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20年巨变：从试验田到中流砥柱

从试验田到中流砥柱

中国资本市场在起步之初是那样的渺

小。

1990

年

12

月上海证券交易所营业的时

候， 整个市场交易的只有飞乐音响等所谓的

“老八股”， 深圳证券交易所当年也只有所谓

的“老五股”在交易，并且成交极为冷清。

20

年后的今天，截至

2010

年

12

月

3

日，

上交所共有上市公司

933

家， 总股本

21683

亿股，是开业时不足

10

亿的总股本的两千多

倍。 深交所上市公司数达

1140

家， 总股本

4937.64

亿，是开业时

1

亿多总股本的四千多

倍。 从市值来看，截至

2010

年

12

月

3

日，沪

深两市总市值合计达到

26.45

万亿元，位列全

球第三。

更重要的是，经过

20

年发展，中国资本

市场已经不再是中国经济中微不足道的 “试

验田”，而是中国经济发展的中流砥柱。 统计

显示，

2009

年国内

A

股上市公司实现销售收

入

12.72

万亿元， 占当年

GDP

的比重为

37.94%

；今年前九个月，全部上市公司实现的

营业收入合计

12.25

万亿元， 占同期

GDP

的

比重为

45.59%

。

与此同时，

20

年来中国资本市场上市公

司的行业布局日趋均衡丰富， 逐渐从最初以

传统工商业为主转变为以制造业、 电信、电

子、能源、石化、金属、交通等基础和支柱产业

为主的产业格局转变， 涵盖了我国经济的主

要领域，成为我国经济当之无愧的中流砥柱。

造就大批行业龙头公司

2010

年

12

月

2

日万科宣布公司的年度

销售额突破

1000

亿元，成为中国房地产行业

首个销售规模达千亿的企业， 再次证明并捍

卫了其中国房地产龙头公司的地位。

自上市以来，万科的销售收入从

1992

年

的

6.61

亿元的销售收入， 到今天突破千亿的

销售额，增长了近

150

倍，同时万科实现的净

利润也从

1992

年的

0.70

亿元上升到

2009

年

57.30

亿元，同比增长超过

80

倍。

回望万科从小到大、 从弱变强的整个历

程，可以发现资本市场是万科成长过程中最

大的推动力之一。 正是不断地从资本市场

汲取发展壮大所需的资金， 万科才从一个

以转口贸易等业务为主的多元化经营的小

型公司逐步转向、 成长为中国房地产行业

的龙头老大。

20

年来中国资本市场的不断发展壮大成

就的不仅是万科，也成就了贵州茅台、云南白

药、泸州老窖、中联重科、三一重工、苏宁电

器、东方电气、中集集团、潍柴动力、格力电

器、美的电器、青岛啤酒、张裕、上海汽车、招

商银行、中国平安、烟台万华、振华重机等一

大批堪称中国经济栋梁的行业龙头。 这些公

司从小到大、 由弱到强无不受益于中国资本

市场发展壮大所带来的丰厚滋养。

这种滋养不仅表现为源源不断地资金支

持、 还表现为资本市场这个日渐庞大的平台

所带来的顺畅及时的信息传播和交流、 与时

俱进的观念更新以及不断完善并与国际接轨

的制度规范。

同时， 这些伴随着资本市场成长起来的

行业龙头也不负众望， 它们不仅为中国经济

发展注入了新的活力， 而且也为广大投资者

带来了丰厚的回报，造就了一大批亿万富翁。

值得期待的是， 随着中国创业板市场于

去年

10

月诞生，中国资本市场服务于中国创

新型经济的通道已经打开，也许不久的将来，

还将有一批创新型中小企业发展成长为引领

全球科技创新的新龙头， 创造出中国版的谷

歌和英特尔神话。

助力中国企业走向世界舞台

在今年上海举行的亚洲最高规格、 最大

规模的工程机械展会上， 中国工程机械企业

终于从世界工程机械行业的配角变成展会舞

台上的主角。 在整个展会期间，徐工集团、三

一重工、中联重科、柳工集团、山东重工集团

等工程机械军团频频展示最新的研究成果和

工程机械产品。 而且值得称道的是，中国工程

机械军团还吸引了大批海外订单。 三一重工

在宝马展上实现销售逾

30

亿元，其中一半销

往海外市场； 中联重科与世界第三大水泥制

造商德国海德堡集团签署了战略合作协议，

