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民企肩負高質量發展重任

今年兩會期間，習近平總書記在看望參加政協會議的民建、工商聯界委員時強調，
「始終堅持 『兩個毫不動搖』 、 『三個沒有變』 ，始終把民營企業和民營企業家當作自己
人。」 講話為民營經濟高質量發展指明了方向，增強了民營企業家幹事創業的信心。而隨
着國家促進民營經濟發展壯大的各項政策落地，民營經濟迎來新一輪快速發展期。

􀎠中特估􀎡引領A股價值投資

最近一段時期， 「中特估」 的提法
在A股市場上非常流行，一些市場人士
開口不離 「中特估」 ，而市場對於 「中
特估」 的炒作更是如火如荼，從中字頭
股票炒到以六大行為代表的銀行股，更
有國企上市公司主動站出來，表明自己
是國資控股公司的身份，以便沾沾 「中
特估」 的仙氣。 「中特估」 受到市場的
追捧，這其實並不令人意外。只要了解
了 「中特估」 的來歷，人們就不難找到
答案。

「中特估」 是什麼？它是 「中國特
色估值體系」 的簡稱。2022年11月21
日，中國證監會主席易會滿在2022金融
街論壇年會上首次提出 「探索建立具有
中國特色的估值體系」 。而今年2月2日
中國證監會召開的2023年系統工作會議
上，易會滿再次提及中國特色估值體
系，這也使得探索建立具有中國特色的
估值體系得到中證監的肯定。因此 「中
特估」 成了管理層指引的一個方向。

中國特色估值體系的涵義是什麼？
易會滿及中證監並沒有給出明確的解
釋，投資者也只能從字面上來理解為
「中國特色+估值體系」 。市場更是將
其聚焦在了央企、大國企公司股票的估
值上。這類公司的股票通常來說有這樣
幾個共性：其一，公司基本上都是國有
股東控股的公司；其二，作為央企、大
國企，公司的股本都相對較大，基本上
都是市場上的權重股；其三，公司的業
績都相對不錯，有的公司甚至還比較優
秀；其四，公司股票的市盈率水平相對
較低，也即估值偏低。

正是基於市場的上述理解，易會滿
提出的 「探索建立具有中國特色的估值
體系」 ，也就被理解為對央企、大國企
公司股票低估值的修復，讓這類公司的
估值恢復到一個相對合理的估值水平。
市場因此掀起一輪對中字頭股票，甚至
六大行等銀行股的炒作，也即是一波
「中特估」 的炒作行情。

正是基於 「中特估」 行情的發展，
再回首管理層對 「中特估」 概念的提
出，投資者不難發現，這是管理層的大
智慧，也是管理層對中國股市的一個重
大貢獻， 「中特估」 對中國股市的影響
是非常積極的。

首先， 「中特估」 為市場指明了價
值投資的方向，是價值投資的一面旗
幟。很多年來，管理層一直都在引導、
倡導價值投資，而且經過多年股市的磨
練，不少投資者也逐步接受了價值投資
的理念。如今，管理層提出 「中特估」
概念，更是直接指明了價值投資的方
向。投資者如何進行價值投資，投資符
合 「中特估」 概念的股票即可。比如，
投資中字頭股票、六大行等銀行股。

國企板塊受追捧
另方面， 「中特估」 為國有資產的

保值增值護航，為央企、國企公司的再
融資護航。長期以來，央企、大國企的
股價相對較低，不僅導致估值偏低，而
且股價跌破每股淨資產值，有的股票市
淨率甚至不到0.5，國有股東因持有這
類股票而導致國有資產處於嚴重的貶值
狀態。

「中特估」 概念的提出，引發市場
對於央企、大國企股票的追捧，不僅有
利於國有股權的保值增值，還有利央
企、大國企公司再融資功能的恢復，畢
竟在央企、大國企股票價格處於嚴重折
價的情況下，這類公司很難進行股權再
融資。

