
价值公司成投资标杆 高质量发展夯实长牛根基

第14届中国上市公司价值评选榜单分析报告

证券时报记者 范璐媛

由人民日报金融传媒集团指导、

证券时报社主办的 “第

１４

届中国上

市公司价值评选”榜单已揭晓。 近年

来，随着

Ａ

股核心资产崛起，价值投

资重新引领风潮，上榜公司作为价值

投资的标杆， 具有居于行业头部、拥

有优秀的管理团队，在资本市场有口

碑、消费市场有品牌、财务方面持续

盈利、投资者回报不断提升、规范的

信息披露以及积极履行社会责任等

特征，引领了

Ａ

股长期稳定健康发展

的方向。

中国上市公司研究院通过客观、全

面地分析上榜公司基本面特征、股价表

现及榜单变动情况等， 挖掘牛股基因，

透视数据背后的股市发展脉络。

医药生物、化工两大行业

王者归来

本届主板

１００

强公司覆盖了

２２

个申万一级行业， 行业集中度

为近三年最高。 医药生物、食品饮

料和化工行业上榜公司数量位列

前三，分别有

１７

家、

１４

家和

１２

家

公司上榜。 其中医药生物和化工

两大行业经过了去年的沉寂后王

者归来， 上榜公司数量均比去年

多

７

家。

从细分行业来看， 医药生物

行业上榜公司中出现了

５

家化学

制药公司， 处于历年较高水平，

随着优质企业对研发投入力度的

加大， 头部制药公司在行业及股

市的话语权有所提升。 今年以来

新冠肺炎疫情的蔓延导致医药股

走势大幅分化， 长春高新、 天坛

生物等

４

只疫苗概念股上榜，药

房股大参林和老百姓首次入选百

强榜。

恒瑞医药连续三年蝉联主板

１００

强冠军。 过去三年公司净利润

增速均超

２０％

， 业绩稳步增长。

２０１９

年公司研发投入占营业收入

的比重为

１６．７３％

， 研发投入力度

位列上榜医药股之首， 排在百强

榜第二位。 去年以来随着行业回

暖和市场投资风格的转向， 公司

股价一路走高，市值站上

５０００

亿

元大关。

２０１９

年受益于化工原材料涨

价，相关公司业绩大幅好转。本届主

板

１００

强中

１５

家公司来自化工行

业， 而在上年仅有

５

家化工行业公

司上榜。化工行业上榜公司中，恒力

石化、 百傲化学和国泰集团净利润

均同比翻番， 三家公司均为第一次

入选主板

１００

强。

食品饮料行业表现最稳

纵向来看， 主板

１００

强中食品饮

料行业上榜公司数量最稳定， 本届共

有

１４

家公司上榜，除香飘飘外，其余

公司均是榜单老面孔。五粮液、海天味

业和贵州茅台位列榜单前十。

价值投资时代， 食品饮料板块因

整体业绩稳健，抗风险能力强，个股股

价频频走出长牛行情。无论在

２０１８

年

的下跌行情还是近两年的反弹行情

中， 申万食品饮料指数的年涨幅均排

在

Ａ

股前三位，今年以来，食品饮料指

数已上涨了

５４％

， 主板

１００

强上榜公

司中的

１４

家食品饮料股，

１２

家公司

今年

８

月以来的股价创下历史新高。

电子、机械设备行业

创下巅峰表现

在大力发展“新基建”的背景下，

电子、 机械设备和电器设备行业上榜

公司分别有

６

家、

７

家和

７

家，上榜公

司数量均创近五年巅峰，汇顶科技、三

一重工、恒立液压跻身榜单前十。

中小板

５０

强中，电子行业共有

８

家公司上榜，自

２０１１

年以来首次排名

第一。 中小板前十强的席位中电子行

业占据

５

席， 立讯精密更是在今年

６

月新晋成为中小板市值第一股。

去年伴随着科技股 “

Ｃ

位出道”，

５Ｇ

、

芯片、半导体成为市场投资热点，相关概念

股股价一鸣惊人，申万电子行业指数

２０１９

年大涨

７３．７７％

，今年依旧延续强势行情。

与科技和“新基建”板块的崛起不

同，

２０１９

年金融股全面折戟，上榜主板

１００

强的公司数量由上年的

１５

家骤减

至

２

家， 仅有招商银行和华泰证券上

榜。 传媒行业自

２０１１

年以来首次没有

