浅谈深圳市A股上市公司发展现状


世界经济学  马力

摘要：上市公司作为中国实体企业的优秀模范代表，作为中国经济发展的支柱，在国家经济发展层面发挥着举足轻重的作用。通过分析某地上市公司的发展现状，可以发现当地经济发展规律；同样，解决当地上市公司发展中遇到的问题，可以有效促进当地经济的发展。本文从上市时间、行业、规模、财务是等方面初步调查了深圳上市公司，浅谈其发展现状，简单分析上市公司发展过程中存在的问题并给出一些具有针对性的建议。
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深圳A股上市公司首次发行上市时间

截止2018年12月31日，深圳企业合计在A股上市285家，境外上市11家；截止2019年12月31日，深圳企业在A股上市的家数为299家（数据来源：深圳证监局网站）。其中A股上市时间明细如下：

[image: image1.png]FAEBERYIA AR K3

mE TS





从上述图形可以看出，自1990年沪深两大交易所设立以来，深圳企业在1992年IPO数量经历小高峰后，自2007年再次活跃起来，分别于2010年和2017年得到顶峰。上市数量变化除了受到改革开放政策的影响外，还与整个市场流通资金数量、税收政策、制度导向等多方面均有联系。

深圳企业IPO数量增长与地区生产总值（简称GDP）的关系：
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综上数据可以看出深圳市上市公司的增长与当地GDP的增长呈正相关，上市公司数量的增长推动了当地经济的增长，同时当地经济的增长促进配套设施，交通运输、智力资源、高质量生产资源等多方面要素的完善，利于上市公司的综合发展；同时，上市公司整体数量的增加形成产业集群效应，反哺当地经济发展。

深圳A股上市公司行业及规模概况

深圳A股上市公司涉及行业较多，形成百花齐放之态，涵盖有传媒（10家）、电气设备（19家）、电子（69家）、房地产（20家）、纺织服装（4家）、非银金融（6家）、公共事业（11家）、化工（12家）、机械设备（15家）、计算机（34家）、家用电器（4家）、建筑材料（4家）、建筑装饰（21家）、交通运输（13家）、农林牧渔（2家）、汽车（8家）、轻工制造（12家）、商业贸易（10家）、通信（17家）、休闲服务（1家）、医药生物（18家）、有色金属（5家）、综合类（2家）、银行（2家）等24个行业。其中电子和计算机行业A股上市公司数量位列前位，这与深圳拥有众多高新技术企业的现状吻合。

相比于A上市公司家数最多的北京，深圳A股上市公司具有自己的地域特色，即以高新科技轻资产为主。目前深圳上市公司市值位居前列是中国平安（601318.SH，市值15401.95亿元）、招商银行（600036.SH，市值9399.39亿元），其次是工业富联、万科A、平安银行市值在3000亿元-4000亿元之间，中信证券和迈瑞医疗在2000亿-3000亿，立讯精密、顺丰控股、中广核、招商蛇口、国信证券、招商证券等16家企业市值在1000-2000亿，500-1000亿的上市公司有5家，100-500亿元的上市公司有67家，50-100亿元的上市公司有81家；最后50亿以下市值的上市公司129家（其中，市值低于20亿元的上市公司15家），以上数据来自于万得资讯，截止2019年12月31日。

深圳A股上市公司财务状况

主要从如下几个方面分析深圳A股上市公司的财务状况，包括盈利能力、偿债能力、运营能力、现金流量和收益质量等。

1、盈利能力

净资产收益率（ROE）：从万得资讯查询数据得知，截止2019年9月30日，有28家上市公司的净资产收益率（ROE）为负，201家ROE低于10，净资产收益率是反映股东权益的收益水平，是衡量公司运用自有资本的效率。净资产收益率越高，说明企业自有资本获取收益的能力越强，运营效益越好，那么投资带来的收益也就越高。净资产收益率建议在15%~39%是最为合适的，目前深圳A股上市公司有27家市盈率超过15%。

2、营运能力

总资产周转率：考察企业资产运营效率的一项重要指标，体现了企业经营期间全部资产从投入到产出的流转速度，反映了企业全部资产的管理质量和利用效率。一般情况下，该数值越高，表明企业总资产周转速度越快。销售能力越强，资产利用效率越高。截止2019年9月30日，深圳A股上市公司总资产周转率在1%-2%之间的有37家，仅6家大于2%，其余周转率均在1%以下，当然行业不同总资产周转率也会有相应的区别。

3、偿债能力

企业的偿债能力分为短期偿债能力和长期偿债能力，短期偿债能力是衡量企业短期偿还债务的能力，侧重于流动资产的变现能力，主要指标包括流动比率（一般认为为2左右比较好，表示公司有良好的短期偿债能力）、速动比率、现金比率；长期偿债能力是反映企业对债务的承担能力和对偿还债务的保障能力，主要包括资产负债率、利息保障倍数、产权比率等。截止2019年9月30日，深圳A股上市公司流动比例超过2的有107家，1.5~2之间的有68家，说明截止到2019年3季度，半数以上上市公司整体流动水平较好；同时，资产负债比率在60%以上的有71家上市公司，一般认为资产负债率超过60%意味着杠杆率较高，深圳A股上市公司整体的长期偿债能力较好。