其三， 「中特估」 有利於維護股市
的穩定，有利於推動股市行情的發展。
長期以來，市場一直處於3000點區域，
A股的滯脹一直為投資者所詬病。而
「中特估」 引導市場價值投資，引導市
場炒作權重股，這顯然是有利於推動大
盤指數上升的，有利於滬綜指告別3000
點區域。在銀行股的炒作下，本周一
（5月8日）滬綜指盤中直逼3400點，
創出年內指數的新高。

此外， 「中特估」 為全面註冊制護
航，為常態化的新股發行護航。從今年
2月開始，全面註冊制正式在A股市場開
啟，而註冊制的精髓就是新股市場化發
行，新股發行常態化，讓資本市場更好
地服務實體經濟的發展。

而 「中特估」 的提出，可以維護股
市的穩定，甚至可以推動股市行情的上
漲，這顯然是有利於全面註冊制的安全
着陸的，也有利於新股常態化發行。畢
竟新股發行終究要考慮市場的承受能
力，而在大盤穩定，甚至行情上漲的情
況之下，新股發行可以更加順利的推
進，甚至可以安排更多的新股發行。因
此， 「中特估」 是全面註冊制背景之
下，新股順利發行的重要法寶。

青年人上車非遙不可及

隨着社會復常，香港再次吸引不同
人才匯聚，當中愈來愈多人對香港置業
有興趣。基於諮詢的增加，筆者想分享
一下香港樓市特色。

多數人從新聞報道中認識的香港樓
價，都是以貴著稱。當然香港這個大都
會，有不少豪宅，但一般的物業並不是
傳媒所述的那麼昂貴。其實有關 「不吃
不喝多年才能買到樓」 的報告，都是假
設香港樓價在逾700萬元水平，甚至可
能找一些更貴的樓盤做標準。

香港不少二手住宅樓價介乎300萬
至600萬元，出租回報率2.7厘或以上，
如果是內地人來香港買樓，按揭成數是
五成或以下。

而內地人買樓息口與香港人是一
樣，銀行主要視乎貸款金額而決定利率
（以貸款額300萬元以上為例，一般H
按利率為H+1.3%或封頂3.5%），P按
實際按息同為3.5%。

符合以上條件的二手住宅單位，以
屯門及天水圍居多，雖然不屬於傳統市
區，但也不算偏遠，配套也成熟，同時

享受到港珠澳大橋和北部都會區的紅
利，所以說香港年輕人買不到樓是不正
確的說法。

新界二手樓門檻較低
我們計算過很多次，香港兩個年輕

人的入息中位數共約4.2萬元，以每月
儲蓄三成收入計，儲三年多一點的時
間，就可以儲到樓價一成的首期，而且
可以買到近500萬元的單位，即是肯定
在屯門或天水圍二手市場買到兩房或三
房單位。

社會很多時充滿負面的情緒，傳媒
或社交網站都帶起一些負面觀念就是
「年輕人買不到樓」 。的確時代不同
了，很多人對買樓的需求變了，明明他
們的需求是上車置業，很多時都搬了
「龍門」 去了一些不合乎年輕人上車標
準的要求。

年輕人置業的要求應該是，先上
車、平價、易供樓，以及在供樓期間不
會擔心斷供才是真正的標準。

依這個標準來說，年輕人上車本來
不會是追求市中心的單位，但是現在很
多人都會將上車的 「龍門」 搬了去市區
或是樓花，這並不符合 「上車的標
準」 ，所謂上不到車的主因其實是目標
不符合現實而已。

改革開放四十多年來，中國民營
經濟從小到大、由弱到強，為社會主
義市場經濟發展、穩定經濟增長、提
供充分的產品和服務、吸納農村富餘
勞動力、促進創新創業、開拓國際市
場、增加就業等方面發揮了不可替代
重要作用，呈現出 「56789」 的顯著
特徵，即貢獻了50%以上的稅收，
60%以上的國內生產總值，70%以上
的技術創新成果，80%以上的城鎮勞
動就業，以及90%以上的企業數量。

在國家級專精特新 「小巨人」 企
業中，民營企業佔比超過80%。截至
2022年末，中國民營企業數量已達到
4700多萬戶，十年翻了兩番多。可
見，民營經濟已成為中國特色社會主
義的重要經濟基礎，是加快構建新發
展格局，實現經濟高質量發展，全面
建設現代化強國的重要力量。