公司进入主板

１００

强，上年共有

４

家传

媒行业公司上榜。

市值向头部公司集中

主板

１００

强、创业板

５０

强和中

小板

５０

强的上榜公司多为细分行业

龙头。 截至今年

７

月末，上述

２００

家

公司

Ａ

股总市值合计

１８．７９

万亿元，

较上年同期上榜公司总市值增加了

５２％

，占全部

Ａ

股市值的

２５．５２％

，上

榜公司总市值及占比均创近四年新

高， 反映出在核心资产崛起的背景

下，市场热度和市值逐步向头部公司

集中的趋势，龙头话语权大幅增加。

具体来看，主板、中小板和创业板

的

２００

家上榜公司中，

４５

家公司的市

值超过

１０００

亿元，市值在

１００

亿元以

下的公司仅有

８

家，而在全部

Ａ

股上

市公司中， 总市值

１００

亿元以下的公

司数量占比三分之二。

除市值外， 受高质量发展的驱

动，龙头公司在盈利方面也展现出了

强者恒强的特征。 上榜公司

２０１９

年

实现营业收入和归属于母公司净利

润

４．３３

万亿元和

０．６３

万亿元， 分别

占到

Ａ

股的

８．５９％

和

１７．０５％

， 业绩

贡献度较前两年不断提升。

不惧疫情影响，上榜公司

盈利能力高出一筹

价值评选上榜公司的盈利能力

显著高于

Ａ

股整体水平。 本届主板

１００

强公司净资产收益率中位数为

１９．７３％

， 比全部

Ａ

股公司的中位数

高

１２．２

个百分点。 中小板

５０

强和创

业板

５０

强公司净资产收益率中位数

分别为

２１．１５％

和

１８．９％

， 均显著优

于未上榜公司。

纵向来看，上榜公司近四年盈利

能力逐年提升。 本届主板

１００

强、中

小板

５０

强和创业板

５０

强公司的净

资产收益率中位数较

２０１６

年均增加

逾

２

个百分点， 相比之下，

Ａ

股上市

公司整体盈利能力在过去四年成下

滑趋势， 净资产收益率累计减少了

１．９３

个百分点。

主板、中小板和创业板的

２００

家

上榜公司中，

２０１９

年销售毛利率高

于

５０％

的有

５７

家，恒生电子、我武

生物等

６

家公司毛利率超过

９０％

，

销售净利率高于

３０％

的有

３５

家，净

资产收益率高于

３０％

的有

２６

家。

新冠肺炎疫情对今年上半年的

经济和许多公司经营造成重创。多数

价值评选上榜公司不惧疫情影响，业

绩仍表现坚挺，

２００

家上榜公司中

１８８

家公司一季度实现盈利，

１１２

家

公司净利润实现同比正增长。

业绩高增长，近3成公司三年

净利润复合增速超50％

２０１６

年至

２０１９

年， 历年上榜公

司的营业收入和归属于母公司净利润

的增长率始终维持在两位数， 远高于

同期

Ａ

股整体水平。主板、中小板和创

业板的

２００

家上榜公司

2019

年营业

收入同比增长

１７．７５％

，高出

Ａ

股整体

增速

９．２

个百分点，归属于母公司净利

润同比增长

２２．３４％

，高出

Ａ

股所有上

市公司整体增速

１６．９

个百分点。

从业绩增速的区间分布来看，本

届

２００

家上榜公司中，

６９

家公司的三

年营业收入和净利润复合增速均超

过

３０％

。 中际旭创、智飞生物、帝欧家

居、昊华科技和中信特钢的三年营收

和净利润复合增速双双超过

１００％

。

５４

家公司三年净利润复合增速

超过

５０％

。 沪电股份、三一重工、泰

格医药等

９

股连续三年净利润增速

超过

５０％

，业绩增长连续性强。

今年一季度，

２００

家上榜公司累

计实现营业收入

９３８８．１８

亿元，同比

略降

２．６３％

， 实现净利润

１４４０．９５

亿

元，同比略降

２．１８％

，相比于

Ａ

股上

市公司总利润

２３．９２％

的降幅， 上榜

公司表现十分稳健。

分红慷慨:上市以来

