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战略性产业与国有战略控股公司模式
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内容提要：国有控股公司的组建应有另一主要目的，即促进国民经济发展战略的实现。 纯

粹控股公司易蜕化为
“

金融资产
”

，不能体现产业战略；混合控股公司在构造的根本目的上，是

控股（参股）服从于自身生产经营，产业战略也无法实现；战略控股公司是纯粹控股公司向混合

控股公司趋向路径中的变化，它在纯粹控股公司的基础上，强调对战略性产业的控制，从而实

现国家（地区）产业战略。

关键词：战略性产业 控股公司 战略控股公司

作者简介：芮明杰，复旦大学管理学院教授，博士生导师，企业管理系主任；赵春明，复旦大

学管理学院97级博士研究生。
令J令．．．．喝．唷·3. ｀令..... ｀ ` ....．伸嘈令·........令....．刁．E.专4.｀`令.....．书噜勺令· ·｀嘈令．在4.4令．．，．．｀．．．·•令嘈心令·令嘈．｀

一、国有控股公司应成为产业战略的主要实践主体

我国组建国有控股公司，一 般认为有两个主要目的：（1）通过组建国有控股公司，促进政资

分开和政企分开，加强企业内部所有权约束：（2）通过组建国有控股公司，促进
“

抓大放小
＂

，盘

活国有资产存量，发展国有经济的主力兵团。事实上，国有控股公司的组建应有另一 主要目的：

通过组建国有控股公司，促进国家经济发展战略的实现。

1. 战略性产业和一般性产业

经济发展战略的内容是多方面的，其中产业发展战略是最重要的内容。 因此，下面的论述

中以产业战略代替经济战略。

产业结构理论已经证明，随一国经济的发展，产业的内在结构会发生变动，除三次产业在

国民生产总值中的贡献及劳动力吸纳人数会依次发生转移之外，各次产业内部细分的行业（现

实中也被称为产业，如信息产业、教育产业），也会有类似的变化，即，一 方面会有新产业出现，

另一方面，原有产业体系内行业成长性指标会有相对变化。

因此，站在动态的角度，我们必须对国民经济的现状作出准确的判断，然后制订出明确的

产业发展战略一一 把产业加以区分，确定优先投资、发展及政策扶植顺序。 这实际上就是把产

业区分为两大类，一类为战略性产业，即体现发展重点的产业。 战略性产业多是指对一国经济

发展起带动作用的主导产业和对一国经济具有提升作用的新兴产业。 如我国的汽车、电子等。

另一类为一 般性产业，这类产业对维待经济现状是主要的，但本身并不能促进国民经济素质的

提高，如我国的纺织、化工、钢铁等。

2. 国有控股公司的产业战略功能
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产业战略的实现有多种方式， 在市场经济制度下，产业政策是其 中之一 。通过产业政策，鼓

