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东航物流混合所有制改革模式的几点思考

协议签订后，全货机货运业务已

划给东航物流，但客机腹舱部分的货

运业务仍属东航股份，以委托经营的

形式交由东航物流实际运行。由于账

目还记在东航股份名下，仍然存在同

业竞争问题。因此东航物流与东航股

份签署长期协议，东航物流承包经营

东航股份旗下的客机腹舱业务，每年

将向东航股份支付承包费，全部货运

业务将从东航股份处剥离。东航股份

其余相关资产通过市场评估公允价值

出售给东航物流，各个地方经营腹舱

的工作人员按照自愿原则与东航物流

签订市场化合同或内部转岗。东航物

流整合东航集团旗下所有货运资产为

混合所有制改革的第三步——东航物

流上市创造了条件。

（二）经验与思考

一是不片面追求国有资本绝对控

股，适当降低国有资本持股比例。可

以通过治理机制形成控股，在公司章

程等中规定国有资本保障条款；让民

营资本真正参与到公司治理中来，从

而真正发挥国有资本带动功能，为企

业形成高效负责的经营机制、决策机

制奠定前提条件。

二是激励机制与约束机制良性互

动、相互协调。在东航物流混合所有

制改革中，员工持股比例较高、真金

白银出资使得员工利益与企业利益一

致。混合所有制改革后，东航物流员

工脱离了国企员工身份，与企业签订

了市场化的用工关系，市场化的薪酬

发展混合所有制经济可以使不同

所有制优势互补。近年来，竞争越来

越激烈，民航运价不断下降，航空货

运难以盈利。为了应对挑战，东方航

空物流有限公司（以下简称东航物流）

于2017年6月，作为国家首批央企混

合所有制改革试点企业，推出了混合

所有制改革方案。

（一）东航物流混合所有制改革简

要历程

第一步，内部股权转让。2016年

年底，中国东方航空股份有限公司

（以下简称东航股份）与控股股东签

署股权转让协议，转让了东航物流股

权。第二步，引入民营资本，增资扩

股。在多轮协商基础上，2017年6月，

东航物流与联想控股、德邦物流、绿

地、普洛斯等四大投资方及企业核心

员工持股层签署协议，约定：中国东

方航空集团有限公司（以下简称东航

集团）持有东航物流45%的股份；引

入联想控股（第三方物流）、普洛斯（物

流地产）、德邦物流（快递）、绿地（财

务投资人）4家不同相关业务领域的

投资者，分别持有25%、10%、5%和

5%的股份，东航物流核心员工持有剩

余10%的股份。员工持股平台根据本

次增资最终确定的增资价格进行场外

认购，需投资资金约4亿元。东航有

效引入超过20亿元非国有资本，使东

航物流资产负债率降低了约十个百分

点，为参与航空物流企业竞争提供了

财务资源。
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机制和考核机制有助于充分调动员工

积极性，及时对接市场有效需求，适

应当前商业模式快速迭代的新形势。

三是精心选择投资者，形成战略

协同。东航物流在混合所有制改革过

程中挑选了最适合自己战略与业务发

展需求的投资者，为以后的业务协同

提供了良好条件。例如，引入德邦物

流可发挥其在中转环节、末端派送等

方面的优势。

四是坚持市场化导向，经营机制

日趋灵活，适应高端客户需求。东航

物流在混合所有制改革后，经营机制

更加灵活，变被动为主动，向产业链

上下游延伸，向高附加值业务拓展，

将高端物流解决方案服务提供商和

航空物流地面服务综合提供商作为

自己新定位。东航物流全货机物机机

队规模由19架压缩到9架，航线得到

优化的同时，载运率也由50%提升到

85%；推出了不同时限的中转产品，

以满足客户的不同需求；推出了“东

航产地直达”业务；新成立了物流事

业部承接快时尚品牌物流业务；大幅

度提高货运直销业务水平和跨境直达

业务水平。这也是各方协调、精心设

计混合所有制改革方案的结果。
（本文受北京市教委重点项目“北京市国

有企业混合所有制改革效果及提升路径研究”

资助）

（作者单位：神华新疆能源有限责任

公司 北京物资学院商学院）
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