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上海的探索：国有资产退而不“损”

徐寿松

从战略上调整国有经济布局，要同产业结构的优化升级和所有制结构的调整完善结合起来，要坚持有进有退，有所为有所

不为。这个原则需坚定不移。

国有资产的有进有退，应坚持十六大提出的“改革必须毫不动摇地巩固和发展公有制经济”、“必须毫不动摇地鼓励、支

持和引导非公有制经济发展”，不能片面追求“进”或“退”，更不能把谁进谁退对立起来。

今天，本刊编发来自上海的筹划上千亿元国有资产在未来 5年内退出一般性竞争领域的文章。从上海的思考和探索中可以

看出，国有资产要从一般性竞争领域平稳有序“身退”，需要“三思而后行”、“谋定而后动”，既不能人为地“刮风”，也

不能简单地用“一刀切”的办法，确定退出方式和退出程度。

上海现有国有资产 5700 亿元，其中经营性资产达 4000 亿元。这些经营性资产有一半处在竞争性领域。目前，上海正考虑

在未来 5年内完成国资从一般性竞争领域退出，退出的重点区域不仅包括中小企业，还涉及到 70 家市管企业和 40 家国资授权

经营公司。

在 2003 年的上海人代会上，上海市政府已明确未来 5年工作重点之一是推进国资转向先导性、基础性、公益性领域，带动

更多社会资本在此聚集。

上海市政府特聘决策咨询研究专家杨建文说，在降低国资比重的同时，上海力争 5年内实现把 80%的地方国资集中于三种行

业——国家安全、资源垄断、公共产品和两类企业——支柱产业、高新技术产业中的重要骨干企业。

热点——如何“退有序、进有为”

上海市国有资产管理办公室主任陈步林说，上海国资的进退始终与经济结构的调整保持一致，进要有为、退要有序。上海

将经济结构调整与控股公司的改革相结合，将国资进退与加快现代企业制度建设相联系。

以国资比例在三成以上的工业系统为例，2O03 年将推动资产大重组、国资大流动、结构大调整，纵向收缩国资运行的层级，

横向收缩国资管理的跨度，点上收缩国有股权比重。通过扶持部分有条件的控股公司转型为无行业色彩、以资本运作为主的投

资公司，完成 100 家左右二级公司实体化和投资主体多元化改造，实现 1000 家企业经营者持股改革，并对 10000 家三级及三级

以下小企业进行清理性改制和多元化改造，以实现大中型企业适度控股、有效减持，小企业基本退出的目标。为此，上海工业

系统 2003 年计划资本运作 200 亿元，具体是改制出售、上市公司重组、破产关闭核销坏账、核销不实资产各 50 亿元左右。

上海市金融工委杨咸月博士后评点：上海 10 年来的经济发展为国资改革奠定了基础，同时新一轮经济增长迫切需要挖掘国

有资产的潜力。上海国资占整个社会资产 3成以上，比重很大；但年收益率只有 4.5%，低于混合所有制企业 8%的资产收益率和

5.18%的银行贷款利率。因此，国资增长潜力大，迫切性也很强。
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焦点——如何平稳“身退”