励和吸引各种经济主体对战略性产业的 投资。 但政策的 时滞效应 并不能保证产业战略的迅速

实现，另外，政策本身的诱导功能也注定它 在效果上的渐进性。 加之，我国市场经济正在培育

中，市场机制并不完善，产业政策的引导作用更是要打些折扣。

另外，就非国有经济成份而言，所有者主体作为最终决策者，受资产专用性、知识积累性和其自

身发展战略的连贯性所制约，产业政策的优惠程度并不一定能抵消这类企业适应国家（地区）产业战略

的成本，产业政策的优惠有时是失灵的。 从中国经济成份的结构看，非国有经济成份的总量不大且分

散，仅占全国经济资源总量的30％左右，非国有经济在一定时期内，难以成为产业战略的实践主体。

因此，无论从产业政策本身的作用， 还是从我国 的实际情况看，非 国有经济主体 在较长 一

段时期 内都不可能成为我国（或各地区）产业战略的主要实践 者。

从产权的角度讲，所有者是最终决策者，因而也是战略的最有效的推动者。 国有经济的所

有者是受全民委托的政府，而政府作为所有者，它的产业战略自然可以通过它直接控制的经济

力量直接加以体现。 这也保证了它实现产业战略的能力。 故而，可以认为 ，国有经济在我国现

阶段承担的主要功能中，包括产业战略功能。

国有控股公司是国有经济的主要力量，自然是产业战略功能的主要体现者。

除上述原因之外，需要进一步说明的是，通过国有控股公司实现国民经济产业战略功能还

另有原因。首先，如果由国家直接投资于战略性产业，则必然会进一步增加政资、政企不分的国

有企业的数昼，和国企改革的目的相悖。如果通过控股公司投资体现，可以回避这个问题，这也

是控股公司组建的第 一 个目的。 其次，非 控股公司的其它国有企业本身缺乏资本和管理实力，

不可能成为产业战略功能的主要主体。

二、国有控股公司现有模式的功能缺损

控股公司指通过股权投资而对其它企业进行控制的公司，也称母公司。

控股公司有两种基本 类型：纯粹控股公司和混合控股公司。

1. 纯粹控股公司产业战略功能缺损

纯粹控股公司指只进行股权投资，不直接从事生产经营活动。 其模式如图 一所示。

三
－ 三三

图一：纯粹控股公司构造模式

我国 专 业部门改组成立的国有控股公司，多属此类型。 如上海仪表工业局改制组成 的
“

上

海仪电国有资产经营管理公司
”

。

纯粹控股公司具有一些优点，如：行业进入、退出方便；便于集中精力搞好资产经营和管

理。但纯粹控股公司的 缺陷也是明显的，那就是它易蜕化为
“

金融资本
”

，不能体现产业战略，因
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为，纯粹控股公司主要根据投资收益率作为判断资本进人和退出某行业（企业）的依据，这样，

容易使其资产流为具有投机性的
“

金融资本 “，因此，产业战略无法在这种模式下得以实现。

2. 国有混合控股公司模式产业战略功能缺损

混合控股公司指既从事股权投资、又直接从事生产经营活动的公司。 其构造见图二。

图二：混合控股公司构造模式

我国行业性总公司、集团公司改组成立的国有控股公司多属这种类型，前者如改组之后的

航空工业总公司，后者如改组后的一汽公司。

混合型控股公司优点在于，通过资产经营，参股、控股其它企业，进一步促进自身生产经营

业务的良好开展，如对生产经营业务的前向和后向企业的参股、控股，有利于原材料（零部件）

市场和产品市场的稳定。

但在实现国家产业战略方面，混合控股公司模式同样存在功能缺损。混合控股公司直接从

事生产经营活动，对生产活动有独立的决策权，发展战略和经营理念可以在其中直接得到贯

彻、执行。所以，普遍认为该类控股公司有很强的战略实现功能。然而，站在国家（地区）的产业

战略角度，可以发现，它实际上是存在战略功能缺损的。 混合控股公司在构造上，是控股（参

股）服从于自身生产经营。因此，资产存量的大部分（直接或间接）表现为实物资本（资产），由于

资产的专用性，使得混合控股公司很难大幅度地进行资产快速转移。 因此，国家（地区）的产业

战略无法通过该种模式得以实现。

3. 国有控股公司的模式创新一一战略控股公司

在一 些成熟行业，国有控股公司采取混合控股公司模式是可以的，但为了体现国有控股公

司的国家（地区）产业战略功能，必须构建一批既不同于混合控股公司、又有别于纯粹控股公司

的新模式。 这种模式必须避免其它两种模式战略功能的缺损，即：（1）避免单纯以短期
“

资本收

益率
”

为标准的
“

金融资本 ”式的运作行为；（2）避免资本较大量的转化为资产。金融资本式运作

与资本的大量专用化代表了两种极端，相互之间的转化路径中，必然有某一点，或某一 区域，代

表了一种折衷模式，以保证上述两个要求的满足。 这种模式可称为
“

战略控股公司 ”。

三、战略控股公司及其构建

l· 战略控股公司

战略控股公司是纯粹控股公司向混合控股公司趋向路径中的变体，它在纯粹控股公司的
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基础上，强调对战略性产业的控制，从而既可享有纯粹控股公司资本灵活性的优点，又可防止

向
“

金融公司
”

的转化；既保证资本相对集中地投向于某一或某些战略性产业，又可避免资产的

专用化，从而实现国家（地区）产业战略功能。 战略控股公司的构造模式如图三所示。

图三：战略控股公司构造模式

战略控股公司把所控制的企业区别为一 般企业和重点企业，符合总公司发展方向的企业

成为重点企业（称战略子公司），其它企业则成为一 般企业。 对于重点企业进行重点控制，表现

为拥有较高的股权比例和极强的人事控制、投资决策控制等。对一般企业只采取纯粹控股公司

的方式。 重点企业随不同发展阶段而有所变化，新的重点企业出现之后，原战略子公司就变为
一般性公司，在控制方式上变为纯粹控股方式，并在股份比例上可能作出适当的缩减。

