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证券时报记者 张娟娟

在全球经济增速放缓的大背景

下，各行各业均面临不同程度的挑战，

企业开始全方面审视自身成本结构，

以提升发展质量和提高经营效益。从

上市公司来看，现阶段降本增效已成

为企业发展不可忽视的因素。

据证券时报·数据宝统计，在半年

报或年报中提及“降本增效”这一关键

词的上市公司数量呈逐年上升趋势。

2022年年报提及的公司接近2600家，

此前一年不足百家；2023年年报提及

的公司数量再创新高，超过 3000家。

2024年半年报中，超过2100家公司再

度提及降本增效，数量依然创下历史

同期最高。

分行业来看，机械设备、医药生

物、电力设备及基础化工行业对降本

增效的积极性较高，有相关表述的公

司数量居前。近两年来，这 4个行业

的经营处于低谷期，比如电力设备行

业，上市公司2024年上半年营收呈下

滑趋势，为近10年来首次。

从数量占比来看，银行、石油石

化、交通运输行业超过半数公司在

2024年半年报中提及降本增效或提

质增效，这些均属于周期性较强的传

统行业。

以沙钢股份为例，公司在 2019
年、2020年、2022年和 2023年年报中

均提及降本增效。2023年国内钢材

市场供需矛盾加大，钢材价格持续低

迷，在此背景下，沙钢股份及时调整经

营策略，积极推动产品提档升级，2023
年公司实现吨钢降本 202元，全年产

成品实现产销率100%。今年上半年，

公司资产流动性提升，货币资金占流

动资产比提升至近 5 年同期最高水

平，达到37.5%；最新三费率为2.01%，

较上一年同期小幅下降。

“瘦身健体”提高竞争力

一般来看，上市公司降本增效可

以通过“瘦身健体”的方式实现，通过

优化员工结构、减少冗余、提高效率来

降低成本、增强竞争力。“瘦身”不仅仅

因为经济下行压力，不少公司还因为

核心业务已经进入成熟期，或行业产

能过剩导致发展空间受限。

据不完全统计，2023年年报或半

年报中提及“瘦身健体”的公司首次突

破50家；逾20家公司在2024年半年报

中提及“瘦身健体”，数量较上一年有

所增加，其中国有企业占比超过八成。

数据显示，以上明确表示“瘦身健

体”的公司更加聚焦主营业务。2024
年半年报显示，19家公司第一大产品

营收占比（占公司总营收比重）中位数

达到71.04%，自2022年以来呈现逐年

上升趋势，并创下2019年以来同期最

高水平；与此同时，19家公司今年上

半年前三大产品营收占比也创下

2019年以来同期最高水平。

2024年上半年，A股公司第一大

产品收入占比较 5年前同期增幅 5%
左右，上述19家公司的增幅达到12%
左右，这意味着“瘦身健体”的公司产

品更加集中，对主业更加聚焦。

从具体公司看，光大银行表示以

“瘦身健体”为目标，加大制度精简整

合力度，巩固“制度执行年”工作成

果。万科A从今年二季度开始全力落

实“瘦身健体”一揽子稳定经营和降低

负债的方案，对库存去化、资产交易和

股权处置都采取了更加坚决的行动。

神州高铁今年进一步聚焦轨道交

通业务主赛道，推动业务整合，优化布

局，瘦身健体，公司今年上半年第一大

产品收入占比上升至 2019年以来同

期最高水平。国药一致旗下国大药房

“瘦身健体，轻装上阵”，筛选并关闭

亏损店，公司第一大产品今年上半年

收入占比升至近3年同期最高水平。

成本管控强化节流效果

成本管控是企业实行精细化管理

的有效举措，在开源节流理念的指导

下，上市公司打响了“降本提质增效”