如何保证上千亿元的国有资产规范、有序地从竞争性领域平稳退出，不致流失？陈步林说，9年来上海在国资管理方面之所

以相对领先，关键在走好“四道程序”，把握“三个抓手”，看紧“两个场所”，用好“一个模式”。他指出，上海实现国资

平稳“身退”的对策是着重把握好上述环节，同时将国有资产逐步向基础性、公益性和先导性产业领域集中。

所谓“四道程序”，即国资退出首先要进行评估、审计；其次，退出要进行公示、公开；第三，对买方要进行一定的资质

审查，看有无购买实力；第四，要让律师事务所、资产评估事务所等中介机构参与国资退出工作，发挥其服务、监督功能。程

序到位是国资安全进退的前提。

“三个抓手”为：一是适时扩大社会事业和基础设施等领域的对内对外开放，引进各类社会资本，支持高新技术和新兴产

业的发展。二是充分发挥投资管理型公司的作用，加快推进国资管理从企业管理向股权管理转变，为推进国资有序流动创造有

利条件。三是通过优化壳资源配置和重组上市公司资产，发挥上市公司在国有经济战略性调整中的重要载体作用。

“两个场所”是指上海产权交易所和上海技术产权交易所。上海规定，公有资产的交易必须到产交所去交割。2002 年，上

海产权交易所为国有独资企业实现“有进有退”的产权交易合计 894 宗，交易金额达 266.78 亿元。公开性使得产权交易所为企

业改革、国有经济结构调整提供了一个相对“阳光”的交易平台。

“一个模式”即通过股份多元化逐渐退出，先变国有独资为国有控股，再渐渐减少国有股份，直至可以不控股。有条件的

地方也可以一步到位，实现国资经营公司对下属企业由原先的经营性管理转变为股权管理。股份多元化与直接卖企业不同，具

有过渡平稳的优点，既有利于国资管理部门实现从管企业到管股份的转型，又有利于实现企业所有制格局的调整，发展混合所

有制企业。

杨咸月博士后评点：国有资本采取何种方式退出，退出到什么程度与国企所有权的控制结构密切相关。对一般性的国企可

通过增量资本股份化盘活存量、引入战略投资者等形式，实现控制权的调整。对已经改组成控股上市公司的国企，可通过吸纳

社会资本或减持国有股形式，实现控制权的调整；对一些自然垄断行业、支柱行业和高新技术产业中的重要骨干企业，可考虑

采取金字塔式、交叉持股的形式；对涉及国家安全的行业，则可采取国有独资的形式。

难点——如何绕开退出中的陷阱

记者了解到，许多国企老总和国资管理部门均认为，国资退出过程中存在各种陷阱。他们对此有所担忧，也在寻求相应的

对策。

陷阱之一：“定价”中流失国资。国有股出让如何定价？目前大多由转让双方在不低于净资产的前提下协议定价，并非是

由完全竞争下的市场来定价。事实上，由于在会计处理过程中采用历史成本、会计估计等方法，导致审计的净资产往往并非是

公司价值的真正体现。最重要的是转让对象的选择也不能做到市场化，有很大的局限性，不能排除人为影响会计报表和评估价

值、内部定价等行为的发生。

记者从上海市检察院了解到，在国企、国资改制中，以贪污罪立案的并不多，大量的国有资产不是通过贪污而是通过定价

环节“巧妙”地隐性流失了，想立案也立不了。
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陷阱之二：国有股转让后的资产被掏空。国有资产不再有控股权后，企业的“新主人”会不会重演上一轮中小企业民营化

过程中的把戏：向银行抵押贷款后再掏空原有企业。要防止国有股、法人股成为民营资本的最后一道“财富晚餐”，就得尽快

出台民营资本收购国企的相关法规，对收购的后续工作进行跟踪、监督。

陷阱之三：利益平衡不当会激起职工对立情绪。记者在采访中感到，不少职工对国资退出心存畏惧。他们担心自己转制前

被“过户”到变更的企业，但国资退出后，他们很可能就会被企业的“新主人”以各种名义裁掉。对他们的利益如安置不妥，

很可能会影响稳定。

杨咸月博士后评点：上海轻工控股集团探索出一个“权宜之计”，即在转让股份前，让企业的经营者群体持股，保证保留

的国有股加上经营者群体持股的比例大于改制后民营资本持股的比例。这样，在改制后的一段时间内，国有资本与经营者群体

联手即能保证国资在放弃控股权后的产业方向和经营团队的稳定。但这毕竟是过渡性措施，根本上还需要制度防范和政策规定。

譬如国有资产交易的所有信息应向社会披露，让代表职工利益的工会知情，并公开交易。出售国有资产的收益应全部进入社会

保障资金体系，亦须公开。这或许可以防范国资流失，平稳职工情绪。
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