
自浙江凤凰成为 “浙江第一股”以

来， 浙江上市公司的队伍就不断壮大，

从主板到中小板、创业板，乃至境外资

本市场，浙江在资本市场全面开花。

企业上市， 不仅提升了本企业的竞

争力， 同时给提升区域经济竞争力注入

了新的资金“血液”，一大批浙企成功导

入了现代企业制度， 从单纯的产品经营

转入到资本经营， 从区域性企业开始迈

向国际化企业。

区域经济增长主力

近年来， 浙江省企业上市保持了快

速稳定发展的态势。 资本市场不仅为浙

江上市企业自身增强了造血功能， 也拉

动了当地经济的发展， 对经济转型升级

做出了示范和推动。

从盈利能力来看， 浙江省上市公司

总体质量较好。

2008

年

~2012

年，浙江省

上市公司（无金融）获利能力表现较强，
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年加权平均净资产收益率分别为

16.17%

、

17.33%

、

16.80%

、

13.57%

和

10.84%

，均高于全国平均水平。

在浙江上市公司中，涌现出了一批

“发动机”。近三年来，浙江上市公司净

利润复合增长率在

50%

以上的有

22

家，

30%

以上的有

51

家。

2012

年， 浙江

上市公司平均基本每股收益

0.37

元，平

均净资产收益率

7.63%

， 略高于全国平

均水平。以

2012

年为例，浙江上市公司

用占全国上市公司

0.67%

的总资产，实

现了全国

1.75%

的净利润， 总资产净利

率高于全国平均
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个百分点。其中部分

公司经营业绩持续向好，逐步显现蓝筹

特质。

浙江上市公司已经成为推动地方经

济发展最活跃， 最富创造力和最具竞争

力的部分。以浙江诸暨店口镇为例，近年

来，万安科技、露笑科技、海亮股份、盾安

环境等通过

IPO

上市， 海亮集团和盾安

集团通过资本运作分别控股了

*ST

金顶

和江南化工， 店口企业实际上市公司数

量达到了

6

家。

2012

年， 该镇工业总产

值达到

721.8

亿元， 农民人均纯收入达

到

3.36

万元。主要经济指标和社会发展

水平继续走在浙江小城镇前列。

更为重要的是，上市公司对相关产

业形成了聚集效应， 如今的浙江店口

镇， 已形成以大企业大集团为龙头、中

小企业为骨干、千家万户为基础的强大

企业群，初步构筑铜加工、汽车零部件、

制冷配件、中央空调、新型管材管件、绢

丝纺织、电线电缆等为主导的多元化产

业格局。 是联合国开发计划署试点城

镇、全国发展改革试点镇、首批浙江省

小城市培育试点镇。

在浙江省，“店口现象”绝非个案，绍

兴杨汛桥镇曾汇集了包括浙江玻璃、永

隆实业、宝业集团、展望股份、精工科技、

中国印染等
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家企业，上虞道墟一个村，

还走出了浙江龙盛和闰土股份同门兄

弟。可以说，以店口镇为代表的一批沿海

乡镇，在与资本市场相拥后，已经走在了

工业化、城镇化的新浪潮。

在浙江省金融办眼里， 浙江上市公

司已经发展成为推动区域经济发展的主

要支撑，依据是，浙江上市公司的市值已

约

1.43

万亿元，加上关联企业，控制社

会优质资产达

2

万亿以上， 占浙江省规

模以上工业企业总资产的

30%

以上。可

以说， 以上市工作为重点的利用资本市

场形式， 使浙江地方政府和中小企业尝

到了甜头， 分享到了资本市场改革发展

带来的红利。

助推产业升级

资本市场不仅为企业自身增强了造

血功能， 对其并购重组也有着重要的作

用。在浙江经济转型升级过程中，后者的

表现尤为明显。

来自浙江省金融办的数据显示，在

2000

年

~2010

年期间，浙江上市公司并

购重组最活跃的是制造业，其次是房地