促進共同富裕重要推手
民營經濟是扎實推進共同富裕的

重要力量，發展壯大民營經濟是實現
共同富裕的有效途徑。20世紀80年
代，鄧小平提出讓一部分人、一部分
地區先富起來，先富幫後富、先富帶
動後富，最終實現共同富裕。在這一
政策的指導下，無數普通中國人通過
勤勞致富、創新創業致富，不少民營
企業家憑着 「走遍千山萬水、說盡千
言萬語、想盡千方百計、吃盡千辛萬
苦」 的 「四千精神」 ，不僅實現了自
己的財富夢想，也推動了企業發展、
員工富裕和經濟繁榮。作為要素的整
合者、市場的開拓者、創新的推動
者，大多數民營企業家因勤勞而成
功、因奮鬥而富有。先富起來的民營
企業家們，示範、引領、帶動和幫助
了一大批勞動者通過創新創業實現了
共同富裕。中國式現代化是共同富裕
的現代化，自主創業是促進共同富裕
的重要途徑。

十八大以來，國家出台多項政策
鼓勵 「大眾創業、萬眾創新」 ，許多
創新創業者通過充分發揮自身優勢和
能力，不僅自己實現了富裕，而且也
幫助共同參與創新創業的群體實現了
富裕。與此同時，民營經濟在推動普
遍富裕，促進光彩事業、慈善事業蓬
勃發展，民營企業積極履行社會責任
等方面發揮重要作用。由此可見，發
展壯大民營經濟是扎實推進共同富裕
的基礎性工作。有人認為，民營經濟
的發展壯大，會使中國社會貧富差距
擴大，阻礙走向共同富裕。這種認識
是片面和錯誤的。改革開放四十多年
的實踐表明，如果沒有大量民營企業
及個體工商戶的湧現，就不會有中國
經濟發展的奇跡，就很難有充分就業
和民生的持續改善，就不會有成千上
萬的普通老百姓脫貧致富。未來，要
實現共同富裕，民營企業、個體工商
戶必須發展壯大起來、活躍起來，這
樣普通民眾的收入才能得到提高，才
能真正實現共同富裕。

民營企業是科技創新的主力軍，
也是集聚科技創新要素的重要載體，

是實現國家高水平科技自立自強的重
要力量。近年來，中國民營企業的創
新投入持續增長，創新質量顯著提
升，不斷取得發明專利數量與質量的
突破，民營企業在推動科技創新上的
重要作用日益凸顯。目前，全國65%
左右的發明專利、70%左右的技術創
新和80%以上的新產品都來自民營企
業。這背後是民營企業不斷加大的研
發投入。2022年全國研發投入前一千
的民營企業研發費用總額高達1.45萬
億元（人民幣，下同），按年增加
23.14%，佔全國研發經費支出的
38.58%。民營企業在科技創新上有
突出的優勢。民營企業市場嗅覺敏
銳、創新動力強、機制靈活、反應
快，敢於涉足新領域、採用新技術、
開發新工藝，不斷推出新產品、提供
新服務，這有利於提升新科技成果的
轉化效率，也有助加快提升中國產業
鏈供應鏈的現代化水平，提升國家競
爭力。因此，在全面建設現代化國家
的新征程上，要充分發揮民營企業在
科技創新中的重要作用，有效解決企
業在發展過程中遇到的困難和問題，
增強民企的創新能力和核心競爭力，
培育一大批 「專精特新」 民企，助力
中國科技創新水平的整體提升。

民營企業是構建雙循環新發展格
局，拓展中國海外發展空間，推進新
型全球化的重要力量。海關統計顯
示，2022年中國有進出口實績的民營
外貿企業51萬家，進出口值達到21.4
萬億元，增長12.9%，進出口規模年
度佔比首次超過一半，達50.9%，提
高2.3個百分點，對中國外貿增長的貢
獻率達80.8%，外貿 「穩定器」 作用
持續發揮。