的攻坚战。

从三费（销售费用、管理费用、财

务费用）情况来看，全部A股公司2024
年上半年三费合计3.2万亿元，较去年

同期略增，不过管理费用同比略有下

降。分公司属性看，中央国有企业、公

众企业及集体企业的三费规模有所下

降；地方国有企业、公众企业及集体企

业的销售费用、管理费用均有所下降；

另外，中央国有企业管理费用已连续

两年呈下降趋势。

从三费率（三费/营业收入）来看，

全部A股公司 2024年上半年三费率

（算术平均）为 18.84%，同比下降 0.4
个百分点，较 2020年同期下降 4个百

分点以上，其中销售费用率、管理费用

率较2020年同期均显著下降。

分公司属性来看，外资企业、公众

企业三费率下降10个百分点以上，与

此同时，这两类公司的管理费用率也

大幅下降；地方国有企业三费率为

17.73%，较 2020年同期下降 7个百分

点以上，同期中央国有企业下降超 4
个百分点；民营企业三费率则下降超

1个百分点。

分行业看，31 个申万一级行业

中，有 25 个行业今年上半年三费率

较 2020 年同期有所下降，行业数量

占比超八成。有色金属、公用事业、

农林牧渔行业 2024年上半年三费率

较 2020年下降明显，石油石化、交通

运输、医药生物近 2年三费率持续下

降。另外，煤炭、有色金属、钢铁、电

力设备等 13个行业的销售费用率下

降超过20%。

创新驱动提升经营效益

技术创新是推动企业高质量发展

的核心引擎。在成本管控的同时，加

强创新才能带来效益提升。根据半年

报数据，A股上市公司研发费用逐年

递增，2024年上半年超过 7100亿元，

同比增长（可比数据）5%以上；同期研

发强度达到2.4%，创2019年以来同期

最高水平（2018年以前数据不完整）。

除其他企业外，国有企业（含地方

国有企业和中央国有企业）、民营企

业、外资企业的研发费用逐年递增。

其中国有企业研发费用率较5年前增

长显著，以华润双鹤、中国电信、中国

铝业等为代表的中央国有企业研发费

用率自2019年以来逐年上升。

以华润双鹤为例，公司2024年上

半年研发费用为 3.29亿元，同比增长

35.56%，增速创近3年同期新高，研发

费 用 率 为 4.09% ；营 收 同 比 增 长

13.28%，营收增速创近 5年同期最高

水平。在2024年的经营计划中，公司

提到“加快研发创新”和“加快外延发

展”，表示将立足化药小分子创新药，

积极拓展战略性新兴领域和创新生物

疗法赛道，自研和并购并举获取技术

和产品。

资源整合实现产业协同

通过并购重组整合上下游产业

链，实现协同效应，不仅可以扩大规

模，降低各个环节的成本，还能帮助企

业提升活力，快速增加市场份额，是

“降本增效”的重要手段之一。今年以

来，我国出台一系列政策支持并购重

组，A股上市公司并购重组活跃度快

速升温。

业内人士认为，在 IPO节奏放缓

的背景下,选用并购退出方式逐渐成

为投资者和企业的新趋势，优秀的并

购标的可能会因此增加，这为购买方

提供更多选择机会和谈判筹码，并购

市场的效率和活跃度也将得到提升。

据数据宝统计，今年以来（截至 9
月 10日，按最新披露日统计），146家

（不含重复）A 股公司披露了重大重

组进展，合计交易金额超 2500 亿元

（仅统计披露金额公司），而 2023 年

全年仅有129家。

从重组目的来看，自 2023 年以

来，以“横向整合”为目的的并购案例

数 量 占 比 持 续 上 升 ，2024 年 达 到

41.61%，远超过其他类型；“多元化战

略”类型的并购重组案例数量占比由

2020年的30%左右下降至今年的11%
左右。

国有企业在并购重组市场表现较

为活跃，充分发挥“加速推进资源整

合，提升产业协同效应”作用，2024年

并购案例数量占比达到 43.84%，创

2019年以来新高。从行业来看，以新

一代信息技术、高端装备制造产业等

为主的战略性新兴产业并购潮涌现。

比如新一代信息技术产业的中英科技

拟收购博特蒙 55%股权，博特蒙主要

从事新能源汽车的电机业务。

善于做“减法”
更应合理做“加法”

正如前文所述，上市公司降本增

效是一场持久战，已成为企业提高竞

争力和盈利能力的重要抓手。

企业降本的方式可以多样化，简

单粗暴的节约成本或许能缓解短暂危

机，但从长远来看，或许并不利于企业

的可持续发展，同时也不符合企业在

践行ESG过程中对社会责任、公司治

理的要求。因此，企业应避免进入降

本的误区。

降本增效说起来容易，做起来却

充满了诸多未知的挑战。比如传统企

业进行数字化转型以提高生产运营效

率，在此过程中需要投入大量的资金

和精力，企业同时需要具备较高的数

字化运营能力，以及有效的监管和执

行力；老旧的系统设备、传统的管理制

度以及复杂的流程等问题均有可能成

为其转型失败的风险因素。

全球经济下行趋势下，如何更好

地开展降本增效？根据成功的上市公

司经验来看，首先，需要对自身有着清

晰的市场定位，明确发展方向，制定适

合自身的可持续发展目标；其次，优化

产业链上下游的生产流程，采取精细

化管理手段，优化供应链管理，可通过

供应商管理和物流管理降低成本；再

次，通过技术创新，提高人均产出，投

资先进技术和自动化设备，避免人力

成本浪费；最后，“加减法”并用，对于

企业而言降本只是一种手段，不能只

有“减法”，提质增效才是核心目标，比

如沙钢股份以科技创新为驱动力，持

续加大研发投入，推动企业快速成长，

公司产品已享誉海内外。

巧用“加减法”上市公司降本增效打出“组合拳”