产行业，第三位是批发零售业。上市公

司并购的行业分分布中， 纺织、 服装、

皮毛业混合并购所占比重在所有行业

中最高，表明纺织、服装、皮毛业已进

入跨行业发展的重要阶段。 浙江房地

产业横向并购所占比重在所有行业中

最高， 表明浙江房地产业已进入重组

和规模扩大的发展阶段。仅

2010

年以

来， 浙江省上市公司共发生并购

357

起，涉及金额超过

300

亿元，涌现出一

批通过兼并重组实现产业转型升级的

典型案例。

在产业结构转型方面， 浙江很多上

市企业是细分行业冠军或领先企业，且

已经占有较大市场份额， 但进一步扩张

受到“瓶颈”制约，或原有主业产业层次

低，为此进行产业结构转型。浙报传媒为

例， 该公司明确了用户为核心的全媒体

发展战略， 通过定向增发收购互联网企

业， 使公司有机会发展属于自己的互联

网平台， 在核心发展战略和业务层面上

获得提升， 从战略方向上避免了传统单

一纸质媒体的不足，加速新媒体转型，顺

应了时代发展的潮流。

在主业改造提升方面， 主业处于成

长期和成熟期的上市公司， 要进一步改

造提升、做大做强主业，可向产业链的两

端延伸，向微笑曲线两端延伸，向战略性

新兴产业延伸， 向传统产业改造的高端

延伸， 向生产和服务业相结合的方向延

伸。还需提升服务，从提供单一产品向提

高系统化的解决方案或服务转变， 提高

产品的整体附加值。以华海药业为例，华

海药业近年来不断优化产业结构， 大力

发展高附加值、低污染的制剂产业，并成

功在美国实现了制剂产品的规模化销

售，

2012

年公司销售收入增长

10%

，净

利润增长

30%

以上， 显著提升了企业的

竞争力， 实现了从传统原料药出口到制

剂出口的成功转型。

在坚持发展实体经济方面， 浙江的

上市公司大多以实业起家， 围绕实体经

济，就是要在做大做强主业的基础上，寻

找时机向相关、相近的领域拓展和转型。

以浙江龙盛为例， 该公司近年来通过收

购德司达等， 已成为染料行业的全球龙

头，掌握住了该行业的话语权。

根据有关并购公告的统计分析，浙

江上市公司并购动因中为扩大生产经营

规模 ， 优化 结构 提高经 营水 平占

63.06%

，为获取关键生产要素占

33%

，为

完善公司治理结构占

3.6%

。与浙江上市

公司并购动因相对应的是， 横向并购所

占比重为

56.52%

， 混合并购为

24.35%

，

纵向并购为

19.13%

。可以说，上市公司

利用资本市场的并购重组功能， 通过整

合、兼并、重组等有效方式，带动区域内

的小企业发展。

为进一步发挥资本市场助推经济

转型升级的作用，鼓励上市公司和股权

投资机构积极参与 “四大国家战略”、

“四大” 建设和
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个产业集聚区建设，

浙江省政府今年以来出台相关配套政

策措施，支持浙江上市公司加大投资力

度和开展并购重组。同时，浙江省政府

筹划组建浙商产业转型升级母基金，引

导各类投资机构加大对产业并购及战

略性新兴产业的投资。

浙江分享资本市场改革红利

资本与产业对接， 带来的不仅是资

金，更重要的是带来广阔的视野、规范的

治理结构、 稀缺的社会资源以及先进的

发展模式。擅长资本对接产业的浙商，在

经济的转型升级的大潮中大有可为。

浙江省上市公司行业分布相对集

中，数量分布前五名的行业是制造业、信

息技术产业、批发和零售贸易、房地产业

和建筑业， 这五大行业上市公司数量占

比达到

91.46%

，在这五大行业中，制造

业上市公司为

182

家， 占据了浙江省上

市公司的大半壁江山。不可否认，很多上

市公司积极借力资本市场转型升级，获

得了跨越式发展。但随着环境的变化，部

分公司产业层次较低，产品科技含量和

附加值不高，竞争力弱，有的公司尽管

为行业小型巨人，但所在细分行业空间

有限，呈现出“天花板”现象，特别是面

对经济危机时，这部分产业层级较低的