平均股利支付率超30％

主板、 中小板和创业板的

２００

家上榜公司共有

１９９

家在

２０１９

年

实 施 了 现 金 分 红 ， 累 计 分 红

２３３３．７７

亿元，同比增长

１６．７３％

，分

红总额占上榜公司净利润总额的

３６．２５％

，占全部

Ａ

股上市公司分红

总额的

１７．１７％

。慷慨分红彰显了上

榜公司回馈投资者的意识和社会

责任感。

分红力度方面，

２０１７

年至

２０１９

年三年间总现金股利支付率超过

６０％

的上榜公司有

２２

家，占比

１１％

。

超

８

成公司的三年股利支付率超过

２０％

。九阳股份、重庆啤酒、美亚光电

三年累计估计支付率最高， 超过

８０％

。

截至

２０１９

年末，

２００

家上榜公

司自上市以来的平均股利支付率为

３４．６９％

，

３２

家公司上市以来累计分

红金额占净利润比例超过

５０％

。 重

庆啤酒、北大荒、飞科电器上市以来

累计分红比例超过

８０％

。 招商银行

上市以来已累计分红

１５６１．４５

亿元，

金额最高，贵州茅台、大秦铁路、格力

电器上市以来累计分红均超过

５００

亿元。

良好的股价表现和分红水平吸

引了长线机构资金的抱团入驻。以一

季报披露的股东数据来看，基金对圣

邦股份、 芒果超媒等

５４

家上榜公司

的持股量占流通股比例超过

１０％

；社

保基金现身近半数上榜公司前十大

流通股东，对我武生物、亿嘉和等

１６

家公司持股比例超过

５％

；

ＱＦＩＩ

现身

６９

家上榜公司前十大流通股东，对

宁波银行、安徽合力等

６

家公司持股

比例超过

５％

。

行业变动折射市场风格切换

牛股扎堆提升Ａ股话语权 业绩为王助力公司腾飞

超8成上榜公司跑赢大盘

２０１９

年以来，以科技和消费为

主线的绩优龙头股率先开启反

弹， 个股股价频创新高。 上榜主

板、中小板和创业板价值榜的

２００

家公司中，

９１％

的公司今年以来股

价上涨，超

８

成公司跑赢大盘，

３２

家公司股价翻番。

中小板公司坚朗五金年内累计

上涨

３８０％

，涨幅最高，密尔克卫、

理邦仪器和良信电器今年以来涨幅

超过

２００％

。 若从去年年初算起，坚

朗五金已走出十倍股行情。

主板、 中小板和创业板上榜公

司过去三年的整体表现优于可比指

数， 本届上榜公司的超额收益更是

急剧扩大。 以评选截止日前推一年

作为统计区间（

８

月

１

日至次年

７

月

３１

日），本届主板

１００

强公司涨幅中

位数为

６７．１９％

，超过沪深

３００

指数

成份股中位数

５１

个百分点，衡量风

险收益比的夏普比率中位数为

２．１

，

高出沪深

３００

成份股中位数

１７６％

。

中小板

５０

强、 创业板

５０

强公司涨

幅中位数也分别超出对应指数成份

股涨幅中位数

２３

和

４４

个百分点。

这些榜单常客中

已走出20只十倍股

本届主板

１００

强公司中出现了

２２

张首次上榜的新面孔，多次上榜

的常客中，

３８

家公司累计上榜

５

次

以上。

１３

家主板公司在含本届在内

的

１４

届评选中上榜不低于

１０

次。

贵州茅台共

１３

次上榜，领衔常驻明

星。 中小板

５０

强中，苏泊尔累计上

榜

１４

次，成为唯一的“全勤股”。

上榜次数最多的公司无疑最

具备穿越牛熊的能力。 以后复权

价格计，在主板、中小板和创业板

上榜次数最靠前的

３７

家公司中

已诞生了

２０

只十倍股。 泸州老

窖、贵州茅台、伊利股份、恒瑞医

药、 格力电器和山西汾酒上市以

来累计涨幅（不含首日）超过

１００

倍。

２０１０

年后上市的公司中，万

孚生物、我武生物、智飞生物和广

联达上市后累计涨幅均已超过

１０

倍。

主编：秦利 编辑：李羊 2020 年 8 月 28 日 星期五

Tel:(0755)83557159

T5


