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我国大中型国有工业企业改制过程中的负债问题

马 威 ① 卢凤君 杨达新 陆永辉 刘 振

中国农业大学管理工程学院

摘 要 分析了阻碍国有工业企业实行股份制的各种影响因素
,

提出用定量的方法来解决影响国有工业企

业实行股份制的主要影响因素 —过度负债问题
,

建立了降低企业资本金长期负债率的数学方程和相关模

型
,

进而提出了国有工业企业向股份制企业转化的相应条件和时间进程
,

使本文的结论对加速我国国有工业

企业股份制改革进程具有一定的理论和现实意义
。
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随着公司制的实行和现代企业制度试点的推进
,

我国大中型 国有工业企业的改革将进入

新的阶段
。

把 已有的大中型国有工业企业改制成为能适应市场经济要求
,

产权明晰
、

权责明确
、

政企分开
、

管理科学的规范公司 包括独资公司
、

有限责任公司
、

上市与不上市的股份有限公

司
,

迫切需要配套解决 个方面的问题川 一是尽快建立起合理的国有资产的管理
、

经营体

系
,

抑制 国有资产流失
,

清晰国有资产产权关系
,

使 国有资产产权具体化
、

人格化 二是积极推

进职工住房商品化和社会保障体系的建设
,

减轻历史沉积下来的国有企业公费住房
、

医疗和退

休金负担
,

使亏损破产企业的职工的基本生活有保障
,

保持社会稳定
,

为国有企业改制创造 良

好的外部环境 三是国家要有条件
、

有步骤地注入大中型 国有工业企业改制所需的启动资金
,

分批分期地替企业向银行偿还一部分长期借款
,

变这部分负债为国家持有的企业股金
,

把过高

的资产负债率降到合理水平
,

使改制后企业的破产概率不高于国家所能承受的限度
。

笔者在假

设第 和第 方面的问题能得到较好解决的情况下
,

遵循理论应用与实证分析相结合
、

重点突

出与整体兼顾相结合
、

历史剖析与未来研究相结合
、

定性分析与定量研究相结合的原则
,

重点
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探讨解决第 个方面问题的途径和前景
。

国有工业企业改制与降低资产负债率的关系

理论与实践均表明 合理的负债有利于企业将偿债能力
、

营运能力和盈利能力保持在较

好的状态 资产负债率超过合理的范围后
,

企业的亏损概率和破产概率呈非线性急剧增加

合理的资产负债率因企业的行业类别
、

技术水平
、

资本构成
、

区位环境等不同而有所差异
,

但

一般为 一
。

通过对 年国有工业企业财务统计资料的分析发现 我国 以上的国有工业企业

的资产负债率都在 以上
,

远远高于合理的资产负债率图 这些企业的偿债能力 比正常水

平低
,

营运能力低
,

盈利能力低
。

年 一

月份平均
,

国有工业企业的

亏 损 面 为 铸
,

亏 损 率 为
。

基于 上述 的理论分析 及

实 际 财务统计数据所显 示 的

情况和 图 描述的因果关系
,

可 以认 为要 使改制后 的国有

工业 企业 的破产率不超过社

诈二确

作二不三

卜一一月 八土石己

图 国有 工 业 企业 改制与降低资产

负债率之 间的因果关系

会保障能承受的失业水平
,

国家财政必须注入资金
,

替企业偿还一部分所欠银行的借款
,

变部

分债务为国家持有的企业股本
,

降低资产负债率
,

同时促进金融体制改革
。

图 中的数字标号代表的因素含义如下 ①国家财政注入的国有工业企业改制资金 ②国

有工业企业资产负债率 ③国有工业企业破产概率 ④国有工业企业职工下 岗率 ⑤需要国家

财政支出的解决国有工业企业下岗职工的救济金 ⑥国有工业企业改制对国家财政注入资金

的需求 ⑦国有工业企业改制对国家注入资金需求与财政实际支付能力的差额 ⑧国有工业企

业实际资产负债率与合理负债率的差额 ⑨国有工业企业亏损概率 ⑩国有工业企业改制过程

中能吸收的非国有资金 国家持有的国有工业企业股金 ⑩国有工业企业的资本金 ⑩国有

工业企业改制后所吸收的非国有股金 ⑩国有工业企业改制后国家对企业的控股能力 ⑩国有

工业企业的改制速度 ⑩国有工业企业的盈利能力和营运能力 ⑩国有工业企业的合理资产负

债率 ⑩社会安定程度 ⑩社会保障体系的完善程度 ⑩国家财政收入 ⑩国家财政对国有工业

企业改制的实际支付能力 ⑩国家金融体制改革的速度与效果
。

考虑到 国家财政的状况及能用于国有企业改制的实际支付能力
,

笔者认为国家财政注入

的改制资金只用于减少国有大中型企业的长期过度负债川
,

企业过高的流动负债主要应依靠

以下 种方式解决 一是转换企业的经营机制
,

提高产品的适销水平和盈利水平
,

以提高对流

动负债的偿还能力 二是改善市场环境
,

提高企业信用
,

逐步减少三角债
,

以降低企业的流动负

债水平
。
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国有工业企业改制与降低资产负债率的关系模型

由图 可以看出 国有工业企业改制与降低资产负债率之间存在着由多级反馈 回路构成

的复杂系统关系
。

考虑到数据资料收集的困难和我们的研究是一个长期的不断认识
、

不断深入

的过程
,

本文中只围绕复杂系统关系的一部分
,

建立简化数学模型
,

定性与定量结合研究国有

工业企业改制与降低资产负债率之间的关系
。

,

目标方程

在国有工业企业改制过程中
,

每年一定资金 国家财政资金与非国有资金 的投入
,

可使一

批国有工业企业达到合理的资本金长期负债率
