
Finance 金融, 2018, 8(5), 207-210 
Published Online September 2018 in Hans. http://www.hanspub.org/journal/fin 
https://doi.org/10.12677/fin.2018.85024    

 
 

Thoughts on Performance Evaluation  
on the Mixed Ownership Reform of 
State-Owned Enterprises  
in Jiangsu Province 

Jing Wang 
JOC International Technical Engineering Co., Ltd., Nanjing Jiangsu 

 
 
Received: Aug. 14th, 2018; accepted: Aug. 31st, 2018; published: Sep. 7th, 2018 

 
 

 
Abstract 
In accordance with the requirements of the overall deployment of the mixed ownership reform of 
the central state-owned enterprises, the reform of the mixed ownership of state-owned enterpris-
es in Jiangsu province is increasing rapidly, and the average annual growth of the provincial en-
terprises’ profits has reached 13.7% in the last five years. In 2018, Jiangsu Province will welcome 
the window period of state-owned enterprise’s reform, and a lot of reform measures will further 
promote, break through and implement. At the same time, we have also seen the shortcomings of 
the reform process in the ownership system. This article will analyze the reform of the mixed 
ownership of Jiangsu provincial enterprises from the establishment and improvement of the 
reform performance evaluation system. 
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摘  要 

按照中央国有企业混合所有制改革的整体部署要求，江苏省属国企混合所有制改革不断提速，近五年间

省属企业利润年均增长达13.7%。2018年，江苏将迎来国企改革窗口期，多项改革措施将进一步推进、

突破，落地。在取得初步成效的同时，我们也看到了在所有制改革进程中出现的不足，本文将从改革绩

效评估体系的建立与完善中分析江苏省属企业混合所有制改革。 
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1. 江苏国有企业混合所有制改革的现状 

(一) 资产证券化 
江苏在以上市为主要途径推动国有企业混合所有制改革。省国资委按照上市一批、储备一批、培育

一批的要求，推动国有企业实现首发上市的同时，积极支持企业利用已有的上市公司平台，通过并购重

组等方式实现核心业务上市，有条件的实现集团整体上市。目前，全省共有国有控股上市公司 50 户，总

市值约 9000 亿元[1]。 
2015 年，汇鸿集团实现整体上市，华泰证券、弘业期货、国联证券在香港成功发行 H 股。南京证券、

东海证券等企业在新三板挂牌。 
2016 年江苏银行实现 A 股主板首发上市，江苏国泰实现主营业务整体上市[2]。 
2017 年 5 月，省农垦集团苏垦农发首发上市；7 月，江苏沿海开发集团的南京健友生化首发上市；

11 月，水源公司江苏鸿基水源科技股份公司新三板挂牌。江苏金融租赁股份有限公司首发申请获通过。

弘业期货 IPO 申请材料证监会已受理。省盐业集团利用所属上市公司平台，拟将集团全资的优质经营资

产和食盐经营相关业务、完善的营销体系等注入上市公司井神股份。 
2017 年，华泰证券、江苏国信、南京医药通过非公开发行股份拟募集资金近 330 亿元[3]。 
(二) 引入战略投资者 
省属企业集团层面，目前已有汇鸿集团、华泰证券公司、江苏再担保集团 3 家企业实行混合所有制。

省高投集团 2014 年成立了由管理层占股 65%的二级子公司毅达资本，管理资产规模从初期 40 亿元增长

到 2017 年末 625 亿元[4]。 
省属企业子公司根据行业类型、市场属性和经营效益等情况，有针对性地引进战略投资者。对处在

完全竞争领域且达不到上市条件的各级子公司，支持其通过产权交易所向各类社会资本公开转让股权或

引进增量投资。其中徐州矿务集团分 3 批完成 13 家非煤二级企业混合所有制改革。通过引入复星医药、

泰康人寿公司完成了徐矿集团医疗产业重组，设立了徐州淮海医院管理公司，一次性引入资金 10 亿元，

有效地解决了资金短缺和体制机制问题。南京禄口国际机场有限公司所属独资子公司南京空港机电公司，

通过产权交易市场引入 2 名民营股东投资人，完成混合所有制改革。 
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(三) 推进员工持股试点 
2017 年 6 月，江苏正式确定国联环保能源集团有限公司、江苏省医药有限公司、江苏冲浪软件科技

