
28

财经与管理·第 05卷·第 6期·2021 年 6月 DOI: https://doi.org/10.12345/cjygl.v5i6.7651

1 引言

中国国有企业的股权结构调整对于经济整体发展具有

重要影响，而现阶段正是国有企业股权结构调整的关键时

期。中国国有企业的发展需要开展股权结构调整，坚持科

学发展的原则，将国有企业的发现情况和市场发展规律结

合，科学合理地进行股权结构改革，确保股权结构改革方

案的可行性，避免出现盲目改革的现象。通过股权结构优化，

切实有效地提升国有企业的经济效益，让国有企业能够更

好地抵御风险，实现发展水平的提升，逐步完善股权结构，

实现良好发展。

2 国有企业股权结构调整模式分析

新时期下，国有企业的股权结构调整，主要是通过改制

上市、引入民营资本和市场化资金，进行国有企业的股权结

构调整优化，最终实现混合所有制股权模式调整的目标。国

有企业的股权调整的方式具有多样性，既可以选择上市公开

出售企业的股票，进行股权结构的稀释调整，吸引更多的市

场资金注入到企业中，又可以进行科学的战略布局，引进民

营企业资金，释放部分股权，提升国有企业股权结构的合理性，

进一步提升其核心竞争力，还可以进行国有投资基金的设立，

使得民营企业投资、股权结构调整具有多样化的选择。国有

企业可以通过分析自身发展情况，选择进行部分上市或整体
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上市两种方式，进行股权结构优化调整。由于国有企业进行

