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证券时报记者 张一帆

进入 2025年不到一个月，A股呈现

出一系列新气象，节前分红、市值管理等

新“国九条”引导的新风气、新提法在这

个新年集中体现。

这些新气象并不是“一阵风”，而将

以制度化的形式长期运作，逐渐成为A股

“新年俗”，长期帮助上市公司高质量发

展，推动上市公司投资价值提升。

A股“新年俗”渐成型
推升上市公司投资价值

即将进入的2024年度财报披露期，将

是首个适用于“退市新规”的会计年度。

财务类退市风险警示情形、内部控制审计

意见退市风险警示情形等均在新规则下

有所更新。

新规则突出从严监管鲜明导向、突出

上市公司投资价值导向。其中财务类退

市指标进一步严格，提高主板亏损公司营

业收入指标要求，从现行“1亿元”提高至

“3亿元”，亏损考察维度增加利润总额，对

财务类*ST公司引入财务报告内部控制审

计意见退市情形，加大力度淘汰缺乏持续

经营能力的公司。

记者留意到，在已经开始的业绩预告

期中，已经有多家公司预计难以满足上述

财务类退市指标，提示投资者公司在财报

披露后可能被实施退市风险警示，即在公

司股票简称前加“*ST”。

在李湛看来，此类预告有一定的积极

作用，通过提前告知投资者潜在的风险，

公司可以展示其信息披露的透明度和对

投资者的责任感，投资者获得明确预期后

也能有效降低市场情绪波动。

“不过，上市企业应该意识到，如果披

露中缺乏详细的财务重组计划和具体的

市场恢复措施，确实可能会导致投资者恐

慌。对于相关上市公司而言，应该把此类

风险提示视作一种激励，更加积极地采取

整改措施，以避免退市或被*ST处理。”李

湛提示道。

记者留意到，中交地产在披露业绩

预告并提示可能面临退市风险警示同

日，即宣布筹划重大资产出售。公司拟

将所持房地产开发业务的资产及负债转

让至控股股东，使得其可以聚焦于物业

服务、资产管理与运营等轻资产业务，实

现业务的战略转型。“本次交易有利于改

善公司资产质量，提升公司可持续经营

能力和盈利能力，维护投资者利益。”中

交地产方面表示。

事实上，岁末年初也有一批公司宣

布，因经营状况好转得以撤销退市风险警

示。针对部分上市公司可能被实施退市

风险警示的情况，证监会也曾回应称，可

能在2024年年报披露后被实施“*ST”的公

司，并不意味着都会退市，这些公司还有

一年的时间可以改善经营、提高质量，化

解退市风险。

3 扫房子：退市风险警示问题公司

同在今年 1月，滨化股份发布了《估

值提升计划》。据不完全统计，自去年11
月以来，已有超过200家上市公司制定市

值管理制度。在这些方案中，相关公司

明确了推动上市公司投资价值充分反映

上市公司质量的工作路线图。

滨化股份在《估值提升计划》中明

确，2025年度拟通过提升经营效率和盈

利能力、积极实施现金分红和股份回购、

强化投资者关系管理、建立长效激励机

制、做好信息披露相关工作、积极寻求并

购重组机会、鼓励主要股东增持等措施

提升公司投资价值。

立讯精密在 1月 22日正式披露了其

《市值管理制度》，提出围绕公司主业开

展战略投资活动、灵活运用再融资策略、

适时开展股份回购和股东增持、积极实

施分红并适当提升分红比例等具体措

施。该公司介绍，其所称“市值管理”是

指以提高公司质量为基础，为提升公司

投资价值和股东回报能力而实施的战略

管理行为。

《估值提升计划》与《市值管理制度》，

均是上市公司响应证监会在去年11月发

布的《上市公司监管指引第10号——市值

管理》（简称“《指引》”）的具体举措。这一

办法要求，长期破净公司应当制定上市公

司估值提升计划，主要指数成份股公司应

当制定上市公司市值管理制度。

李湛认为，在股市不确定性较大的

背景下，A股公司披露市值管理方案和估

值提升计划是近年来趋势。“不过，上市

公司应当注意，投资者往往对不明确的

市值管理策略心存疑虑，市值管理方案

的透明度和信披合规性显得尤为重要。”

