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国有企业改制
路径与优化财权配置分析

王明虎

国有企业效率低下一直是困扰我

国经济发展的重要问题，其中由于财

权配置低效率所引发的问题十分突

出。安徽省最近对几家大型国有企业

的改制，为我们提供了解决大型国有

企业财权配置优化问题的思路。

一、安徽省大型国有企业改制路径

我国大型国有企业财权配置大都

存在母公司集权过度、子公司董事会

等现代治理机构效率低下、财权配置

缺乏制衡、内部控制失效等特征。为

搞活本地经济，安徽省国资委从 2004

年开始，陆续对海螺集团、铜陵有色

金属集团、江淮集团等大型国有企业

集团进行了改制，主要措施包括：

1、辅业股份制改制。主辅分离、

辅业改制是大型国有企业改制的重要

内容。而辅业改制又是保持企业和社

会和谐，保障国有企业改革顺利进行

的重要环节。按照有关文件精神，安

徽省对大型国有企业的辅业进行了如

下改制：（1）在对辅业部分进行清产

核资、资产评估的基础上，将各个辅

业经营分部改制为股份有限公司；（2）

逐步放开对辅业子公司的经营管理权，

由子公司经营管理层自主经营；（3）辅

业股份制改制完成后，原有的控股母

公司需给予子公司一定的资金和市场

支持，以使其逐渐适应市场竞争。

2、完善改制子公司的治理机制和

内部控制制度。主辅分离后改制子公

司能否在市场上站稳并发展，关键在

于其治理机制和内部控制系统是否有

效。安徽省在大型国有企业分离改制

中要求利用股权多元化的改进时机，

完善子公司董事会、监事会、独立董

事等现代公司治理结构和制度，并建

立相应的内部控制制度，保证子公司

能在董事会的领导下健康发展。

3、引进社会资本、完善股权结构。

改制子公司的治理机构是否有效，关

键取决于其股权结构是否制衡。为改

进改制子公司的治理效率、壮大资本，

安徽省积极吸引各种社会资本参与辅

业改制。比如，在江淮集团的改制中，

吸引美国黑石集团资本购买了一部分

子公司的产权。此外，安徽省还利用全

民职工身份置换支出资金购买了一部

分改制子公司的产权，交由工会持股

的公司法人管理，由此真正实现了职

工当家作主，提高了职工作为股东参

与公司治理的积极性。

4、建立员工持股制度。辅业改制

涉及职工的利益和身份，因而经常会

受到员工的抵制。为保证改制顺利进

行，安徽省提出了“身份置换、工龄补

偿、员工持股”的做法，即在国有企

业改制中，对原全民职工解除劳动关

系，按工龄长短计算并一次性支付补

偿金；将应付给职工的补偿金购买本

企业股票，由工会成立专门法人来代

表员工集体持股。比如原海螺集团在

职工身份置换后，将需支付给职工的

169 630 811元补偿金直接转让给由

海螺集团职工工会成立的海螺创业投

资公司，并用其购买了改制后的海螺

集团 49 % 的股份。这不仅使改制企业

职工的利益有了保障，也增强了他们

对企业发展的信心。

二、大型国有企业改制对企业财

权配置的优化

1、辅业股份制改制恢复了子公司

董事会的治理功能。辅业股份制改制

使子公司的董事会能够独立行使重大

的财务决策权和对经理人员的财务监

控权，避免了母公司对子公司财权的

直接干涉。此外，在子公司董事会独

立工作后，也建立起了内部控制体系，

从而确保了子公司内部各级财权配置

的制衡。

2、引进社会资本，强化董事会、

监事会、独立董事之间的财权制衡。引

进社会资本特别是职工的投资后，社会

股东特别是职工股东将会因为自身利

益而关注董事会等现代公司治理体制

的运作，同时他们也会通过监事会、独

立董事等对大股东和董事会进行监督，

从而确保子公司内部财权配置的均衡。

3、所有者财务与经营者财务划分

清晰。安徽省的国有大型企业改制后，

控股股东大都采用资本运营方式管理

子公司，将日常的财务决策权还给子

公司的管理层，这就使得所有者和经

营者财务划分得更加清晰合理，从而

有利于子公司经理对营运资本进行控

制，提高了子公司的经营效率。

可以看出，国有大型企业的财权

配置效率低下可以通过改制的方式逐

步解决。安徽省通过对辅业进行股份

制改制、吸引社会资本、完善子公司现

代治理机构和职工持股的改革措施，

在很大程度上改进了国有企业的财权

配置效率。当然，对职工持股法人机

构的规范、辅业改制的方式和方法的

进一步总结和完善等，还有待在以后

的国有企业改革中改进和提高。
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