股权调整的最终目标是实现混合所有制改革，因此国有企业

通常会选择部分上市改制模式，将国有企业内部的部分资产

和业务进行股份制改革，设置成股份制公司进行上市，而后

进行股票的上市公开发行，实现改制。但改制上市也存在一

定的弊端，国企改制过程当中很容易出现上市企业资金被侵

占，关联交易无法得到有效规范的情况，阻碍国有企业的健

康发展 [1]。

3 引入民营企业股权改制

中国国有企业的股权结构调整还可以通过民营企业的引

入来实现，具体可以通过民营企业的直接参股、民间资本的

引入两种方式进行股权优化调整，其中民营企业参股或者国

有企业通过引入民间资本来完成体制改革是两种重要的民营

企业股权引入形式。民营企业参股主要是通过直接投入现金

资产方式或者与国有企业进股权置换两种方式，获得国有企

业的股权，成为国有企业的持股股东，民营企业直接参与到

国有企业的股权结构重组中加快了国有企业股权结构改革的

速度。民营企业资金的进入也进一步提升了国有企业的竞争

力，同时民营企业能够获得国有企业的部分股权 [2]。此外，

国有企业可以在改制过程中，使用股权置换等方式获得民营

企业的股权，通常为民营企业保留一半以上的股权比例，这

样一来，能够促进国有企业股权结构的多元化发展。进一步

增强国有企业的资金实力，为国有企业规模的进一步扩张奠

定基础。但通常引进民营资本改革的方式无法在母公司当中

推行，主要适用于子公司的股权改制。但总体来说，引进民

营企业参与国有企业的股权结构调整，能够有效增强国有企

业的竞争力 [3]。

3.1 国资控股投资基金

国企控股投资基金公司的设立，能够投资基金为国有企

业提供融资渠道，进行股权调整。经过多年的摸索，当前国

有投资基金公司得到了一定的发展，是进行国有企业改制调

整的重要力量。能够通过基金募集的方式，为国有企业引进

民间资本，同时也可以根据国有企业改制的要求，在符合市

场规律的前提下，对国企进行投资，实现国有企业的股权结

构调整的目标。

3.2 通过引入投资基金进行国有企业股权结构调整的

优势作用

引入投资基金对国有企业的股权结构调整具有重要的促

进作用，基金不同于个人股东，属于机构投资，更具专业性，

投资资源更为丰富，在进行国有企业股权调整当中具有独特

优势，可以在国有企业股份制改革中发挥有效作用 [4]。

3.3 能够有优化国有企业管理架构

采用上市改制方式进行股权结构调整，股权相对分散。

一旦出现信息不对称，股东与经营者利益不一致的情况，经

营者很可能会舍弃股东的利益，使得股东权益得不到充分的

保障。而进行基金投资，属于机构投资能够使用管理协议，

有效约束了经营者的行为，保障投资者的利益，在经营者进

行高风险决策时也可以有效地进行监督，保障国有企业的治

理结构的科学性，从而促进国有企业结构的进一步发展。此外，

引入基金进行国有企业的股权改制，还能够进一步完善国有

企业的激励制度，在国有企业中，经理人的薪资待遇与私企

和外企相比较低，缺乏物质激励导致国有企业的管理者的积

极性不高，且管理者又实行政府委派制，管理者一旦没有受

到约束，就会产生贪污腐败的现象，引入基金进行股权结构

调整，有助于激发经营者的积极性，更好地促进国有企业经

营管理制度的改革与完善 [5]。

3.4 实现国有资产的保值增值

引入投资基金进行国有企业的股权改制，有助于实现国

有资产的保值。在中国，由于准入限制等多方面原因限制，

民营资本和小规模的私募股权基金对于国有企业的投资比例

较低，国有企业改制引进的投资基金大部分是金融机构和国

有企业的资金，这也有助于降低国有企业的经营风险，实现

混合所有制改革的目标，此外对于国有企业改制当中的投资

基金也有着严格的审批制度，能够保障国有企业的资金安全，

促进国有企业的发展。

3.5 加速国有企业业务模式调整

股权投资基金参与国有企业改制，是为了追求更高的收

益，因此，也有助于国有企业根据市场发展变化进行改革，

选择更为优质的发展道路，提高自身竞争力，国有企业也可

以选择更具发展前景和增值空间的产品进行投资，加快国有

企业的产业升级和业务模式调整，同时私募股权投资基金管
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理机构拥有敏锐的市场观察力，丰富的投资经验，能够为国

有企业的投资和业务调整提供宝贵的意见，给予国有企业更

多的帮助 [6]。

3.6 增强国有企业在海外市场的影响力

随着经济全球化的发展，国有企业也在不断地加快国际

化发展步伐，但国际化发展对于资源的需求量大，进行股权

投资基金引入改制，能够为国有企业的国际化发展提供资金

支持，此外，还能够为国有企业提供发展的相关资源，帮助

国有企业实现创新发展，扩大规模，提升核心竞争力，增强

国际市场影响力。

4 国有企业股权结构调整发展

新时代背景下，传统的国有企业股权模式已经不能有效

适应企业的发展需求。因此进行国有企业的股权结构改革是

时代发展的必然，也是提升国有企业竞争力，促进国有企业

产业升级的有效方式。随着国有控股投资基金发展，基金在

国有企业股权结构调整当中的重要性作用增强，再加上相关

政策制度的不断完善，投资基金必定会在国有企业股权改制

当中发挥更多的有效作用。在未来，国有企业必定会扩大融

资规模，中国金融市场正在朝着国际化发展，相关的法律法

规正在不断完善，海外基金参与国有企业股权结构调整的规

模也在逐渐增大。国有企业股权结构调整的渠道增多。与国

有企业境外发行债券融资不同，海外基金募资参与国有企业

的股权改制更加灵活，具有一定的优势。此外，未来国有企

业的股权调整也能够优化中国市场资金配置，国有企业股权

改制能够吸引更多的资金对其进行投资，实现市场资源的高

效配置，通过对国有企业进行投资，发展更多的新兴产业，

进行国有企业业务模式的调整，增加国有企业的市场影响力，

为经济发展注入更多的活力 [7]。

5 结语

新时代背景下，国有企业股权调整中投资基金的占比逐

渐增加，国有企业可以以多种形式开展股权结构调整，促进

股权结构调整的多元化发展，有效助力国有企业改制目标的

实现，真正帮助国有企业实现降低资产负债率，实现产业升

级的目标。扩大国有企业的资金规模，提升国有企业管理水平，

发挥国有企业股权调整的优势作用，为中国金融市场发展注

入更多的活力。
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