国有战略控股公司，因其资产的国有性质，所以在不同经济发展阶段，对战略子公司的选

择、确认，可以体现国家（地区）产业战略在当前阶段的要求，从而使国有战略控股公司的产业

战略功能得以实现。

2. 战略控股公司的构造

(1)纯粹控股公司向战略控股公司的转化。 纯粹控股公司对各参、控股子公司的意图是一

致的：获取投资收益，对未来产业重点的关注较少，而一 旦强调重点产业，在战略上向其倾斜，

并在资金投向、人事监管方面加以体现，就转化为战略控股公司。具体操作中，可以通过缩减其

它子公司的持股比例或通过其它筹资方式，增加对重点企业的股份投资。
一 般而言，纯粹控股公司改造为战略控股公司较为容易，但需要注意的是，纯粹的投资管

理能力和对战略性产业的管理能力之间是有差距的，而后 一 种能力对战略控股公司很重要，若

不能培养这方面的能力，就可能使战略控股公司要么成为纯粹控股公司类型（对战略子公司的

控制仅表现为一 般性的产权控制），要么成为混合型控股公司类型（对战略子公司的生产经营

活动进行直接干预）。

(2)混合控股公司向战略控股公司的转化。 混合控股公司转化为战略控股公司比较困难。

在发育较好的产权市场下，混合控股公司可以通过变卖自营生产业务、自营业务的股份多元化

等方式，逐步实现空心化，将直接自营生产业务最终减少为零。同时，将盘活的资产投向重点产

业内的企业，形成战略子公司，从而逐步实现战略控股模式。当然，如果混合控股公司本身的经

营业务正好反映了产业重点，那么，构建时只需考虑如何从直接经营改为战略控制即可，转化

工作相对容易些。

3. 国有战略控股公司构造中的一个实例：浦东城投总公司
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上海市浦东新区城市建设投资发展总公司（简称城投总公司）， 于 1993年12月组建，由浦

东新区管委会新区城建局以经营性国有资产投资设立的，受浦东新区委托代行投资者权利。它

是一家总资产 20.47亿元、下属120 多家企业、多行业经营的纯粹控股公司。

浦东城投的子公司所从事的行业为：市政建设、建筑工程、房地产开发、工程设计与监理、

城市养护、公共交通和运输、燃气。这些行业为一般性行业，不属于上海市的重点发展产业。 为

了使浦东城投作为控股公司能为浦东新区的产业发展作出贡献，也为了使公司自身找出一块

有前景的、符合产业发展趋势的新增点，浦东城投决定选择重点产业，进行重点的投资、发展。

上海泛华能源应用发展股份有限公司是浦东城投的参股子公司，它除了向居民提供液化

气服务外，还经营液化石油气的汽车加气服务。 为了减少城市污染，上海市将要求市内出租车

一律改为以液化石油气为能源。 液化石油气将成为绿色能源，污染较小。因此汽车加气网络的

建立及其相关服务，是一个符合上海市城市发展战略和产业发展方向的产业。浦东城投选择泛

华能源应用发展股份有限公司作为战略子公司，准备重点发展液化石油气的汽车加气网及配

套服务，同时开始对其它子公司的资产进行重组。 泛华能源公司培养成战略子公司以后，浦东

城投总公司就转化为战略控股公司，如图四所示。

浦东城投总公司

持股

持
股

三
＼

三
图四：浦东城投总公司战略控股模式

（注：其在构造中的问题是，泛华能源公司是浦东城投的参股公司，浦东城投总公司的股份

仅10. 4%，其它股东为：上海浦高实业总公司(19. 2％入浦东燃气公司(10%）、浦东巴士公司

(10％入浦东六里企业发展总公司(15%）、北蔡实业总公司(15％入高桥发展总公司 5%、新世

纪创业有限公司(5%）等七家法人股东，以及职工持股会(10%）。 要实现其战略子公司的角色

转换，浦东城投必须考虑对其绝对控股，否则，无法实现对它的战略控制。浦东城投总公司可通

过股权置换、股权收购及其它产权重组的方式，将有望解决这一问题。）
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