李湛提示道。

在《估值提升计划》中，滨化股份着

重论述了估值提升计划的合理性、可行

性。同时其大股东的增持行动将马上开

始：和宜投资宣布拟自即日起 12个月内

斥资 1.4亿元至 2.8亿元增持滨化股份。

立讯精密也在《市值管理制度》中强调，

将通过充分、合规的信息披露，增强公司

透明度，引导公司的市场价值与内在价

值实现动态趋同。

与此同时，估值提升计划、市值管理

制度的实施效果，也将逐年进行事后评

估，投资者对照相关文件审视上市公司

2 贴春联：明确市值管理路线图

春节前派红包，成为A股股民当前最

热闹的福利话题。

截至 1 月 23 日，已有 318 家上市公

司宣布，计划在 2024 年 12 月、2025 年 1
月落地分红，分红总金额超过 3400 亿

元。春节前最后一周（1月 20日至 27日

期间），是农历年前分红的最高峰，将有

88家公司超过 1千亿元的大红包，送到

股民的手中。

长期持有银行股的刘先生，近期先

后收到了来自农业银行、中国银行的分

红，数万元的持仓规模带来了接近千元

的分红款。“金额虽然不大，但是年前冲

冲喜气，置办一点年货还是绰绰有余

的，也算是为龙年的投资收个尾。”刘先

生说道。

招商基金研究部首席经济学家李湛

认为，对于投资者而言，一年多次分红意

味着更频繁的现金回报，这有助于提高

投资者的现金流稳定性，并提供更多再

投资的机会。“在节前分红的情况下，投

资者不仅能得到及时的现金回报，还能

增加假期期间的资金灵活性。这种策略

对于追求稳定收入的投资者尤其具有吸

引力。”李湛告诉记者。

推动一年多次分红、预分红、春节前

分红，去年4月印发的新“国九条”将强化

上市公司现金分红监管作为重点工作之

一，正在见到成效。

在2024年度，上市公司实施分红2.4
万亿元创下历史新高，同时各家上市公

司的分红动作贯穿全年。2024年一季度

至三季度，上市公司各期财报中提出分

红计划的数量分别为 14家、703家、327
家，总数达到 1044 家。作为对比，2022
年、2023年年中报告期提出分红的上市

公司数量各为174家、263家。

分红力度、频次的双双提升，普遍建

立在上市公司良好的业绩增长和经营性

现金流预期之上。国内规模最大的轮胎

专业生产企业之一玲珑轮胎，在 2024年

的各个季度均提出分红计划。该公司披

露的三季报显示，公司 2024年前三季度

净利润超17亿元，同比增长78%，同时公

司经营活动产生的现金流量净额大幅增

长347%。

同时，不少上市公司已经拟定制度，

将多次分红这一新“年俗”常态化运作。

贵州茅台股东大会最新通过的《2024~
2026 年度现金分红回报规划》即明确，

2024~2026年度，公司每年度分配的现金

红利总额不低于当年实现归属于上市公

司股东的净利润的 75%，且每年度的现

金分红分两次（年度和中期分红）实施。

李湛预期，随着证监会持续完善上

市公司分红激励约束机制，推动增强投

资者获得感，多次分红将是未来国内股

市的发展趋势。

1 派红包：节前分红蔚然成风

的工作成果或将成为每年的“例牌菜”。

滨化股份明确，“公司属于长期破净情形

时，每年对估值提升计划的实施效果进行

评估”。《指引》同时也明确，上市公司应就

市值管理制度执行情况在年度业绩说明

会中进行专项说明。

证券时报记者 严翠

受益于 2024年猪价上涨，养殖业上

市公司普遍扭亏为盈。

1月 23日晚，新希望、顺鑫农业出炉

业绩预告。新希望预计 2024年实现净利

润 4.5亿元~5.5亿元，上年同期为 2.49亿

元，同比增长 80.58%~120.71%；预计实现

扣非净利润 5.4亿元~6.4亿元，上年同期

亏损46.08亿元。

对此，新希望表示，2024年公司聚焦

主业，着力推动高质量发展，生产管理改

善明显，养殖成本稳步下降，同时二季度

以来生猪行情回暖，猪价较同期有所上

涨，公司实现了扣非后净利润大幅扭亏为

盈，归母净利润同比增长。

顺鑫农业也同步披露，预计公司