成为海德堡集团全球供应商管理体系中的重

要一员。

中国工程机械行业在全球的崛起， 正是

中国资本市场助力中国企业走向世界的一个

重要缩影。 借助资本市场的力量向海外扩张

的还有工商银行、 招商银行、 武钢、 鞍钢、

中国铝业、 葛洲坝、 中材国际、 中工国际、

振华重工、 中集集团、 美的电器、 宗申动

力、 新希望、 苏泊尔、 苏宁电器等一大批公

司。 它们或者通过收购兼并， 或者通过投资

设厂、 合作经营的方式布局海外市场、 走向

更加宽广的国际舞台。

相比于欧美等国长达上百年的资本市场

发展历史，刚满

20

岁的中国资本市场尚处于

充满活力的青春期，还有很大的成长空间。

可以预见， 随着中国资本市场国际版的

推出和中国资本市场的进一步发展壮大，日

益国际化和成熟的中国资本市场将进一步增

强中国优势上市公司在全球范围内配置资

源、拓展市场的能力和实力。

资本市场十大企业家

王 石

：

1983

年开始淘金深圳，靠倒玉米赚取了

第一桶金并组建现代科教仪器展销中心，最

终将其发展为中国最大的房地产企业———万

科。在王石的领导下，万科做到了持续地爆发

式生长， 并成功地经受住了二十年牛熊循环

的考验。他是企业家也是探险家，胡子拉碴的

脸是他的

LOGO

， 把世界七大洲主峰踩在脚

下、到南北极探险是他的乐趣，王石从来不缺

乏野性精神。

董明珠

：

36

岁南下打工，从最底层业务员一步步

做到格力电器总经理，经过

20

年历练，她成

长为中国商界铁娘子， 也成就了今天的格力

电器。《金融时报》近期公布“全球最具影响力

的

50

名商业女强人”排行榜，董明珠位列所

有华人女性之首，全球排名第五。董明珠强调

核心技术，力主中国品牌打响海外市场，她把

人生比喻为下棋，需要不断地博弈。

鲁冠球

：

初中毕业开始创业，穷极思变，带着几个农

民搞铁匠铺起步，把生产农业机械的小作坊，打

造成为营业额数百亿的万向集团。近年来，万向

系版图不断扩张， 在国内资本市场控制的上市

公司已达四家。鲁冠球被誉为商界常青树，四十

载商海潮起潮落屹立不倒， 许多和他同时代的

企业家在喧嚣一时后早已销声匿迹。

曹德旺

：

他是玻璃大王， 全中国每两辆车中就有

一辆用的是福耀玻璃；他还是捐款超人，历年

来共计捐款达

16

亿元。

1991

年，福耀玻璃获

准公开发行股票， 成为国内首家上市的民营

企业。

2002

年、

2004

年曹德旺率福耀玻璃相

继打赢加拿大、美国两个反倾销案，再度名声

大噪。曹德旺去年表示，将曹氏家族持有的福

耀玻璃股份的

70%

用来成立慈善基金。

宁高宁

：

毕业于山东大学经济学专业，后赴美国匹

兹堡大学留学， 学成归国后加入华润集团，从

小角色渐渐成长为灵魂人物，后从华润掌门人

调任中粮集团董事长。 宁高宁深谙国企运营之

道， 他自称为职业经理人、 国有企业放牛娃，

“中国摩根”则是外界对他的评价，华润时代如

火如荼的跑马圈地令他声名鹊起，如今他又用

全产业链的纵向战略大肆扩张中粮版图。

秦 晓

：

出身于红色革命家庭， 下过乡插过队，后

从中信集团副董事长转任招商局集团董事长，

秦晓执掌十年间，招商局集团从总资产

496

亿

元、负债

233

亿元的濒于瘫痪的国企，飙升为

资产规模

2700

亿元、运转良好的巨型航母。 秦

晓以善于思辨和掌控力强著称，他自称为体制

内的改革派，

2010

年卸任后投身以 “推动中国

社会转型”研究为目标的博源基金会。

梁稳根：

1986

年和创业伙伴凑了

6

万块钱正式

下海，从羊贩子起家，经历创业初期屡屡失败

后， 梁稳根成功打造民营重工王国———三一

重工。

2005

年，三一重工股改获高票通过，成

为首批股改试点公司， 树立起中国资本市场

股改风向标。

2009

年底，三一集团麾下从事

煤炭机械设备的三一重装在香港上市， 成为

梁稳根掌控的第二家上市公司。

张近东：

20

年前怀揣

10

万元租下南京一门店专

售空调，如今的苏宁电器已经成为中国

3C

家

电连锁零售企业的领头羊。 在国美上演激烈

的股权争夺大战的一年里， 张近东凭借

304

亿元财富的绝对优势稳坐“胡润零售富豪榜”