企业更容易受到冲击，企业转型升级压

力加大。

从这些企业的困境来看， 大致可以

分为三类：突出问题是，不少传统产业集

中度低， 大量中小企业价格竞争及供给

过剩导致的平均利润不断下降， 但随着

生产要素约束增强， 劳动力成本不断提

高，企业可持续发展能力面临严峻挑战。

因此，横向兼并收购，可以提升产业集中

度，扩大企业生产规模，降低生产经营成

本，实现规模经济效应；另一个突出问题

是，随着企业规模扩大，原材料、资源、能

源的稳定供给遇到很大问题。 纵向兼并

收购，是企业延伸产业链，加强产业一体

化优势， 可以提升产业竞争力的有效途

径。另外，浙江一些传统行业初现衰退趋

势， 一些原来依靠低劳动力成本、 低技

术、 低附加值的企业遇到了生存发展的

困难，迫切需要培育新产业，采取产业转

移的战略，寻找新的经济增长点，才能可

持续发展。

可以说， 在浙江经济转型升级过程

中， 并购重组和整体上市对于浙江上市

公司的有着重要的作用， 且涌现过一批

通过兼并重组实现产业转型升级的典型

案例。以天马股份为例，该公司在

2002

年实施并购重组前， 销售收入不到

3

亿

元，净利润约

2000

万元，当时还是中国

轴承行业内不起眼的小企业， 但随着对

成都轴承集团等企业的收购， 该公司在

国内同行异军突起， 已连续多年在中国

轴承行业中排名第一。

据不完全统计，自

2000

年以来浙江

共有

40

余家上市公司实施了对公司有

较大影响的并购重组事项近

60

次，涉及

的上市公司家数不到浙江上市公司总数

的

1/4

。再融资方面，浙江上市公司多采

取增发的方式， 而较少采用配股和可转

债的方式。相比其他省市，浙江上市公司

增发总金额占当年上市公司净资产的比

率并不高， 到

2012

年更是降至

1.43%

。

除去近两年新上市的公司外， 逾五成企

业， 共计

65

家公司没有实施过再融资。

上市公司利用资本市场融资发展还存在

很大的空间。

上市公司在创新发展和资本运营

方面具有明显的比较优势， 近年来，浙

江上市公司公司群体已经成为推动浙

江产业转型升级的重要。因此，在经济

的转型升级的大潮中，浙江上市公司大

有可为。

（本版面由证券时报浙江记者站采写）

浙江上市公司累计募资近3000亿元

借力资本市场 浙商大有可为
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近5年浙江上市公司融资情况

凭借强大的资金筹措能力和资源整

合能力， 浙江上市公司已成为引领区域

经济前行无可替代的新力量。

IPO

的暂

停，让各地的上市进程停滞，统计分析浙

江上市公司以往年份的上市融资情况，

可以发现其中的特色和差距， 找到新的

成长空间。

近5年募资占七成

截至今年
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月底，浙江上市公司累

计融资

2983.51

亿元， 其中中小板上司

公司累计融资

1299.11

亿元， 创业板上

市公司累计融资

290.54

亿元。如果算上

已公布但尚未实施的融资方案，浙江上

市公司超过

3

千亿元。

目前， 浙江省内共有主板

92

家，中

小板

119

家，创业板

36

家，分别占全国

上 市 公 司 总 量 的

6.33%

、

16.98%

和

10.14%

，从融资总额的对比数据来看，浙

江省在中小板及创业板的融资表现较为

强劲，其中中小板以

16.98%

的上市公司

数量，融得

18.13%

的资金，而创业板则

以

10.14%

的上市公司数量，融得

12.44%

的资金。

从融资时间分布来看， 浙江上市公

司近

5

年共计融资

1834.56

亿元， 占融

资总额的

75.80%

，其中

2010

年和

2011

年增长明显， 两年共计融资

1305.14

亿

元，占比

53.92%

，主要原因在于近年来