推動跨境投資主要力量
民營企業海外直接投資也是中國

經濟邁向全球化的積極活躍力量。無
論是項目數量還是投資金額，民營企
業已經佔據中國企業 「走出去」 的半
壁江山，並呈現更加積極活躍的態
勢。近年來，民營企業 「走出去」 步
伐明顯加快，國際化經營水平顯著提
高，為帶動相關產品、技術、服務出
口，促進國內產業轉型升級，推進
「一帶一路」 建設，助力構建以國內

大循環為主體、國內國際雙循環相互
促進的新發展格局起到了重要作用。

近年來以美國為首的西方國家對
中國實施全方位的遏制、圍堵、打
壓，給中國發展帶來前所未有的嚴峻
挑戰。與國有企業相比，民營企業在
海外投資發展中具有獨特優勢。目前
很多東道國對外國國有企業的投資都

極為謹慎，一方面擔心國家安全，另
方面擔心引發民族情緒，造成社會混
亂。但民營企業 「走出去」 進行跨國
投資是一種純粹的市場行為，沒有國
資背景，一般不會觸動東道國政府和
民眾的敏感神經。

此外，民營企業有靈活的生產經
營機制，使企業能得心應手地面對瞬
息萬變的國際市場。在當前美國威脅
「脫鈎斷鏈」 和貿易保護主義、單邊
主義盛行的不利環境下，鼓勵和支持
民營企業 「走出去」 發展壯大，在國
際競爭中大顯身手，這是突破美國封
鎖和戰略遏制，拓展中國經濟發展空
間，構建雙循環新發展格局，推進新
型全球化的戰略選擇。

促進民營經濟發展壯大是一項長
期政策，也是一個系統工程，需要頂
層統籌、多策並舉。當前，民營經濟
發展壯大的外部環境亟待優化，增強
市場主體信心，穩定預期是促進民營
企業發展壯大的關鍵。二十大報告強
調，要 「優化民營企業發展環境，依
法保護民營企業產權和企業家權
益」 。只有這樣，民營企業家才能有
清晰預期，才能放心投資、安心經
營、專心創新、大膽發展。為此，要
長期堅持 「兩個毫不動搖」 、 「兩個
健康」 的方針政策，始終把民營企業
和民營企業家當作自己人，為他們消
除顧慮，放下包袱，激發出幹事創業
的積極性和主動性。要進一步優化民
營企業發展環境，破除制約民營企業
公平參與市場競爭的制度障礙，依法
維護民營企業產權和企業家權益，從
制度和法律上把對國企民企平等對待
的要求落下來，鼓勵和支持民營經濟
和民營企業發展壯大。

當前，民營企業的生產經營也面
臨多重壓力和困難，一些民營企業面
臨嚴峻的生存困境，突出表現為 「兩
難」 ，即融資難和盈利難。 「兩難」
的外因是 「兩高」 ，即成本高和稅費
高；內因是 「兩低」 ，即產品附加值
低和科技含量低。

民營企業要踐行新發展理念，深
刻把握民營經濟發展存在的不足和面
臨的挑戰，轉變發展方式、調整產業
結構、轉換增長動力，堅守主業、做
強實業、做精主業不動搖，自覺走高
質量發展路子，在更高起點上推動企
業成為強大的創新主體，加快轉型升
級，向產業價值鏈高端延伸，才能夠
消化經營成本上漲的壓力，增強核心
競爭力，才能使民營企業真正擺脫困
境，並具有持續發展的能力，實現質
量更好、效益更佳、競爭力更強、影
響力更大的發展。

財經評論 石建勳
同濟大學財經研究所

所長、教授

樓市新態 汪敦敬

祥益地產總裁

熱點把脈 皮海洲

財經評論家

▼

民
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業
是
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新
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主
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軍
，
相
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持
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長
，
在
推
動
國
家
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技
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新
的
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用
日
益
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顯
。

◀ 「中特估」
有利於維護股
市穩定，有助
推動股市行情
發展。

中國民企500強營業總收入 （萬億元人民幣）
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