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前言

　　中国资本市场正在经历重大的变革和发展阶段。
截止到2009年4月30日，沪深两市900多家上市公司，占上市公司总数的56.6％已经全流通，其中635家
是率先顺利走完从“对价谈判”到“锁一爬二”的股权分置改革全部历程的上市公司；2713l多家
是2005年下半年“新老划断”后上市的公司。
2009年是大小非解禁的高峰年。
到年底，还将有500来家上市公司加入全流通行列，届时，不考虑未来几个月里可能发行上市的新公司
，实现全流通的上市公司将达到A股上市公司的近90％。
中国资本市场将正式告别具有中国特色的股权分置制度，步入国际接轨的全流通。
　　无独有偶。
中国资本市场投资者结构也在发生天翻地覆的变化。
中央证券登记结算中心最新统计数据表明，截至2008年底，包括证券投资基金、全国社保基金、QFII
、保险公司、企业年金、证券公司和一般机构在内的各类机构投资者持有的A股流通市值，已达到沪
深两市流通市值的54.62％，而个人投资者股票市值持有比例则下降到45.38％。
经过18年的高速发展，中国资本市场开始实现从散户主导向机构主导的嬗变。
　　中国资本市场变革无法用数据来显示的，但其意义更加重大，影响更加深远的。
这就是中国资本市场的功能定位变革——从融资平台转变成投资平台。
由于特殊的历史背景，中国资本市场曾经长期盛行融资者本位论，为国企解贫脱困成为其基本功能定
位，结果是包装、伪装和假装之风盛行，上市公司“一年优、二年亏、三年ST”现象突出，投资者损
失惨重、信心受挫，最后终于令整个市场在本世纪初遭遇长达五年之久的漫漫熊市，融资功能也因此
而一度丧失。
今天，根据党的十七大报告，中国资本市场肩负崭新使命，成为富裕起来的中国老百姓获得“财产性
收入”的重要投资平台。
为此，投资者权益保护得到空前重视，市场化改革进程不断推进，内幕交易和市场操纵行为受到严肃
查处⋯⋯
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内容概要

　　《创富报告：2009年度中国上市公司市值管理绩效评价报告》是关于中国上市公司市值管理绩效
评价的独家专业年度分析报告，由中国上市公司市值管理研究中心于2009年5月24日在北京发布。
报告从2009年度中国上市公司市值管理总绩效和价值创造、价值实现和价值关联度绩效等作了全景式
的分析。
报告还对影响中国上市公司市值的内外因素作了市值相关性和市值效性应分析。
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章节摘录

　　第一章　中国上市公司市值管理绩效评价方法　　股权分置改革的完成宣告了中国资本市场市值
管理时代的到来，“市值管理(Market Value Management)”的理论与内容近年来在中国上市公司的管
理实践中正不断被丰富与深化。
“市值管理”的实践反映了中国上市公司经营哲学和经营理念的深刻转变，即企业经营目标由利润最
大化转变为价值最大化，企业管理由利润导向转变为价值和市值导向。
于是，人们越来越关注企业的价值，越来越关注企业价值的市场表现——市值，通过市值管理达致市
值的持续、稳定和健康成长，成为上市公司的首要任务①。
对市值管理进行科学的评价有助于上市公司进一步改进市值管理，从而更好地为公司股东价值服务。
为此，中国上市公司市值管理研究中心近三年来一直潜心于研发和完善中国上市公司市值管理绩效的
评价体系与方法。
　　一、市值管理与价值管理　　市值管理的理论基础是价值管理。
价值管理的产生和发展，是历史演进和现实环境驱动的结果②。
企业制度从业主制、合伙制到公司制的演进，公司治理中股东主导地位的确立，是价值管理产生的微
观驱动因素。
经济环境变化则是价值管理产生和发展的宏观驱动因素。
　　1．价值管理的产生与发展　　20世纪80年代中期，美国企业界在总结分析企业经营管理实践的基
础上提出了价值管理的理念，并经麦肯锡顾问公司的提倡和推广开始得到了广泛的应用。
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