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编者按：上海市政府于 2014 年 7 月 7 日印发《关于推进本市国有企业积极发展混合所有制经济的若

干意见（试行）》（以下简称“意见”）。《意见》明确上海国资改革的主要目标，指出在未来三到五年，基

本完成国有企业公司制改革，实现股权多元化，发展混合所有制经济等；同时针对发展混合所有制经济推

出九条具体措施。本轮上海国资国企改革的主要工作就是发展混合所有制经济、分类监管、设立国资流动

平台和建立约束激励机制，该政策的发布，将对下一轮改革起到具体指导作用。 

 

上海市委市政府 7 月 7 日下午举行上海市深化国资改革促进企业发展座谈会，会上发布《关于推进本

市国有企业积极发展混合所有制经济的若干意见（试行）》（以下简称“意见”）。《意见》明确指出，经过

三到五年的推进，基本完成国有企业公司制改革，除国家政策明确必须保持国有独资外，其余实现股权多

元化，发展混合所有制经济，推动企业股权结构进一步优化，市场经营机制进一步确立，现在企业制度进

一步完善，国有经济活力进一步增强。对于如何实现混合所有制，《意见》提成九条具体措施，分别是：

推进国有企业公司制股份制改革；优化国有企业股权比例结构；加快开放性市场化联合重组；实施股权激

励和员工持股；明晰企业改制重组的决策程序；规范财务审计和企业价值评估；坚持市场决定对象和发现

价格；平等保障相关利益主体合法权益；完善国有企业改制的政策和环境。 

 

上海国资国企改革全国领跑，发展混合所有制经济系改革主线 

 

在新一轮国资国企改革中，上海市一直处于众多省市中的领先地位。自十八届三中全会提出积极发展

混合所有制经济，上海国资国企改革便将其作为改革主线路之一。2013 年 12 月 17 日，上海市委市政府

发布《关于进一步深化上海国资改革促进企业发展的意见》（即“上海国资国企改革 20 条”），在该轮改革

方案中就提到，要打造符合市场经济运行规律的公众公司。积极发展混合所有制经济，加快企业制股份制

改革，实现整体上市或核心业务资产上市。 

 

截至 2014 年第一季度，在混合所有制经济方面，部分国企已经开始动作：城投控股引入弘毅（上海）

股权投资基金中心成为战略投资者一事完成股权过户手续，弘毅基金将持有城投控股 10.0%的股权；绿地

集团借壳金丰投资，上海地产集团及其全资子公司中星集团、上海城投总公司、上海格林兰持股比例均不

超过 30.0%；永辉超市斥资近 5,000.00 万元认购 653.59 万金枫酒业股份，占金枫酒业此次非公开发行结



束后总分的 1.27%。上海市副市长周波表示，上海市国资委系统混合所有制企业已占系统企业总户数

63.0%、资产总额 55.0%、归属母公司所有者权益 60.1%、主营业务收入 83.5%、净利润 92.4%。自“上

海国资国企改革 20 条”发布以来，上海大型国企积极参与并购重组，力度超前，也让外界对上海国资国企

改革的前景充满期待。目前上海已经基本形成以混合所有制经济为主的发展格局，但仍存在国有股比例过

高、企业经营机制不够灵活、集团公司改革不到位等问题。 

 

《意见》细化“国资改革 20 条”，九条措施确定混改三条路径 

 

此次出台的《意见》是针对上海国资改革 20 条的进一步细化与推进。从《意见》的九条具体措施分

析，上海国有企业积极发展混合所有制经济，发展公众公司主要通过三个途径：一是国有企业公司制股份

制改革，包括整体上市、核心业务资产上市、公司股份制改革以及探索特殊管理股制度四个方面；二是加

快开放性市场化联合重组，聚焦产业链、价值链、从国有经济、非公有制经济两个方面加大开放性市场化

双向联合重组的力度；三是实施股权激励和员工持股，鼓励整体上市企业集团、符合条件的竞争类企业集

团及下属企业，以及国有及国有控股的转制科研院所、高新技术企业实施股权激励。同时，《意见》明确

提出推进三种不同类型的国企核心资产上市，即竞争类企业主营业务资产、功能类和公共服务类国有企业

竞争性业务资产上市。该举措将提高企业证券化水平，除一些科研院所和投资公司之外，目前上海市属大

型国企均有一家或多家上市公司，随着改革的推进，这类企业资产注入的可能性非常大。 

 

“国资九条”优化国企股权比例结构，力求市场公允透明 

 

在本次上海国资混合所有制改革措施中，优化国有企业股权比例结构被放在突出位置。《意见》明确，

要根据不同企业的功能定位，合理设定国有股权比例。具体来看，负责国有资本运营的国有资本管理公司

可保持国有全资；负责基础设施和功能区域开发建设、提供公共服务和保障改善民生的功能类和公共服务

类国有企业，可保持国有全资或国有控股；战略性新兴产业、先进制造业和现代服务业中的国有重点骨干

企业，可保持国有控股或相对控股；一般竞争性领域的国有企业则根据发展实际，按照市场规则有序进退、

合理流动。另外，上海混合所有制改革措施的重点是引入非国有资本。《意见》明确，要坚持市场原则，

即企业改制重组涉及国有股权、产权或资产转让、增资扩股等，应在证券市场、产权市场等场所公开进行，

以求公允透明。此举意味着今后一些国企中，国有资本将不再控股，而是退居第二或第三大股东。 

 

民营资本入场时机到来，PE 参与国企改革积极性将进一步提升 

 



在地方国企改革系统中，上海国资改革的思路和具体实践也将成为布局其他省市的国资改革机会的线

索。随着上海“国资九条”的出台，民营资本可借此契机进入上海国有资本，既有助于提升国有企业竞争

力，又能让上海移出空间扶持重点产业，有助于转型升级发展。对于 PE 机构来说，该轮改革释放出经营

机制市场化红利，股权多元化和混合所有制的开放使得 PE 机构获得更多机会介入国企，帮助企业实现市

场化和专业化、完善公司治理、建立有效机制，从而提升企业效率，寻求回报。这个过程有望使双方获得

“双赢”，大大激发股权投资机构参与国企改革的积极性。上海市委副书记、市长杨雄表示，在新一轮国

资国企改革中，政策体系进一步完善，国资监管的内容和方式进一步聚焦，开放性市场化重组的领域和深

度进一步拓展，国有企业的活力和竞争力进一步增强。下一步，要坚持问题导向，把国资国企改革向纵深

推进。 
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