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国务院国资委在 最 近公布的《中

央 企 业负 责 人 经 营 业 绩 考 核 暂 行办

法》中将总资产周转率作为对各大中央

企业的主要考核指标之一。中国航天科

技集团公司8 02所（以下简称航天8 02

所）2012年总资产周转率0.44，低于行

业内单位0.51的平均水平。该如何解决

现存的资产营运能力偏弱的问题，笔者

有以下的思考。

一、立足军工、加速研发、做

强专业，提升核心竞争力

核心竞争力是体 现 企业价值的最

有效的方式。航天802所作为中国航天

科技集团公司乃至国防科工局重要的

专业所，其制导技术、引信技术和目标

特性三大核心专业属国内领先；空间有

效载荷、数据传输技术、信号与信息处

理技术等重点专业国内知名。航天802

所应以实现“强军梦、航天梦”为使命，

进一步加大 对核心专业和重要专业的

技术研发投入，提升核心竞争力、做强

和做 大专业，巩固和扩大在传 统领域

的技 术优势和 市场份额，保持国内领

先地位，争取跻身国际一流的行列。

二、市场牵引、拓展领域、做

大专业，军民融合发展

营业收入的提升是提高总资产周

转率、提升资产运营能力最有 效的方

式。从航天802所2012年财务数据中可

以发现其战术武器型号的科研批产收

入占据了营业收入的绝大部分，卫星有

效载荷等新领域和民品收入合计占比

仅为2%左右。数据说明，在优势 领域

上航天802所保持了良好的发展势头，

但在领域的拓展和民品收 入 上，财务

数据显得很苍白。与集团同类型军品单

位相比，航天802所的新领域和民品收

入对营业收入的贡献差距还很明显；

与国家倡导的寓军于民、推动军民融合

深度发展战略相比，在军用技术向民用

市场转化方面还有很长的路要走。

在核心技术向卫星领域的全面拓

展等重大问题上，航天802所要广开思

路、主动作为、坚定信心，加快步伐，尤

其 在空间有 效 载荷的发展 上，面对国

际市场和国内市场的巨大份额，一定要

敢于投入、集中力量有所作为。在军民

两用技术开发和推广应用上，要以市场

需求为导向，迅速反应。在开发体系、

评价机制和分配机制上要敢于创新，

鼓励军品线的同志从事民用产品的开

发制造。

三、挖掘潜力、适度控制规模，

切实将资产转化为生产力

公 司 规 模 直 接 影 响 总 资 产 周 转

率。合 理 控制企业规 模 对于提升单位

资产运营能力至关重要。

航天802所在国防科工局、航天科

技集团公司等上级机关的关心、支持和

帮助下，结合基础研究、型号研制、批

产的需要，陆续开展 保障条件和核心

能力建设，先后立项批复十多个技改技

措项目，建成并投入使用了一批在国内

独创或领先的研究实验条件、科研生

产手段和批产生产能力，显著提升了所

的核心竞争力。但是，也要清楚地看到

对单位没有经济效 益的闲置固定资产

依然存在；创造价值低于国资委对军工

行业4.1%的资本回报率要求的固定资

产也还大量存在，对于这部分资产，需

要对其进行精细化的分类管理。

对于已经建成并已投 入使用的固

定资产，要进行全面梳理和科学评估。

对于由于技 术进步已无法再发挥作用

的那部分固定资产，要坚决进行处置以

保证我们资产的盈利能力。对于正在建

设的工程项目，要加强对其过程监控和

管理，使得它们能迅速转化为生产力，

为单位的价值创造早作贡献。对于 还

在规划申请的项目，一定要从单位的实

际需求出发，以解决核心 研发 和生 产

能力为目标进行项目的申报，杜绝盲目

追求申报的绝对数目和金额，避免出现

华而不实、无法创造价值的资产。

四、加强管理、加速周转、降

低库存，提升营运能力

航天802所16亿总资产的构成中，

存货为5个亿，占比为31.25%。因此，加

强 对库 存的管 理 对于提升 航天8 02所

的资产 营运能力帮助很大。在存货 管

理中，应该通 过集中采购来 统筹采购

需求、掌握价格优势；通过建立科学评
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保险资产管理公司的经营业绩评

