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據悉，於《關於進一步深化國有企業改革的
意見》中，對廣東國企證券化也有不少着墨。
方案也提出鼓勵具條件企業通過首次公開募
股、借殼、新三板掛牌等形式實現優質資產上
市，支持已上市企業通過定向增發、資產置換
等形式實現主營業務整體上市。
希望到2020年，上市公司成為國有企業基本
組織形式，其中省屬企業資產證券化率由現在
的20%上升到60%，主營業務完全實現整體上

市。
廣東工業大學教授唐更華表示，儘管廣東是
經濟強省，但其國企證券化率偏低，在內地經
濟發達地區排在後面。

提升效率內部整合
記者注意到，早在2011年7月，廣東省國資
委就曾宣佈「十二五」規劃的資產證券化目
標，到2015年末，80%以上國資委下屬集團至

少控股1家上市公司，新增20戶國有控股上市
公司，證券化率突破60%。 而今次則提出到
2020年省屬企業資產證券化率上升到60%，將
相關目標實現時間延後了。
唐更華認為，這也是不得已而為之，目前內
地資本市場行情不好，而公司上市門檻也較以
前提高。而相關國企更重要的任務是提高效
率，其內部的整合重組和混合所有制改造都是
改善措施之一。

廣東國資體量龐大，目前擁有60家國有上市公
司。去年全省國資資產達40,729.69億元人民幣，
首次突破4萬億，居內地前三。受全國「兩會」及
廣東國企改革等消息刺激，相關概念股近一度受
到熱捧。業界人士指，總體上，國企資產回報率
低、效益低、帶動就業能力不強，提高相關公司
效率及業績就是此輪改革最直接的市場出發點。
由此，國企改革將是2014年市場最為重要的投資
主線之一，擬推出國資改革地區的國企上市公司
將率先獲益。

促進整合引民資進場
廣東省屬國資以廣晟、廣業、廣弘和廣新外貿
為首的四大多業務控股型集團為領航者，資產規
模超過或接近千億，近年通過重組上市公司，獲
得資本運作平台和產業平台，實現優質資產向上
市公司集中。目前，廣東省屬國資大型企業共計
24家，擁有控股上市公司共20家，其中A股上市
公司11家，境外上市公司9家，在港上市的包括
廣汽集團、越秀地產、白雲山等。
此外，廣東機場集團、粵電集團、交通集團、
航運集團、水電集團也可能實施整體上市。廣東
省屬至今仍沒有上市平台的大型集團包括廣東物
資集團、建工集團、絲紡集團、中旅集團、白天
鵝酒店集團等。
據廣發證券的數據顯示，2004年之後，在上市

公司ROE（股本回報率）普遍提升的大背景下，
廣東省國有上市公司的收益則在不斷下降，2012
年更是顯著低於上市公司整體ROE。「國有上市
公司數量多，改革中就可能有更多資產注入，重
組的改革標的，也提供了豐富的殼資源。」廣發
證券分析師陳果向記者表示，廣東國企改革的核
心思路將體現在提升相關企業資產證券化，促進
同業整合以做大做強、在競爭性行業加快產權多
元化如引進戰略投資者等方面，關注資產注入預
期的上市公司依然是廣東國企改革核心的投資線
索。

在日前召開的廣東國資會議上，廣東省國資委提出，平台性質
的國企、國有資本新設企業的高管以及國企的新增高管，實行市
場化選聘，並探索混合所有制企業經營管理層及員工持股。據
稱，廣東擬選擇40—50家省屬企業進行體制機制創新試點。這被
業界解讀為廣東此輪改革的一大亮點。廣東工業大學教授唐更華
表示，這至少在一定程度上減少本身體制的制約影響，更能帶動
管理層及員工的積極性。

國企高管擬市場化選聘
在相關徵求意見稿中提出，到2020年廣東省屬國有企業新增高

級管理人員將100%市場化選聘。廣東國資委計劃在今年9月底
前，將制定完善「管理人員能上能下、員工能進能出、薪酬能高
能低」的改革方案。此外，還將探索混合所有制企業經營管理層
及員工持股方式，允許混合所有制經濟實行員工持股，支持經營
管理者、核心技術人員和業務骨幹通過技術入股、增量獎股、期
股期權等方式持股，形成資本所有者和勞動者利益共同體。
同時，國企將逐步參照上市公司的要求，探索公開披露除涉及

商業秘密外的重大信息，落實社會責任報告制度。

研國有產權首席報告制
另外，廣東還將建立出資人管理事項清單制度，實現監管清

單、報備清單、獎勵清單管理。未列入監管清單的事項，由企業
自主決策。在監管機制方面，擬實行國有產權首席報告制度，以
事後監督和年度評價的方式加強對企業董事長的決策行為的規範
和制衡。

在中國改革開放中一直走在前列的廣東省，在這次國企
轉混合所有制的改革實施上亦不甘人後。早在去年11

月，廣東國資委主任呂業升已首次披露廣東國資改革思路及
方向，將完善國資監管模式，促進監管以審批審核為主向優
化佈局和調整結構轉變，而監管職能則由現在的以管資產為

主向管資本為主轉變。

地方版改革方案料將出台
在踏入2014年後，廣東國資改革的

頻率加快。先是1月底省屬商貿、旅遊
兩大板塊資產重組方案落地實施，新
組建的廣東省屬商貿控股集團及廣東
省屬旅遊控股集團已掛牌。緊接着在2
月底，又推出首批54個項目，通過引
入戰略投資者，共同發起產業基金等