国内证券市场逐渐开放， 上市家数出现

明显增加， 企业通过证券市场融资的积

极性增加。

募资规模与证券市场的开放和繁

荣程度呈正相关关系，当证券市场越开

放时，社会资金投资证券市场的资金相

应变大，企业募资也相应增加；而证券

市场越繁荣，则社会资金对

IPO

的估值

溢价相应增加，企业发行市盈率和融资

规模也相应增加。

浙江上述

247

家公司上市， 首发募

集资金

1550.3

亿元，平均每家上市公司

募资

6.28

亿元， 年募资均值为

81.51

亿

元。 而在

2007

年、

2010

年、

2011

年和

2012

年出现募资高峰，其中近

3

年募资

规模远高于历史年募资平均值，

2007

年

的募资额快速增长主要因为

2007

年证

券市场异常繁荣， 上证指数年涨幅达到

96.66%

， 而近

3

年证券市场的开放为企

业的上市融资提供了方便。

去年，浙江省共有

19

家公司首次发

行新股上市，

19

家公司首发募集资金

142.24

亿元，平均每家公司募资

7.49

亿

元，受国内证券市场调控影响，首发上市

家数和募资规模较

2010

年和

2011

年有

所下滑，但仍高于历史平均值。

再融资发展空间较大

相对北上广地区的上市公司，浙江上

市公司的融资、 再融资规模明显偏小。截

至

2012

年底， 浙江省上市公司共实现再

融资总额

871.74

亿元， 占全国再融资总

额的

3.61%

， 其中增发融资

548.79

亿元，

占比

4.42%

，配股融资

103.34

亿元，占比

2.18%

， 债券融资

219.60

亿元， 占比

5.42%

，上市公司再融资总体能力偏弱，其

根本原因仍在于浙江省金融服务类上市

公司偏少，浙江省仅宁波市有宁波银行和

香溢融通

2

家金融服务类上市公司。

从再融资时间来看， 浙江上市公司

在近几年再融资额总体增速明显，

2008

年

~2012

年合计再融资

654.66

亿元，占

再融资总额的

75.10%

， 再融资增速方

面 ， 浙 江近

5

年再融资平均 增速

48.62%

，超过全国平均水平（

27.01%

），省

内上市公司再融资积极性逐渐增高。

再融资规模的变化与证券市场的涨

跌幅呈正相关关系，当证券市场上涨时，

再融资的成功率以及再融资规模都能得

到相应提升，企业更愿意选择“牛市”融

资，相反，当证券市场低迷时，企业进行

再融资的意愿也相对降低。

统计显示， 浙江共有

99

家上市公

司进行再融资， 占上市公司总数的

40%

，共实现再融资

888.15

亿元，平均

每家公司再融资规模为

8.97

亿元，再融

资规模前五的上 市公 司共计融资

172.21

亿元，占比

19.76%

，再融资资金

总体较为集中， 其中宁波银行以

43.95

亿元的再融资规模居首位。

从融资方式来看， 共有

2

家上市公

司分别通过增发、配股、债券等

3

种方式

进行再融资，共有

22

家上市公司通过其

中的

2

种方式进行了再融资，而另外

75

家则只使用了

1

种融资方式， 上市公司

再融资方式偏单一。近

5

年，浙江上市公

司配股仅募资

11.50

亿元， 占近

5

年募

资总额的

0.64%

，配股募资明显偏少。浙

江配股募资主要发生在

1993

到

2003

年

间，期间配股共募资

91.84

亿元，占全部

配股募资的

88.87%

。

再融资方面， 浙江上市公司多采取

增发的方式， 而较少采用配股和可转债

的方式。相比其他省市，浙江上市公司增

发总金额占当年上市公司净资产的比率

并不高， 到

2012

年更是降至

1.43%

。除

去近两年新上市的公司外，逾五成企业，

仍有

65

家公司没有实施过再融资。因

此， 浙江上市公司利用资本市场融资发

展还存在很大的空间。