价一直是业界关注的焦点，因为它对公

司战略目标的选择有重大的影响，对完

善保险资产管 理公司的商业模式、提

升保险资产管理能力、培育现代保险

投资文化具有重要的作用。然而，我国

的保险资产管理公司由于竞争主体少，

成 立时间短，国内对保险资产管 理公

司经营业绩评价的研究非常少。如何填

补这一空白，建 立一套 科学合 理的业

绩评价体系，作为收集、分析和了解保

险资产管理公司经营业绩数据的一个

基本框架，为政府监管部门、股东、客

户、经营管理 层等利益相关者提 供必

要的、相关的信息，就成为一个非常具

有现实意义的研究课题。

一、保险资产管理公司经营业

绩评价面临的困惑

我国的保险资产管理公司普遍脱

胎于保险公司或保险集团公司的资金

运用部门，其主要客户（即资金的委托

人）一般都是公司的控股股东或关联

方，资产委托管理关系的建立以及资产

管 理费的定价均处于受控状态，存在

内部转移定价的可能。因此，保险资产

管理公司自身财务业绩的独 立性与客

观性受到质疑，难以真实地反映其自身

的经营能力。所以，保险资产管理公司

无法像其他行业一样，以财务业绩作为

经营业绩评价的主要标准。目前，我国

保险资产管理公司普遍以受托资产的

投资收益率作为衡量业绩的主要指标

存在以下几个问题：

首先，投资收益率只能用来衡量保

险资产管理公司的投资能力与投资业

绩，无法 全面反映 保险资产管理公司

的经营能力与经营业绩。保险资产管

理公司除了投资能力外，还需具备风险

控制、运营、研究、业务发展与创新等

多方面的能力。投资业 绩只能反映 委

托人即客户的要求，无法体 现股东对

股权回报的要求。

其次，不同公司的 投资 收 益率 不

具 有可比性。资产负债匹配是 保险资

金投资的主要特征之一，不同的委托人

有着不同的负债结构及相应的战略资

产配 置要求。在 未考虑资产配 置与风

险的前 提下，不能 通 过简单比较 投资

收益率来评价保险资产管理公司的投

资能力。

再次，同一公司不同时期的投资收

益率不具 有可比性。在不同时期的市

场环境下，业绩基准也不一样，在牛市

环境下较高的投资收益率可能代表较

差的投资业绩；反之，熊市环境下较低

的投资收益率可能意味着较好的投资

业绩。

二、保险资产管理公司经营业

绩评价的新思路

英国克兰费尔德大学管理学院的

Andy Neely等教授和安德森咨询公司

针对传统的业绩评价体系都过分强调

股 东利益的缺点，以及当前流行的平

衡计分卡只考虑了股东、员工与顾客三
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价机制与供应链合作伙伴关系，与采购

供应商建立信息共享、风险共担、利益

共获的战略 合作，实现 对库 存总量和

成本的双控制；通过物资库存信息化，

让信息按物资采购和使用程序流动，

实现库 存 物资信息的资源共享，加速

库存信息的有效流转进而带动库存材

料的有效流转。此外，通过物资管理信

息化，还可以把相关管理人员从大量

繁琐、无序、低端的重复工作中解脱出

来，转而从事更有价值、更重要的存货

价值管理，提高存货的周转效率。

五、发挥资金优势，积极寻求

新的经济增长点

航天802所目前货币资金4亿，占总

资产比例为25%。资金的大量结余，虽

然使得所财务风险降到了极致，但从资

产要高效运转的角度看，大量的货币资

金存量对于提升资产营运能力显然是

不利的，资金只有在不断的转换 过 程

中才会 创造 更多的财 富，发挥更大的

作用。为此，需要结合所的科研生产实

际，在适当留存一定资金的同时，应积

极寻求投资机会、新的经济增长点，让

资金在流转过程中不断实现增值。

（作者系中国航天科技集团公司 802

所总会计师、复旦大学经济学院博士研究

生）  
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