。

就整个国有工业企业 包括改制和未改制的

而言
,

整体的资本金长期负债率将随着逐年资金的投入而逐步趋于合理化
,

致使整体资本金长

期负债率与合理的资本金长期负债率的差距缩小
,

直到完成改制之时
,

整体资本金长期负债率

达到合理的资本金长期负债率水平
,

故将 目标方程确定为

一

式中 为第 年的资本金长期负债率 为合理的资本金长期负债率
。

相关模型

在给出 目标方程后
,

要具体求出全部国有工业企业改制所需的年份和改制速度
,

还必须建

立下述相关方程
。

资本金长期负债率方程为

一 一 一

月

式中 为第 年未改制及 已改制的国有工业企业长期负债总额
,

亿元 为第 年未改制

及已改制的国有工业企业全部资本金总额
,

亿元 为第 年国家财政投入的国有工业企业

改制启动资金数额
,

亿元 为第 年国有工业企业吸收非国有资金入股数额
,

亿元 为

第 年国有工业企业长期负债 自变化指数
,

它是由 和 以外因素引致的 夕 为第 年

国有工业企业资本金 自变化指数
,

它是由 和 以外因素引致的 为第 年尚未改

制的国有工业企业国有资本金总额
,

亿元 为第 年改制后的原国有工业企业中国有资本

金总额
,

亿元 为第 年改制后的原国有工业企业中非国有资金总额
,

亿元
。

国家财政每年投入国有工业企业的改制资金方程为

一 十

式中 为国家财政收入可用于投入国有工业企业改制的最大比例因数
,

为常数
,

且可估计

为国家财政收入增长 比率
,

为常数
,

可预先给定 为第 年可供注入国有工业企业进行改

制资金的财政收入
,

其值取第 一 年的国家财政收入总额
,

亿元
。

非国有资金对国有工业企业改制的参股 非国有资金可以是除国家资金以外的
、

集体和外

资等资金 方程为

式中 为 与 的比例因数
。

在后面的模型计算中
,

取不同的常数值
,

来进一步研究国
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有工业企业改制时间进程与非国有资金投入的相互关系
。

对于每一个国有工业企业
,

吸收非国有资金并非易事
,

因为它取决于一个地区或企业的盈

利能力及偿债能力
。

统计资料表明
,

只有上海
、

北京
、

广东这几个经济发达地区企业的偿债和盈

利状况较好
,

其他地区的国有工业企业偿债和盈利状况均较差
,

因此 的取值不会太高
。

国有工业企业每年改制的规模方程为

一

式 中 为第 年进行改制的国有资本金总额
,

亿元 为国有工业企业改制前的资本金

长期负债比率 在此取 年的值
。

国有工业企业改制速度方程为

一
〔 〕

一 一

式 中 为第 年国有工业企业改制速度
,

这个方程反映的是第 年实现改制的原国有工业

企业的资本金与上年未改制国有工业企业资本金的比例
。

国家对国有工业企业改制后的控股能力方程为

尸 簇

一

一

式中 是第 年国家持有股份占国有工业企业总股份比例的期望值
,

为常数
,

可预先给定
。

模型的运算结果

在模型运算前先作一些基本的
、

合乎逻辑的假设 所有的国有工业企业 自 年起按上

述模型改制
,

年末未改制的资本金
。
和长期负债

。

等指标以 年末数据为准

进行计算 并设财政收入
。

为 年的数据
,

设基年为 年 并设 一
,

班 一
。

可计算或由估计给出
。

这样可综合给出表
。

表 模型变量 的基年 年 取值 亿元

将表 中的基年值和常数值代入 目标方程即可计算出不同情况下国有工业企业改制所需

年份
,

再代入相关模型中
,

即可求出在不同情况下的
, 尸

,

等各项指标数值
。

表中
。 一 没有扣除国有小型工业企业

,

因为数据收集较为困难
,

另外考虑到它在整个国有

工业企业资本金总额中所占比例较小
。

与 呈非线性变化的关系
,

见根据计算结果绘制的图
。

可以看出 在保证国家控股的前提下
,

适当吸收非国有资金参股
,

对于国有工业企业的改制

非常重要
,

它可以大大缩短改制所需的时间
。

结论与建议

国有工业企业资产负债率高是影响国有工业企业改制的一个重要因素
。

国家通过投入

改制启动资金及吸收一部分非国有资金
,

用于冲减企业的部分长期负债
,

使国有工业企业资本



© 1994-2010 China Academic Journal Electronic Publishing House. All rights reserved.    http://www.cnki.net

中 国 农 业 大 学 学 报 年

金长期 负债率降低
,

而资本金长

期负债率的降低又可导致资产负
债下降

。

在保证合理的资本金长期

负债率为 的条件下
,

根据国

家财政收入增长率为
, ,

个 比率
,

国家财政投入国有

工业企业的改制启动资金为财政 。。。

收入的 和 种 比例计算出

的国有工业企业改制的 种与时
间进程相关的方案中

,

国有工业

企业改制完成的时间最短需
,

最长需

,

一
,

一

,

一

,

一
,

一

、丫
‘

,

一 。

图 实现股份制所需年份 与 的关系

在大部分国有工业企业资产负债率较高的情况下进行改制
,

不能期望在很短的时间内

完成
。

由于在改制的实际操作中
,

国家投入的改制启动资金受国家财政收入及国家财政支出结

构的限制不会很大
,

同时受国有工业企业偿债能力及盈利能力普遍较低的影响
,

吸收的非国有

资金也不会很大
,

因此用 一 进行国有工业企业的改制 比较可行
。
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