4、成长能力

截止2019年9月30日，有172家上市公司的营业收入增长率高于企业的净利润增长率，意味着净利润率其实呈现下降趋势，某种程度上也说明盈利能力在不断下降。同时，有169家上市公司的同比净利润增长率大于0，说明深圳A股上市公司的成长能力较好。

深圳A股上市公司现状原因分析及建议

我们可以看出深圳超高市值上市公司的数量很少，千亿市值以上的上市公司合计数量只有23家，百亿至千亿之间的上市公司72家，百亿以下的上市公司210家，明显呈现超高市值上市公司数量偏少，中坚力量不足，中小市值的上市公司数量居多的局面。

分析其原因如下：

行业特色问题，深圳上市公司有着以电子、计算机IT等高新技术为主的地域特色，但IT行业的典型特点是机会多、变化快有巨大发展空间，只要有新技术出现，立马把之前最好的企业颠覆掉，随着新技术的出现 ，必将有一大批科技企业面临着新增市场份额乏力，开拓新业务方向艰难的局面；

人才流失问题，深圳上市公司人才机制不完善，很多上市公司没有形成吸引、孵化优秀人才的良好机制，良好的机制可以促进人才自我提升，带动企业绩效提升，同时又能吸引更多的人才。而深圳上市公司人才流失问题很常见，人才关乎到整个公司的技术水平、经营管理、战略布局以及客户积累等方方面面，在同质化竞争严重的情况下，人才是真正的核心竞争力；

企业领导人战略布局问题，深圳诸多上市公司是家族式企业，以兄弟姐妹模式组合和父子模式组合为主，这种模式决定了家族整体的认知层次和战略视野，而专业的经理人管理模式很难被接受，所以企业的发展受限于上市公司中一个或者几个核心人物的认知层次，随着核心人物年龄的增长，精力思维的退化，企业衰败停滞不前的情况必然出现。

缺乏市值管理的意识，在已有的监管环境下，上市公司受到多方面的限制，比如限制股东减持套现、定增融资和并购重组等受阻，较多的融资渠道为股票质押融资，但是在去杠杆的大环境下，质押融资形成强平踩踏事件，导致股价下行，使得上市公司、重要股东及普通投资利益均受到损害，这是2018年和2019年的典型事件。

市值是上市公司综合实力的反映，所以市值管理也是企业必须投入精力和人员去探索的。说到市值管理，现有的市场做法是利用机构或者私募资金进行“变了味”的市值管理——操作股价，而并非是真正意义上的健康持续有效的市值管理体系的构建和管理。在2014年5月国务院发布“新国九条”，明确提出“鼓励上市公司建立市值管理制度”。

专门针对上述上市公司现状，提倡上市公司管理层重视健康持续有效的市值管理体系的搭建和应用。众所周知，市值管理的定义公式为公司市值=净利润（E）*市盈率（PE），所以强化净利润和市盈率的管理就是市值管理的核心思维，对于净利润重点关注因素如下：

企业的产业布局：多元还是单一，新型还是传统，周期性还是非周期性、政府支持类还是非支持类；

企业的商业模式：线上线下（O2O）,工厂+企业商贸（B2B），个体零售市场（C2C），工厂店+大卖场（B2C）等等；

核心竞争力：客户基础、营运能力、品牌优势、规模效应、团队优势等等；

优质的管理层团队：管理层的视野和认知决定了企业是否能够持续稳定增长。

对于一家上市公司来说，处于政府支持的顺周期新型产业中，局部多元，本身就是一种优势，结合良好的商业模式、优质的管理团队、自身过硬的核心竞争力，能够使得企业保持持续稳定增长。而真正的市值管理经营体系，会涉及到产业和融资配套操作，降低融资成本，用低成本的融资去进行产业投资，扩大体量，形成协同效应实现超越。

另一方面，对于市盈率，应当重点关注如下因素：

股价区间：相同产业、商业模式的企业，不同市盈率对应的市值是不一样的，目前普遍现象是市值越小、股价月底，市盈率越高；

资产盈利能力：市盈率代表投资者愿意为每一元钱利润支付的价格，它在证实股票是否被看好的同时，也衡量了投资代价的尺度。一般来说，资产的盈利能力越好，市盈率越高；

市场周期：经济有周期，资本市场也是有周期的，也就是我们说的牛熊市，在不同的市场周期中，会有不一样的市盈率；

分红情况：上市企业本身的分红情况在某种程度上决定了投资者的“投票”，证监会早已加强对上市公司“铁公鸡”的监督，分红是企业回报投资者非常重要的指标。

上市公司市值管理中，并不是市盈率越高越好，需要根据行业发展状况综合进行评估，但可以确定的是关注上市公司的市盈率，对企业管理十分重要。
