上市、发行债券等方
式，引导资本市场资金流向重点扶持
领域，如环保、新能源、科技创新等。

具体来看，1月15日，贵州省人民
政府印发《贵州省推动资本市场高质
量发展实施方案》（以下简称“贵州方
案”），围绕大力开展企业上市挂牌培
育、着力提高上市公司质量等方面提
出若干举措。1月21日，广东省人民
政府正式发布的《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》（以下简称“广东方案”）也强
调，支持科技型和重点领域企业上市
发展。2月8日，北京市委金融办召开
的中小微企业融资对接会提出，不断
推动金融创新，在资本市场和上市服
务、普惠金融服务、科技金融服务等
方面出台一系列工作举措，鼓励金融
机构开发适合中小微企业的金融产
品，缓解融资难题。2月14日，上海市
委金融办常务副主任周小全在“2024
年上海国际金融中心建设十大事件”
发布会上表示，支持企业利用多层次
资本市场做大做强。

章俊认为，地方政府加大对科技

型企业的支持力度，符合中央经济工
作会议的要求。科技型企业往往具
有投资规模大、投资周期长、投资风
险高等特点，支持上市融资及鼓励创
投基金投入，能为企业发展提供充足
资金。

“支持企业挂牌上市已成为地方
政府促进当地经济发展的重要路
径。”田利辉表示，地方政府支持科技
型企业上市融资，是创新驱动发展战
略的落地实践，有助于科技型企业快
速成长，形成新的经济增长点。

提高上市公司质量

在提高上市公司质量方面，地方
政府更是将并购重组和提高上市公
司投资价值作为重要抓手。其中，

“并购重组”“投资价值”成高频词。
上海市委金融办表示，会同相关

部门针对并购重组、提高上市公司质
量等开展系列活动；广东方案明确，

“支持科技型企业高效实施并购重
组”；贵州方案则表示，支持优质上市
公司进行再融资，引导上市公司聚焦
主业进行并购重组。

在章俊看来，本轮并购重组的政
策引导重点包括：支持新质生产力企
业的纵向并购整合，特别是科技创新
企业在产业链上下游的整合；支持传

统行业和头部企业的横向并购，优化
资源配置、提高行业集中度，提升市
场竞争力和可持续发展能力。

中国银行研究院研究员吴丹对
《证券日报》记者表示，部分盈利下
滑、治理混乱的上市公司需通过并购
重组等方式淘汰优化，释放资本、土
地等要素资源，推动行业整体由量向
质转变。

此外，各地政府还积极引导上市
公司提升投资价值，例如：贵州方案
提出支持上市公司建立提升投资价
值的长效机制，将市值管理纳入国企
业绩考核体系，引导上市公司回购股
份后注销，鼓励公司控股股东、高级
管理人员等增持股票，督促制定积
极、稳定的分红政策，加大分红力度，
推动一年多次分红、预分红、春节前
分红。

“上市公司是资本市场的基石，
其质量直接关系到资本市场的健康
发展。地方政府重视提高上市公司
质量，旨在提升资本市场的整体水平
和吸引力，为投资者创造更多价值。”
田利辉表示，这些举措不仅有助于推
动本地经济发展，也有助于完善资本
市场体系，提高资本市场的效率和公
平性。在未来，地方政府在资本市场
方面的积极作为将继续为经济高质
量发展提供有力支撑。

多地支持资本市场发展出实招
“并购重组”“投资价值”成高频词


