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山东国投：借鉴淡马锡模式  三条主线运营国有资本 

【来源：2015-11-20  21 世纪经济报道】 

 

提升股权投资和资本运营效益，降低投资风险是资本运营公司

一个极为重要的方面。对此，李广庆介绍说，成为资本运营公司，

对公司所属的全资、控股、参股三种不同类型的企业实施分类管理，

不干涉企业的日常经营事务，使企业发展更多地遵循市场规律。 

作为迄今为止山东国企改革试点中唯一一家“资本运营”公

司，山东国投董事长李广庆说：“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。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。” 

向淡马锡看齐 

8 月 24 日，李广庆被任命为首批改建后的国有资本投资运

营公司山东省国有资产投资控股有限公司董事长。山东国投也成

为迄今为止唯一一家以“资本运营公司”定位的国企改革试点公

司。 

应该说，山东国投甫一出生就带有资本运营的“基因”。 

2005 年山东省国资委以改组山东省交通开发投资公司的方
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式组建山东省国有资产投资控股有限公司，同时将山东省企业信

用担保公司、山东齐鲁石油化工联营开发总公司、浪潮集团等 9

户企业的国有出资划入新组建公司。 

自 2005 年就在山东国投担任副总裁、2011 年出任总裁的李

广庆认为，自诞生之日起，山东国投就承担着国企改革的重要角

色，成为“省国资委-国有资本运营公司-实体企业”三级管理体

制的试验者、探索者。 

李广庆接受 21 世纪经济报道记者采访时介绍说：“山东国投

公司成立后，高起点关注国内外优秀企业，多次到新加坡淡马锡

等企业学习考察，同时也向国内先进省市学习，经过多次调研回

来反复论证，确定将现代金融服务业、山东省有发展潜力的新兴

产业等作为投资重点，明确确定了国有资本布局，集中投资于战

略性新兴产业的定位。” 

目前山东国投已形成投融资、资本运营、资产管理后产权交

易四大板块。由于目标清晰，定位准确，从 2005 年到 2014 年九

年时间，山东国投公司总资产由 83.9 亿元增长到 359.24 亿元；

净资产由 29.8 亿元增长到 151 亿元；年度利润总额由 0.4 亿元

增长到 12.68 亿元。 

三条主线 

李广庆介绍，2014 年 3 月，山东省出台深化国资国企改革
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26 条意见后，山东国投迅速启动了谋划改革发展的一系列行动：

集中组织了总部及相关业务板块的专题发展研讨会，期间，既广

泛收集员工意见建议，又借脑借智召集专家座谈，并在 26 条出

台后的第一时间形成了初步的“深化改革的设想和方案”，核心

便是通过深入持续的市场化改革，打造成为国有资本运营公司。 

李广庆说，结合过去的实践，国有资本运营公司今后将坚持

突出三条业务主线。 

他说：“我们的重点是开展战略新兴产业投资，有进有退，

服务地方经济发展大局。”在这方面，山东国投有过成功经验。

2012 年山东国投与山东大众报业集团共同投资成立了山东省文

化产业投资公司，布局省内核心文化产业项目，将其打造成为文

化产业的投资平台；2013 年考虑到山东省是经济大省，但寿险

规模及人均购买保险金额并不相称的情况，于是与德国安顾保险

集团共同投资成立了德华安顾人寿保险公司，完善了山东省内金

融服务体系和养老保障体系，填补山东省内无寿险法人机构总部

的空白。 

第二条主线是以市场化方式在金融资本市场开展股权投资、

市值管理。2012 年以来，山东国投积极参与了山东黄金

（600547.SH）、山东地矿（000409.SZ）、山东钢铁（600022.SH）、

日照港（600017.SH）等国有企业的重组或入股；同时运作完成
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了招商银行（600036.SH）、招商证券（600999.SH）、积成电子

（002339.SZ）等上市公司的股票。 

其次是在服务国企改革、国有经济战略重组的进程中，以市

场化方式开展并购重组、债务处置、资产经营管理。李广庆介绍，

2014 年山东国投受山东省国资委委托先后托管省医药集团，重

组整合了齐鲁联营公司和省皮革工业总公司，通过资本运作和债

务重组方式，将山东远洋渔业公司剥离重建。同时还通过直接回

购、收购转售、受托收购等方式投资收购省内金融不良债权，他

说：“这方面，我们也是刚开展，开辟了资本运营新空间。” 

风险控制 

提升股权投资和资本运营效益，降低投资风险是资本运营公

司一个极为重要的方面。对此，李广庆介绍说，成为资本运营公

司，对公司所属的全资、控股、参股三种不同类型的企业实施分

类管理，不干涉企业的日常经营事务，使企业发展更多地遵循市

场规律。 

对现有全资控股子公司，充分授权，抓好战略、找准定位，

切实履行股东权力、承担股东责任，通过市场手段和契约方式进

行管理。 

李广庆说：“首先我们自己就要定好位，定位于股东，而不

是传统的上级部门。”他认为现在要大力倡导一种新型的企业理
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念，法人之间平等的经营理念，要尊重企业的法人财产权和经营

自主权。权属企业并不是山东国投的下级单位，而是具有独立法

人资格的企业，甚至也不是传统的母子公司关系，而是一个独立

的市场主体。 

而对参股经营企业，则是积极发挥股东作用、关注资本流动

性，坚持用手投票与用脚投票并举的方式，获取国有资本财务性

收益。 

李广庆举例说：“我们的股权管理更像是则‘放风筝’，让企

业按照市场规律自我管理自我发展，而我们则抓住‘公司治理’

这条主线，借助派出的董监事加大话语权，建立起规范的治理结

构，依法落实和保障我们的股东权益。” 

成为试点企业之后，山东国投管理权限更加明确，束缚企业

手脚的条条框框更少了。李广庆举例说：“我们下面有家权属企

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，现在这样的决策自己

就能说了算，三天的时间就足够了。” 


