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习近平总书记指出，“金融是现

代经济的血液和核心”。国有金融资

本是推进现代化、维护金融安全的重

要保障，是服务实体经济、防控金融

风险、深化金融改革的重要支柱。近

年来，我国国有金融资本管理体制机

制不断健全，运营效益明显提升，但

还存在职责分散，权责不明，产权进

场交易不规范、不公平和不透明等问

题。2018 年 6 月发布的《中共中央  国

务院关于完善国有金融资本管理的指

导意见》（以下简称《指导意见》）明确，

规范金融企业产权进场交易流程，确

保转让过程公开、透明，是改善国有

金融资本产权治理、维护金融安全的

重要举措，是新时代实现国家治理能

力现代化目标的重要组成部分。

当前金融企业国有产权交易面临的

主要问题

（一）金融企业和非金融企业国有

产权没有分开交易。《指导意见》第六

条明确要求 ：“国有金融资本管理应

当与实业资本管理相隔离”。然而现实

情况是，金融企业国有产权的转让仍

然在省级以上产权交易机构进行，而

产权交易机构是国资委系统为非金融

国有产权交易设立的专门平台，其交

易规则、交易系统、投资者主体都与

完善金融企业国有产权交易机制的政策建议
清华大学国有资产管理研究院课题组

金融国有产权交易有着根本性差异。

（二）金融产权交易的市场分割、

信息孤岛问题严重。产权交易市场因

其自身定位和转让标的特殊性，加上

受区域性地方政府政策的影响，包括

金融企业在内的所有国有企业产权交

易一般都是在本省的产权交易机构挂

牌交易。本地企业产权和本地投资者

是本地产权交易所的主要项目来源和

投资方，全国 75 家产权交易机构是各

自封闭、相互分割的分散市场。目前

只有北京、天津、辽宁、上海、湖北、

湖南、重庆、广西、四川、云南 10 家

产权交易机构实行联网发布信息，其

他大多数产权交易机构仍然是通过报

刊、网络和会员定向进行信息披露，

披露范围受限。与此同时，各产权交

易机构存在信息披露不完全、公信力

不高等突出问题，不能为其他交易者

提供报价和估值的参考，也不能为各

级国有金融资本监管部门提供及时有

效的管理工具。

（三）金融国有产权交易的市场化

定价机制不足。当前交易市场由于相

互分割、协议转让占比过高等问题，

还无法达到金融产权交易的市场化定

价目标，也无法有效识别金融国有产

权的有效价值。

（四）产权交易中存在不少国有

金融资本流失问题。一是定向的、一

对一的协议转让容易造成寻租、腐败

等问题 ；二是当前对国有金融资本价

值评估体系和机构不健全 ；三是各地

产权交易机构相互分割，没有形成统

一大市场，也没有形成充分的竞价机

制 ；四是交易之后跟踪评估机制没有

建立，无法及时发现交易过程中存在

的纰漏。

完善金融企业国有产权交易机制的

政策建议

（一）建议财政部牵头建立统一

的金融国有产权交易信息披露标准和

披露平台。由财政部国有金融资本运

营评价中心牵头，在参考各地产权交

易机构信息披露标准的基础上，发布

全国统一的金融国有产权信息披露标

准，同时搭建全国性的信息披露平台，

为各地金融国有产权投资者提供充分

的信息披露，减少其搜寻信息的成本，

提升投资效率，促进全国统一的金融

国有产权交易市场的发展。

（二）应利用金融资产交易所的

优势开展金融企业国有产权交易。企

业国有资本分为金融类和非金融类两

类，这两类国有资本应实行相互隔离、

专业化的管理。国有金融资本交易不

应与实业资本交易混杂在一起，实业
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资本主要在国资委系统的产权类机构

进行交易，而金融资本则应在相对独

立的专业交易平台进行公开交易。

（三）充分利用数字化技术，实现

金融企业国有产权交易全生命周期管

理。在数字技术日渐发达的今天，应

当充分利用区块链等技术完善国有金

融资本的市场化交易机制，打造以“五

机制、三链和五系统”为核心的数字

化交易平台。

第一，形成金融产权交易流程的

“五大机制”。一是数字化产权形成机

制。产权人发布产权信息，各方相关

主体（地方政府、金融监管机构、债

权人和其他股东）达成共识，形成数

字化的金融产权并确权上链。二是筹

智和估值机制。资产评估公司、会计

师事务所、律师事务所、地方产权交

易机构等各类主体利用不同定价模

型，对金融产权进行分析估值和定价，

给出一个成交价建议区间。三是数字

化产权交易机制。利用数字化交易平

台，交易各方开展询价、报价，并最

终竞价成交。四是全生命周期评估机

制。成交后的成交价格披露、智能化

审计和交易登记结算数据上链以及监

管链的穿透管理等方面内容。五是司

法存证机制。交易相关主体、行为和

标的资产的数据自动进行司法存证，

使数据证据化、证据合法化之后，通

过互联网仲裁和法院迅速解决纠纷，

保护交易成果。

第二，打造国有金融产权交易的

“三链”。一是产权链。由交易各方基

于共识机制，利用数字化技术对国有

金融产权进行确权，形成不可篡改的

数字化金融资本的底层区块链 ；交易

各方、各个交易环节均作为节点，接

入产权链。二是监管链。由财政部和

金融监管部门对产权交易的全流程

进行线上化、数字化的实时监管，形

成金融资本产权交易的监管链，监管

链与产权链实时接通，实现对产权交

易的穿透监管。三是司法链。在交易

相关主体、行为和标的资产实现司法

存证机制之后，监管部门应利用区块

链技术，将各交易场所的存证链，与

各仲裁机构的线上仲裁平台——仲裁

云，以及各大互联网法院如北京互联

网法院的天平链、杭州互联网法院的

司法区块链互联互通，形成全国统一、

无缝连接的公有司法链。一旦发生交

易纠纷，仲裁委可以从仲裁云、互联

网法院可以从天平链等区块链抓取证

据，形成仲裁和判决，从而大幅提高

司法效率。

第三，充分利用数字化技术建设

“五大系统”。一是数字化技术确权的

统一信息公告披露系统。各地交易平

台上的金融资本通过达成共识得以确

权上架，信息即向全链各环节广播公

告。二是基于共识机制的报价询价和

成交价格披露系统。全国各个产权交

易机构互联互通，实现询价、报价、竞

价和定价的实时披露。三是基于算法

的分类价格趋势智能建议系统。基于

不同金融产权的估值定价模式，自动

在每笔交易成交前给出一个成交价区

间作为参考。同时，基于当日、当月、

当季成交价格形成指数进行发布。四

是基于数字化技术的风险管控智能系

统，一方面可以防止交易意外中断，

提供灾备服务，另一方面也能有效监

测金融产权交易过程，避免违规操作

导致的系统风险。五是基于数字化技

术的全生命跟踪评估系统，为成交后

成交价格审计、信息披露提供跟踪评

价服务。
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