证券时报记者 朱听武

9月 10日，远景能源与西班牙

政府签署合作协议。该公司将在西

班牙建设氢能装备工厂布局绿氢产

业链，并和西班牙企业一起打造零

碳氢能产业园，计划实现 100%绿电

制氢。

氢能企业密集出海

2023年以来，已有隆基氢能、天

合集团、中电丰业 3家氢能企业先后

入局西班牙氢能市场。

今年 9月，中电丰业宣布，总投

资超 20亿欧元在西班牙安达卢西亚

建设一座电解槽工厂和一个绿氢项

目。今年 7月，天合集团旗下天合元

氢宣布将联合西班牙Arbro集团在韦

尔瓦投资开发 160MW 绿氢项目。

2023 年 6 月 ，隆 基 氢 能 与 Vision
Grid Energy签署战略合作协议，在西

班牙开发绿色制氢项目。

此外，今年 10月下旬，“中国氢

能产业链出海联盟”将组织赴阿联酋

和德国的氢能行业考察活动，助力中

国氢能产业高质量出海。

利好政策频出

国务院在5月印发的《2024—2025
年节能降碳行动方案》中部署了重点

任务，包括化石能源消费减量替代行

动，非化石能源消费（包含氢能）提升

行动等10方面行动27项任务。今年

8月发布的《关于加快经济社会发展

全面绿色转型的意见》提出，推进氢

能“制储输用”全链条发展，建立健全

氢能“制储输用”标准。

在政策推动下，各地氢能产业发

展规划如火如荼。近日，嘉兴发布氢

能产业质量强链“亲氢计划”，计划到

2025年基本建成投资达 20亿元的氢

能产业园。

此前，《广东省广湛氢能高速示

范项目实施方案》提出，2024年底前，

初步形成广湛高速沿线与珠三角地

区氢能冷链物流网络。

此外，今年以来，吉林、陕西、山

东、四川、内蒙古鄂尔多斯等地出台

氢能车辆高速免费通行政策，让氢能

车更好跑起来。

申万宏源证券王璐认为，氢能产

业发展具有重大战略意义，随着2024
年国家级奖励资金的下发以及多项

中央叠加地方政策的出台，政策体系

愈加完善，氢能产业链景气度将持续

攀升。该机构预计，到 2025年我国

氢能产业总产值近万亿元。

机构预测13股高增长

A股氢能产业链中，今年上半年

净利润超亿元的公司中，长盈精密、

道氏技术、宇通客车、安泰科技、潍柴

动力业绩增幅居前。

其中宇通客车实现净利润 16.74
亿元，同比增长超 2.5倍。公司在半

年报中表示，目前已实现氢燃料电池

客车产品的批量销售。

在机构关注方面，29只氢能概念

股获得 3家及以上机构评级。其中，

宝丰能源、卫星化学均有 30多家机

构评级，贝斯特、宇通客车、潍柴动力

及联美控股等个股均有 10家及以上

机构评级。

卫星化学现有氢气产能超 21万

吨。东海证券表示看好公司业绩确定

性及未来成长性，维持“买入”评级。

联美控股目前深化与爱德曼的

合作，在电解水制氢、氢能热电联产

的合作项目上有所突破。中邮证券

亦维持“买入”评级。

从未来增长潜力来看，上述评级

居前的个股中，机构预测 2024年至

2025年净利润增速均超 20%的概念

股有 13只，金发科技、龙蟠科技等预

测增幅居前。从二级市场表现来看，

宇通客车年内股价涨幅居前，龙蟠科

技、贝斯特等回撤幅度超30%。

氢能产业链加速出海
13只概念股预测高增长

近年来，上市公司通过降本增效，向内优化成本管控，

向外拓展市场空间，同时进行资源整合，加大科技投入，提

升生产效率。降本增效是一场主动战，更是一场持久战，上

市公司巧用“加减法”，提高经营效率，提升发展质量。

（本版专题数据由证券时报中心数据库提供）