2024年实现净利润 1.9亿元~2.6亿元，上

年同期亏损约 2.96 亿元；预计实现扣非

净利润 2 亿元~2.7 亿元，上年同期亏损

5.7亿元。

对此，顺鑫农业表示，报告期内，公司

业绩实现扭亏为盈。主要原因：一是公司

白酒业务销售收入、利润保持稳定，对公

司业绩贡献较大；二是公司猪肉业务相比

去年同期实现大幅减亏；三是本报告期北

京顺鑫佳宇房地产开发有限公司已不再

纳入公司合并报表范围。上述事项对本

期损益产生较大的正面影响。

根据农业农村部数据，2024年年内生

猪价格的持续攀升从 3月初开始，其中 6
月第三周出现了上半年生猪价格最高点，

全国生猪平均价格 18.44元/公斤，相比年

初全国生猪平均价格的 14.63元/公斤，上

升了 26.04%；攀升持续到 8月第三周时，

出现了年内生猪价格最高点，全国生猪平

均价格 20.92元/公斤，较年内低点的全国

生 猪 平 均 价 格 14.35 元/公 斤 ，上 升

45.78%。

事实上，受益于猪价上涨，行业整体

业绩向好。

在新希望、顺鑫农业披露业绩预告

前，牧原股份、温氏股份、神农集团、ST天

邦、京基智农等多家养殖业上市公司预计

公司 2024年度净利润大增，且其中多数

表示将扭亏为盈。

其中，“猪茅”牧原股份预计 2024年

将盈利 180 亿~190 亿元，上年同期亏损

41.68亿元；预计2024年基本每股收益3.2
元~3.4元。

牧原股份表示，2024年度公司经营业

绩实现扭亏为盈，主要原因为报告期内公

司生猪出栏量、生猪销售均价较上年同期

上升，且生猪养殖成本较上年同期下降。

值得一提的是，对于 2025年猪价走

势，新希望 2024 年 8 月接受机构调研时

曾表示，预计 2024年下半年猪价景气度

较好，猪价维持高位概率较大，其认为，

如果下半年猪价很高，2025年猪价压力

会比较大，如果下半年猪价平稳，2025年

猪价表现会比较好。猪价虽然对经营业

绩有影响，但公司的核心是内部运营，成

本控制。

依据新希望上述判断，因 2024年下

半年猪价景气度较好，因此 2025年猪价

压力会比较大。温氏股份近日则对投资

者表示，猪价走势较难精确预测。此外，

ST天邦表示，公司对后续猪价持谨慎乐观

态度，更重要的还是要练好内功。

中邮证券研报称，2025年生猪供应缓

和增加，需求随着宏观经济好转而将有所

改善，生猪养殖行业呈现供需双增格局。

预计猪价中枢将较 2024年下降、波动区

间收窄。但同时行业企业成本差异较大，

且尚有进一步下降空间，2025年成本优势

突出企业或依然能有盈利。

受益猪价上涨 生猪养殖企业去年业绩大增

证券时报记者 王小伟

随着年报季即将到来，A股公司计提资产减值准备相关公

告增多，这折射出公司资产和运营层面的一些新变化。

从整体表现来看，资产减值正在成为左右部分上市公司业

绩水平的重要变量。基于几大报表之间的勾稽联系，比如，在

建工程、应收账款等减值项目集中在资产负债表项目中，但是

由于资产减值需要计入到上市公司当期损益，并作为费用列

示，从而对上市公司的利润表构成影响。因此，资产减值往往

会对公司利润构成压力。

拆解来看，有些资产减值发生方为上市公司母公司，比

如，*ST龙津母公司拟计提两项药品批文的无形资产减值准

备 480万元。有些则涉及子公司，比如，蓝丰生化及子公司对

报告期末各类资产进行全面清查，对存在减值迹象的相关资

产计提了资产减值准备，包括预计信用减值损失、资产减值

损失，合计减少本期归属于上市公司股东净利润约 6800
万元。

细分而言，A股公司近期披露的资产减值，涵盖了商誉、无

形资产、开发支出、固定资产、存货、应收账款等不同资产类

别。这是上市公司针对财务状况、资产价值及经营成果等方

面，基于谨慎性原则并依据公司会计政策、会计估计判断，基于

全面清查、减值测试、评估分析，最终对存在减值迹象的相关资

产确认资产减值损失。从这个角度来看，资产减值可以视为产

业周期和公司运营的折射镜。

各类减值对业绩的冲击，在部分行业表现明显，以锂电为