首富宝座。 多年来，张近东强调集体奋斗，并

以“股权大派送”的形式实现与职业经理人的

“团队致富”。

刘永好：

从养鸡、养鹌鹑起家，刘永好四兄弟创业

30

年，创富历程历经三部曲：从养殖专业户，

成长为产业规模不断壮大的企业家， 再到跨

行业跨产业发展、产融结合的资本家。刘永好

在率领新希望强势打造“肉、蛋、奶”产业链的

同时，还大举屯兵资本市场，倡议创建民生银

行，凭借金融杠杆进行大规模并购。

朱保国：

作为健康元药业集团的掌门人， 朱保国

是“九二下海潮”的一员，当年只身南下深圳，

靠“太太口服液”起家，现拥有健康元和丽珠

集团两家医药上市公司的实际控制权。 从一

张女性保健品口服液药方开始创业， 他始终

坚守在医药保健品领域深耕细作， 从保健品

到普通药，再到抗生素领域，朱保国进军高端

药品市场步步为营。 （张珈 整理）

合抱之木，生于毫末；九层之台，起于累土。 这是中国资本市场 20 年间从无到有、从小到大的真实写照。

如今我们除了惊叹中国资本市场迅猛发展所创造的奇迹， 同时也可以深深感受到资本市场的发展壮大

对中国经济发展巨大深远的影响力。

万科（000002）：资本市场的宠儿

� � � �从 1984 年一家名不见经传的“深圳现代

科教仪器展销中心” 悄然问世开始，到 1988

年股份制改造、1991 年 A 股上市、1992 年发

行 B 股，再到历年的配股、可转债、定向增发、

公司债融资， 万科的高速成长离不开资本市

场的有力支持。 万科与资本市场的良性互动，

不仅给企业带来了更快发展， 也给投资者带

来了良好回报：上市以来公司持续分红，股价

回报更是惊人。 日前万科再传捷报，公司提前

4 年实现年房地产销售额破千亿的目标。

20年之十大卓越公司

贵州茅台（600519）：最赚钱的酒厂

� � � �半个多世纪以来，素有中国“国酒”之称

的茅台以其精湛酿造技艺和独特的色、 香、

味，名甲天下。 自 2001年 8月登陆 A股市场

以来， 贵州茅台为投资者们提供了一份异常

出色的成绩单。 多年产品毛利率维持在 80%

以上，净利润增长在 13.5%-40%之间，持续而

稳定。2009年在沪深两市所有上市公司中，贵

州茅台以每股收益高达 4.57元位居盈利能力

第一。 上市近 10年来，贵州茅台保持了年年

分红的习惯，派现总额超出融资总额近一倍。

云南白药（000538）：老字号新发展

� � � �依托云南丰富的中药材资源，历经多年

发展，云南白药成为我国拥有自主知识产权

产品品种最多的企业， 其配方是“国家机

密”， 享受严格行政保护。 公司自 1993 年

上市后一直保持良好发展势头， 1993 年－

2009 年的净利润年复合增长率高达 31.4%。

近年来， 云南白药通过创新机制， 做大产

业链， 让老字号实现了新发展。 公司产品

多达 300 多种， 跨越医药、 日化等几大行

业。 公司目前股价几乎是上市之初的 8 倍

多， 预计整体搬迁项目完成后， 公司将迎

来第三次发展浪潮。

招商银行（600036）：零售银行旗舰

� � � �从 1987 年一家总资产不到 1 亿元的小

银行到今天总资产超 2 万亿元的全国性股份

制商业银行， 招商银行的发展堪称银行业中

的一个奇迹。 创新求变的经营策略为招行的

腾飞插上了翅膀。 始于 2003 年的第一次转

型， 使招商银行的零售业务和中间业务获得

快速发展， 自 2003 年底至 2008 年底的 5 年

中，招商银行保持了超过 50%的复合增长。 因

特殊的资产负债结构，招商银行 2009 年经历

了上市以来的首次负增长， 随后公司启动了

降低资本消耗、提高定价的二次转型，期待再

次展翅高飞。

中联重科（000157）：滚雪球式并购成就发展

� � � �从 18 年前长沙建设机械研究院几名科