方式，計劃引入民資超1,000億元。與此同
時，珠海國企改革也率先啟動，珠海國資委將所

屬格力集團持有的格力地產股權剝離，並擬將持有的部分
格力電器股權引進戰略投資者。
據廣東國資委透露，廣東國企改革方案《關於進一步深化
國有企業改革的意見》徵求意見稿已修改完畢，待有關部門
審核後，相關文件有望上半年出台。廣東並計劃選擇40至
50家省屬企業進行體制機制創新試點。
在今年全國「兩會」期間，中石化混合所有制改革被廣泛

討論。記者也了解到，廣東正在徵求意見的國企改革方案
中，相關改革已提出了實施的具體目標。除承擔國家政策性
職能、特許專營等極少數國有企業外，其他國有企業均可實
施資本混合。此外，國有資本持股比例不設下限，計劃到
2015年全面完成國有企業公司制改造，2017年混合所有制
企業戶數比重超過60%，到2020年混合所有制企業戶數比
重超過80%，二級及以下競爭性國有企業基本成為混合所有
制企業。

淡馬錫模式統一監管國資
此外，混合所有制如何管也被「兩會」討論，有專家表示，

在向管資本為主的轉變中，穗國資學習新加坡淡馬錫模式，成
立政府投資管理公司，經營性國有資產統一監管的「大國資」
戰略有望在粵推廣。穗通過資產重組釐清同業做大國資的做
法，在粵新組商貿和旅遊板塊過程，已有所體現。
國泰君安分析師喬永遠指，珠海國資委稀釋所持上市公司

格力電器股權，在相關改革中有示範意義，體現了國企改革
在競爭性領域實現混合所有制的方向。「這樣一來，格力電
器越來越成為一家公共上市公司，更能發揮管理層和機制的
潛力，這對中小投資者來說是一個利好」。

（註：本專輯明日將推系列三「金融改革」）

一、資本佈局結構明顯優化。國有資本主要
集中在基礎性、公共性、平台性、資源性、
引領性等關鍵領域和優勢產業，形成30家左
右營業收入超千億元或資產超千億元、有國
際競爭力的國有控股混合所有制企業。

二、混合所有制企業戶數比重超過80%，二級
及以下競爭性國有企業基本成為混合所有制企
業。2015年全面完成國有企業公司制改造；
2017年，混合所有制企業戶數比重超過60%。

三、現代企業制度更加完善。以產權關係為
紐帶的管控模式進一步完善，職業經理人制

度全面推行，形成市場化的企業人事、勞
動、分配制度和工效的激勵約束機制。

四、致力提高資產證券化比例，加快實現主
營業務整體上市。上市公司成為國有企業基
本組織形式，其中省屬企業資產證券化率由
現在的20%上升到60%，主營業務完全實現
整體上市。

五、以管資本為主加強國有資產監管，建立
與發展混合所有制經濟相適合的國有資產監
管體制，探索專業監管和委託監管相結合的
國有資產監管新模式。
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廣東社科院教授林平凡表示，廣東國企改革喊了很
多年，也一直在推進，只不過在2008年南方出現冰災
後，國企在其中發揮了很大的作用，相關改革有所停
步。但在十八屆三中全會定調國企改革後，各省市都
開始更具體的推進。廣東省委今年1月發佈的相關決
定中，也把國企改革列為了今年將推的15項改革之
首。在此基礎上，廣東國企改革方案醞釀出台，期望
通過重組、引入民資等方式，激發市場活力。

混合所有制走向全民化
他表示，廣東國企改革的方案早在2012年開始醞

釀，直到今年才密集有所動作，這讓部分人士有推進超預期的感慨，這單是從推進
速度來說的。從目前已經披露的各項改革措施來說，應該說這些改革措施並不出意
料，這基本上也都是建立現代企業制度的範疇，也是內地國企改革要突破的方向。
他又指，混合所有制，簡單來說就是去行政化、單一化，體現的是國企政府化向全
民化的轉變。「但這是一個非常複雜的過程，因為每個企業不同，需要按其經營規
律設計符合自身的混合模式」。
他又提到，談到國資國企改革，各界不免擔憂「國資流失」，這也需要從制度上

有所制約。「所以現在最要緊的，是整個改革方方面面的措施配套，不然難有實質
推進。」林平凡說，早前國企也推過管理層持股，但也是周邊政策沒到位，推不下
去。再比如說管理的問題，如何給管理層放權，因為內地國企附加有跟民營等不同
的社會功能在裡面，社會效益跟市場盈利如何調和。如果這些沒有應對措施，即便
國企要引入民資，民資也未必有興趣分羹，到時也很難玩得轉。

新一輪改革
須全方位配套措施
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隨着三中全會對新一輪國企改革的定

調，國企改革話題再成今年「兩會」關注

焦點，有關混合所有制等話題被代表委員

熱議。繼上海之後，今年廣東國企改革也

開始啟動，計劃推出40至50家省屬企業

進行體制機制創新試點。去年全省國資資

產達40,729.69億元（人民幣，下同)，首

次突破4萬億，居內地前三，據本報獲得

的消息指，廣東在實施國企轉混合所有制

時， 國資持股比例不設下限，業界人士認

為，廣東國企的重組整合、資產注入將給

民資甚至外資帶來巨大商機。

■香港文匯報記者 古寧 廣州報道

粵國企改革二零二零年五大目標