例，在产业下滑的背景下，受到资产减值的冲击，使2024年利润

表表现出一定的承压特征。天齐锂业、深圳新星、江特电机等

多家企业都曾公告，计划进行减值，部分公司减值金额达到 10
亿元级别。

同时，资产减值还可以成为观察产业技术迭代的窗口。比

如，近两年，N型趋势被光伏行业快速确定。在行业技术迭代的

进程中，技术改造往往也会带来资产减值，尤其是此前PERC产

能越高的光伏企业，资产减值的压力往往更大。再加上存货跌

价引起的减值计提等原因，使部分光伏企业业绩表现面临阶段

性挑战。

此外还有一个值得注意的现象是，个别企业在盈利增长或

者扭亏无望的背景下，也相对倾向于将各类减值集中计入特定

年份的年报，以便助力上市公司减轻包袱。

从逻辑推衍，当期较低的利润基数，往往可以为后续的

盈利修复提供弹性。从这个角度来看，包括未来可能会出

现的转回等会计处理在内，都可能为未来业绩变化提供“弹

簧床”。

以近些年光伏产业链为例，受价格波动影响，光伏产业一

些大厂都曾计提存货减值。尽管计提存货减值反映了存货当

期的真实价值，但却可以转销。从部分公司近两年财务表现对

比来看，跌价的存货被销售后，对应的减值准备则会结转，从而

使得毛利有一定程度的增加。

因此，近期A股公司的资产减值，可以视为一项AB面并存

的会计处理。在此背后，也反映出部分行业的“价格战”漩涡，

昭示出需要加速走出内卷式恶性竞争的迫切性。

资产减值AB面：
顺周期与“弹簧床”

证券时报记者 康殷

1月 23日晚间，金发科技(600143)发布 2024年业绩预增公

告。公司预计 2024年实现归母净利润 8亿元至 9.5亿元，同比

增长 152.58%至 199.94%；实现扣非净利润 7.71亿元至 9.21亿

元，同比增长288.43%至364%。

对于全年业绩的大幅增长，金发科技表示，一方面主要由

于公司的改性塑料、特种工程塑料业务在汽车、家电、电子电

工、消费电子等行业的销量和毛利均实现稳定增长；另一方面

绿色石化板块持续加强与改性塑料板块上下游一体化协同，有

效落实技改举措，优化产品结构，稳步提升产能利用效率，经营

质量有所提升所致。

公开资料显示，汽车、家电作为改性塑料下游两大重点应

用领域，其行业运行态势对相关企业的日常经营将产生重大影

响。根据相关统计数据，2024年“两新”政策实施以来，特别是

去年7月“以旧换新”政策力度加强后，国内乘用车、家用电器及

音响器材等产品销量增速出现明显提升。进入2025年，“两新”

工作“加力扩围”，有望对相关领域的需求扩张起到持续的拉动

作用。

据了解，金发科技是全球规模最大、产品种类最为齐全的

改性塑料生产企业。投资者调研公告显示，2024年前三季度，

金发科技改性塑料实现销量 176.94万吨，同比增长 19.34%，实

现营业收入223.84亿元，同比增长14.59%。

有业内人士表示，在当前行业集中度逐步提升的大趋势

下，金发科技有望充分享受到相关应用领域下游需求空间扩张

带来的行业机遇，持续推进相关业务快速成长。

根据公开资料，低空经济、机器人相关领域，需要材料

具备“轻量化”“高强度”等特性；而 AI 服务器、AI PC 等领

域，则对材料的“低介电常数”“低介电损耗”等性能有较高

的需求。金发科技近年紧随行业前沿需求及行业发展趋

势，积极开发新兴应用领域高分子材料解决方案，已经在相

关领域布局。

根据往期公告及 e互动平台记录，金发科技“新材料产品”

业务板块，所涉及领域包含特种工程塑料、完全生物降解材料、

碳纤维及复合材料，目前，所生产的特种工程塑料、连续碳纤维

复合材料等，可满足低空经济、机器人领域相关材料性能需求；

所研发的新型LCP及复合材料，应用于高速连接器、高转速散

热风扇等核心部件。

有分析人士指出，进入 2025年，低空经济与机器人领域或

将迎来产业化发展的元年，这一趋势将为产业链上的相关产业

带来全新的下游需求以及广阔的成长空间。

金发科技2024年净利
预增153%至200%

资料来源：公开信息 张一帆/供图 彭春霞/制图