研人员下海试水的小企业， 到如今跻身全球

工程机械行业前 10 强，中联重科谱写了一个

中国企业连续高速成长的传奇。 利用 2000 年

首发融资的 6 亿元， 中联重科通过滚雪球式

的并购，2003 年并购浦沅集团、 中标实业、湖

南机床厂 3 家企业，2008 年并购华泰重工、湖

南车桥厂、 黄河重工、 信诚液压和意大利

CIFA 等 5 大企业， 迅速实现了规模的扩张。

并且，中联重科过去 10 年累计为股东现金分

红 13.84 亿元，是 IPO 募资的两倍多，累计送

转股 44.8 亿股，是上市时总股本的 29.86 倍。

用友软件（600588）：以专注和创新求胜

� � � � � 从“一间房” 到“一幢楼” 再到“一个

园” ， 这句话形象地概括了用友软件 20 多

年的发展历程。前一个 10 年，是用友引领财

务软件在中国市场普及应用的 10 年； 后一

个 10 年，是用友引领管理软件（ERP）在中

国发展的 10 年。这期间，公司经历了多个发

展的关键点。 1988 年公司创建并向 ERP 转

型，2001 年走上产业与资本双轮驱动的发

展道路。 近年来，公司并购动作更是不断加

速。围绕“世界级” 和“百亿规模” 这两个新

目标，公司将再次转型，进入一个全新发展

阶段。 (刘巧玲 整理)

宝钢股份（600019）：钢铁行业龙头

� � � � 2000年 12月的成功上市，对宝钢股份抓住

国内钢铁产业 2001年 -2007年波澜壮阔的高

速发展机遇起到了无可替代的推动作用。 宝钢

也从一个计划体制下的钢铁厂， 转变为市场经

济体制下的竞争主体。通过并购重组，宝钢的规

模不断扩大。 在 2009年不到 20家收入达千亿

的“阵营”里，宝钢股份是为数不多位居竞争行

业的公司。 在铁矿石成本居高不下和钢铁业产

能过剩的双重压力下， 作为行业巨头的宝钢股

份，面临着机遇，也面临着更大的挑战。

美的电器（000527）：快速成长的白电先锋

� � � �从单纯的家用空调， 扩展到集空调、冰

箱、洗衣机等业务为一体的白电龙头，美的

电器的营业收入从 1993 年上市之初的 9 亿

元增至 2009 年的 473 亿元， 增长 51 倍；利

润总额从 1.4 亿元上升至 28 亿元， 增长 20

倍，增速明显快于同行。 在资本市场的几次

直接融资及产业并购对美的发展发挥了关

键作用。 在取得优异业绩的同时，公司连续

17 年分红，其中累计派现 21 亿元，公司分红

及扩股水平在国内上市公司中居于前列。

上海汽车（600104）：汽车行业领跑者

� � � � 2007年 9月， 上海汽车完成了整体上市，

成为国内资本市场规模最大的车企。无论是销

量，还是净利润率、产品结构的完善度，上汽都

以“领跑者”姿态出现。 2009年上汽成为国内

首家整车销售突破 200万辆的汽车公司，跃居

全球汽车厂商第八位。其合资品牌车销量稳定

增长，自主品牌车销量持续爆发。 折戟韩国双

龙之后，上汽 5 亿美元入股通用，国际化战略

再出重拳。 在新能源席卷而来的今天，上汽的

一举一动牵动着国内汽车业发展方向。

苏宁电器（002024）：从“黑马”到“白马”

� � � �股价和业绩的高速增长，支撑苏宁电器

在上市 6年的时间里就完成了从大“黑马”

到大“白马” 的蜕变。截至 2009年三季度末，

苏宁电器上市后累计涨幅超过 34倍，股价年

复合增长率达 75%；截至 2009 年度，公司净

利润已由上市首年的 1.9 亿元增长到 29.9 亿

元，净利润年均复合增长率高达 74.6%；公司

股本从上市以来的 9300 多万股增至目前的

近 70 亿股，扩张了 75 倍。 苏宁电器是 A 股

市场小公司成长为“小巨人”的最好范本。
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