有限公司等 10 户企业，作为第一批国有控股混合所有制企业员工持股试点，要求在 2018 年年底前完成

试点工作[5]。 
重点考虑主业处于充分竞争行业和领域的商业类企业，特别是重点支持人才资本和技术要素贡献占

比较高的高新技术企业、科技服务型企业开展员工持股试点；优先考虑国有控股上市公司、新三板挂牌

公司开展员工持股试点工作；适度考虑开展员工持股试点企业的净资产规模和员工数量，最大程度地调

动员工持股的积极性。其中国联集团在华光股份重组过程中，实施了员工持股，共 1174 名员工参与认购

约 855 万股股份(占比 1.53%)，华光股份成为江苏省内首家既实现整体上市又实施员工持股计划的国有控

股上市公司。目前，省属企业中实施员工持股的控股企业共 142 户，持股人数 3999 人，出资金额共计

11.4 亿元。江苏第一批国有控股混合所有制企业员工持股试点将在 2018 年年底前完成试点工作。 

2. 建立混合所有制改革绩效评估的重点和难点 

相比民营企业，国有企业的名义绩效不够高。2013 年中央及地方国资委系统监管的国有及国有控股

企业实现利润总额 2.2 万亿元，实现净利润 1.6 万亿元。2013 年度国资委系统监管企业平均净资产收益

率(含少数股东损益/权益)为 5.5%，平均成本费用利润率为 5.3%。非国有企业平均的净资产收益率则为

12.9%。可见，相比民营企业，国有企业的名义绩效较低[6]。 
加速推进混合所有制改革的实施关键是要让混合所有制企业改革后产生绩效。归纳起来，混合所有

制改革的重点就是：在多元化股权结构下如何实现来自不同所有制形式的股东对企业绩效的要求。国有

股东追求的是政治目标的利润最大化；非国有股东追求的是经济目标的利润最大化；个人股东追求的是

个人收益的最大化。如何让各方都能对实现绩效的认可这需要建立一套合理的绩效评估体系。 
混合所有制改革的难点要把握“两个层次”： 
第一个层次，根据不同行业特点和不同企业性质要对企业进行划分，基本分成三类。第一类是国家

安全行业和关系国计民生的行业，这类企业只能选择国有独资。第二类是垄断行业、公益性和社会服务

性行业，这类企业的混和制改革要求是国有股份绝对控股。第三类是完全竞争行业，这类企业国有股份

将选择灵活的股权比例。第一类企业暂时不会进行混合所有制改革，第二、三类企业的混合制改革的股

权界限和标准一直未出台相关规定，因此行业不同造成混改绩效无法准确有效的评估，同时因为无先例

作为参考，很容易造成以数字论成败，而数字的准确性很难得到认可。 
第二个层次，从微观企业层面看，混合所有制改革企业分成上市公司和非上市公司。国有股份如果

在上市公司中控股、参股经营要面临的是国有资本的管理监督与现行法律、法规中关于上市公司制度规

定之间的冲突，这直接对企业绩效产生影响。在非上市公司中，要把国有资本的保值增值的要求与企业

其他非国有股东的利益统一在同一绩效考核要求下，“国有”、“民营”谁的标准作为最终标准这将是

一个难点。 

3. 建立江苏国有企业混合所有制改革绩效有效的评估体系建议 

绩效是衡量国企混改后的一项重要指标，很多学者喜欢用财务指标和托宾 Q 值来作为企业绩效考核的

标准。江苏的国有企业混合制改革的绩效评估体系不能简单的以此为基础，陷入了“误区”，而是要根

据各混改企业的地区特征、行业特征、外部法律环境、大股东性质等方面建立起完善有效的评估体系[7]。 
(一) 明确各国有企业混和制改革的路径和界限 
江苏国有企业数量较多，涉及行业较多。因此在改革过程中，要对国有企业按照各自的特点进行分
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类，明确各自的改革路径与界线，不能简单理解把不同所有制的资本揉合到一家企业来就以为混合所有

制改革了。更不能单纯的把混合所有制改革后“一混就灵”业绩提升了就认为是混改成功了。我们混改

最终的目的是在江苏建立起现代企业制度的国有企业标准和符合市场规律的绩效评估机制。 
(二) 坚持政企分开打破传统绩效考核体系 
政府作为国有企业的所有者通过行政管理权干预企业生产经营活动一直饱受学术界诟病。在传统的

国有企业绩效考核中，国企承担了经营责任、社会责任及政府“希望”等一系列的综合考核体系，这无

疑加大了非国有资本参与混改的担忧和积极性，最后被国有行政指令束缚手脚已经成为混改中的核心问

题。作为政府要将原来的管理国有企业变成管理国有资本，通过法治化、社会化、科学化的参与到企业

的绩效考核体系中[8]。作为混改后的国有资本不再是政府行政职能的延伸，而是按照企业管理制度要求

真正做到以股东的身份参与企业经营活动。 
(三) 完善混合所有制改革的法律制度保障 
在混改中遇到的主要法律问题包括如何用运用现有的民事商法来保证民营资本与国有资本享有同等

股权的法律地位。如何做好国有资产的评估及转让的法律规定。如何通过法律维护和保障民营资本在分

享企业绩效成果时的公正性等问题，这些责、权、利的有效划分与保障都是直接影响企业绩效考核的因

素[9]。否则就会出现混改只是一个空壳，最后民营资本黯然离场。 
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