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在!"# 家央企中! 目前有
$% 家旗下有& 股上市公司"

具有一家上市公司的央企!其
未来的发展平台相对好判断#

而拥有两三家上市公司的央
企!最后会选择哪家需根据市

场信息进行判断"

另外!上市公司背后的大
股东实力以及资产注入的意

愿也是重要的考量因素 #其
次!整合方式要考虑二级市场

流通股股东的利益!即大股东
认购的价格越高$比例越大越
好" 因为市场化的定价方式是
对于流通股股东利益的进一
步保障" 考虑到以上因素!我
们为列出了存在央企整体上
市可能性的公司组合"
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今年! 月以来! 央企整
体上市概念板块为投资者

提供了丰厚的回报" 隶属中
国船舶工业集团的沪东重
机! 宣布计划定向增发' 亿
股!中船集团核心民品业务
整体上市! 复牌后( 个交易
日!大幅度上涨了!)"*" 另

外一个涉及中国船舶重工
集团整体上市的风帆股份
年初以来也大涨了!))*"近
期整体上市概念股更是风
起云涌!中化国际$白云机
场$电广传媒$经纬纺机$中
成股份$中核科技$中技贸

易等纷纷强势启动!将具备

整体上市预期的个股板块
推向了高潮"

从历史表现来看% 整体

上市的股票!都有过巨大的
机会" 青岛海尔去年( 月公
布收购集团资产后股价上
涨了!%$!!而上海机场整体
上市预期逐渐明确!也使得
该股大涨$'*! 而前期有类
似题材的公司如上港集团$

上海汽车$西飞国际$贵航
股份$金盘股份等都已走出
一轮波澜壮阔的大行情"

我们认为! 资金对该板
块的强劲追捧!并非是市场
调整期的盲目炒作!央企的

加快重组是股改成功的必
然结果!是宏观经济优化资

源配置的客观要求"

目前大多数股价已基本
反映了股票的内在价值" 短
期内!依靠企业内生性增长

拉动的股市继续快速上涨
的动力不足!而外延式的增
长动力给中国股市提供更
大的发展空间!整体上市板
块或将承担+))# 年资本市
场的历史重任!出现超乎寻
常的表现" 这其中选择央企

资金实力雄厚!行业垄断地
位强!资产注入意愿强烈的
上市公司空间更大"

央企资产注入或整体上
市得到了政策的极大支持

和鼓励!在国资委+))" 年!+

月发布的&关于推进国有资
本调整和国有企业重组的
指导意见'中!明确表示国
资委将加快推进股份制改
革!积极推进具备条件的中
央企业母公司整体改制上

市或主营业务整体上市#鼓
励$支持不具备整体上市条
件的中央企业!把优良主营
业务资产逐步注入上市公

司!做优做强上市公司"

国资委主任李荣融 !+

月!$ 日接受新华社记者专
访时表示! 今后几年!"! 户
中央企业国有资本的调整
路线已经明确" 他指出!到
+)!) 年!中央企业布局将更
加合理$ 实力明显提高$控
制力进一步增强!通过战略

性重组!企业户数要调整至
$)户到!)) 户!其中%) 户到
,) 户将发展成为具有较强
国际竞争力的大公司大企

业集团"

国资委副主任李伟 !+

月!' 日出席上市公司并购
重组国际论坛时表示!(要
进一步发挥中央企业控股
上市公司在资本市场并购
重组中的作用" 今后!我们
将继续鼓励国有控股股东
通过资产重组$ 联合并购$

技术输入$资金扶持等多种
手段!做强做优中央企业控
股上市公司!不断加强其对
市场资源的整合能力" )

从微观角度! 整体上市
可杜绝目前上市公司盛行

的关联交易$母公司与大股
东恶意占用资金$违规担保
等股市顽疾" 从宏观角度而
言!国有大企业是我国国民
经济的支柱!是体现国家竞
争力的主要力量" 国有经济
控制力不但要有*量+的保

证!还要有*质+的优化" 在
当前跨国巨头全面进入$民
营经济异军突起的新时期!

无论从国有经济的布局范

围!还从国有经济的活力和
实力来看!都须进一步增强

国有经济的控制力!而央企
的整体上市无疑是使其充
分利用资本市场!提升经营
质量的最重要方式"

另外! 股改成功为央企

整体上市奠定了制度基础!

尤其是在股权激励$ 市值考
核等背景下! 央企大股东更
为关注上市公司的股价表
现! 这使得大股东更有动力
将优质资产注入上市公司!

分享股价上涨带来的财富效
应!实现权益价值的最大化"

而超强的盈利能力!成
为看好央企整体上市的坚
实后盾%过去三年内!央企

主营业务收入增长#$"$!!

年均递增+!"'!# 实现利润
增 长 !')! ! 年 均 递 增
%%"$!! 而仅代表央企部分

权益的上市公司完全不能
反映其经营业绩!这就造成
了投资者不能分享央企成

长的价值增值"

央企集团对其旗下上市
公司的资产注入或整体上
市将使公司业绩得到质的
飞跃" 一方面!资产盈利能

力将有所提高" 进一步发挥
企业集团的产业优势$产品
优势与管理优势!降低企业
与市场的交易费用与交易

成本!进而有利于提升市场
的资源配置功能与产业整

合功能!提高市场的运行效
率与运行质量" 另一方面!

收购完成后将大大减少公
司与集团间的关联交易!相
应减少了因关联交易所带
来的业绩的不确定性"

例如! 沪东重机通过对
其母公司定向增发 !+)亿

元!公司净资产将从!+亿元
左右增至!%+亿元左右!净
利润从+-,亿元增至!,亿元
左右! 每股收益从!元.股增
至+-%元左右!每股净资产从
'-,元.股增加至!(元左右"

内外动力兼具的央企整体
上市行为对宏观经济的积极影

响不言而喻! 整体上市的央企
在关键领域发挥独特优势作
用! 将使市场资源得到优化配
置!经济活力将不断释放"

而央企整体上市对于资
本市场的长期发展意义也异
常重大" 央企的整体上市不仅

扩大的资本市场的规模!提高
了我国的资产证券化率!更有

效改善了其市值规模!提升了
整体资产质量!为我国资本市

场长久的繁荣提供保障" 从资
本市场发展的阶段性角度看!

任何一轮真正的牛市总是经
历价值发现$价值注入$价值
泡沫$价值回归四个重要的阶
段!而伴随着央企整体上市的
步伐加快!推动股市进入价值
注入的快速发展阶段!成为下
一波牛市的助推剂"
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