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山东国企改革路径 “婆婆管太多，儿媳就没法干活” 

【来源：2015-10-28  齐鲁晚报】 

 

核心提示：今年 3 月份，在成为我省首批国资投运公司改建试

点企业以来，山东省国有资产投资控股有限公司（山东国投）已经

开始试水改革。 

在新一轮的国企改革构架中，改组组建国有资本投资、运营

公司（简称“国资投运公司”）是一项重要改革。它作为国有资

本市场化运作的专业平台，可以依法自主开展国有资本运作，对

所出资企业行使股东职责，按照责权对应原则切实承担起保值增

值责任。今年 3月份，在成为我省首批国资投运公司改建试点企

业以来，山东国投已经开始试水改革。 

在政府和市场间设个“隔离带” 

上一轮国企改革，为国资委构造了管资产、管人、管事相结

合的管理体制，这样的架构与当时的国企发展大环境相适应，是

围绕着“管资产”为中心来运作的。“为了更好地掌控国有资产，

实现国有资产保值增值的目的，对国有企业‘管人’和‘管事’

不可避免。”对外经济贸易大学教授李长安表示，换句话说，政

府只有通过“管人”和“管事”，才能达到“管资产”的目标。 
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然而，这种体制带来的弊端也是显而易见的。政企不分、政

资不分、多头管理、出资人权利分散、无人承担最终责任等现象

较为突出。国企高管既是政府官员，又要承担企业家的角色。从

结果来看，国有企业在实现资产膨胀的同时，并未有效实现市场

竞争力的同步提升和效益的实质改变。 

而改组组建国资投运公司，简单来说，就是国有资产监管机

构授权国资投运公司，对授权范围内的国有资本履行出资人职

责。这样的制度设计实际上是在政府和市场之间设立了国资投运

公司这么一个“隔离带”，国有资产监管机构的指令将主要通过

国资投运公司这个平台，按照规范的法人治理结构，以市场化的

方式层层传导，规避政府对市场的直接干预，真正实现政企分开。 

由上下监管变为委托代理 

李长安认为，国资投运公司的设立，在实现国有企业所有权

和经营权分开的同时，也使得国有资本管理体制从“国资委-国

企”的二层架构，转变为“国资委-国资投运公司-国企”的三层

架构。 

这样一来，国有资本的管理可以实现“有进有退”：既可以

增持股权，也可以减少股权，还可以设立新的企业，真正实现市

场化运作。“国有资本运营公司的重要职能之一就是股权管理，

通过管理提升投资企业的盈利水平，进而提升股权价值。”山东
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国投董事长李广庆介绍，虽然“管资本”在形式上还有个“管”

字，但这是以股东的方式行使所有权。 

这种政资分开的模式，将国企所有权与经营权分离，国资投

运公司主要借助资本市场的工具运营资本，建立以财务约束为主

线的委托代理关系，而不再是靠行政手段承接政府对其下层企业

的市场监管和行政管理等职能。 

入股城商行不用提前报告 

在以往的国资管理框架下，国有企业只有经营权，而监管部

门则拥有国有资产的管理权、监督权，所以国有企业往往在市场

运行中缩手缩脚，也就是经常说的“婆婆”管得太多，“儿媳妇”

就没有办法干活。 

要专注于管理资本，国资投运公司就得扮演“老板”的角色，

而不是“婆婆”的角色，原来“管人、管事、管资产”的管理风

格将会改变，不再过多干预企业经营的事务，而是主要关注国有

企业增值保值以及做大做强做优，强调国有资本功能的放大。 

“首先我们要将自己定位于股东，而非上级部门，倡导法人

之间平等的经营理念，尊重企业的法人财产权和经营自主权。”

李广庆说，要让权属企业明白，自身并不是国投的下级单位，甚

至不是传统的母子公司关系，而是具有独立法人资格的企业，是

一个市场主体。 
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市场主体就要有独立决策的意识，在这方面，山东国投也一

直坚持有所不为，有所为。“有所不为，就是我们不去干涉，更

不会代替企业进行日常的经营管理，而是让专业的人干专业的

事。”李广庆说，比如有家权属企业要入股当地的城商行，以往

要给上级打报告，可等到批复之后，可能三个星期就过去了，哪

还有入股时机，但现在这样的决策自己就能说了算，3 天的时间

就足够了。 

像放风筝一样管理股权 

“我们的股权管理更像是‘放风筝’，让企业充分按照市场

规律去自我管理和发展，而我们呢，只要紧紧抓好‘公司治理’

这条主线，在出资企业内部建立起规范的治理结构，就能依法落

实和保障我们的股东权益。”李广庆打了个比方说，“管资本”实

质上是股东身份的一种回归，就是立足于股东的责任、权利和义

务，通过公司治理制度安排来行使股东职责。 

“管资本离不开业绩考核，但不同企业的行业情况不同，从

尊重公司治理的角度来说，考核也要体现个性化。”李广庆说，

他们根据各企业的年度预算，测算并制定企业的年度经营业绩和

工作考核任务，针对不同类型的企业，设计不同的分类指标，如

对投资类企业，设立了“投资项目年化投资回报率”；对信息技

术类和国际贸易类公司，设立了“存货周转率”。 
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在这种以管资本为主、依托法人治理的管理模式之下，山东

国投权属企业的市场竞争能力显著增强，原处于亏损状态的省资

产运营公司、东银投资公司等企业实现扭亏为盈，盈利水平逐年

上升；当时处于微利状态的省再担保集团、浪潮集团、产权交易

中心、省轻工供销总公司、省水利工程局等企业利润大幅度增长；

濒临破产的省水产集团、省丝绸集团、青岛渔业公司等几户困难

企业的亏损也大幅度减少，逐步走出困境。 

他山之石  国资管理可借鉴淡马锡模式 

有不少业内专家认为，国资投运公司和新加坡的淡马锡模式

有相似之处，淡马锡作为一家投资公司，直接掌控的新加坡企业

有 20 家，间接控制企业 2000 余家，新加坡 10 家规模最大的企

业中，淡马锡涉足 7 家。新加坡财政部对淡马锡拥有 100%的股

权，在对旗下企业的管控上，淡马锡与政府立场一样，基本原则

是只考虑推动企业长期稳健发展，不介入日常经营和商业决策。 

淡马锡以控股股东身份，积极参与提名、考评、奖惩淡马锡

旗下企业董事会成员，比照淡马锡董事会建设原则加强淡联企业

的董事会建设；旗下企业则需及时向淡马锡呈报其董事会会议备

忘录，提交月度、半年度和年度财务及管理报告以及公司有关投

资和贷款方面的计划等，供淡马锡监督决策参考。这种保持“一

臂之距”的管控体制，就好比平时总有人在看着你，只是在关键
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时刻才说话。 

业内人士认为，淡马锡模式既确保了发挥公司管理层的自主

经营权，又确保引导旗下企业在确定的战略方向上进行稳健经

营，为股东创造持续回报，值得国资投运公司借鉴。 

 


