
World Economic Research 世界经济探索, 2025, 14(4), 597-602 
Published Online August 2025 in Hans. https://www.hanspub.org/journal/wer 
https://doi.org/10.12677/wer.2025.144062  

文章引用: 李帅成. 国企混合所有制改革文献综述[J]. 世界经济探索, 2025, 14(4): 597-602.  
DOI: 10.12677/wer.2025.144062 

 
 

国企混合所有制改革文献综述 

李帅成 

华东交通大学人文社会科学学院，江西 南昌 
 
收稿日期：2025年7月13日；录用日期：2025年7月31日；发布日期：2025年8月20日 

 
 

 
摘  要 

随着全球化的发展，各国之间的经济竞争日趋激励，经济实力成为一个国家综合实力的重要组成部分，

而国有企业作为我国经济发展中的重要支柱，担负着促进国家经济增长、提高经济竞争力、承担社会责

任等多项职责和使命。为助力国企摆脱发展困境，我国开始了国企的混合所有制改革，并在2013年的十

八届三中全会上明确提出“积极发展混合所有制经济”。通过梳理文献，笔者发现当前混改研究普遍存

在“重资本，轻治理”的倾向，本文旨在通过梳理文献，论证“治理重于资本”是决定混改成功的关键，

并剖析实现有效治理的关键障碍。 
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Abstract 
With the advancement of globalization, economic competition among nations has intensified, and 
economic strength has become a crucial component of a nation’s overall strength. State-owned enter-
prises, as a crucial pillar of my country’s economic development, shoulder multiple responsibilities 
and missions, including promoting national economic growth, enhancing economic competitiveness, 
and shouldering social responsibilities. To help SOEs overcome their development difficulties, my 
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country initiated mixed-ownership reform of SOEs, and at the Third Plenary Session of the 18th Cen-
tral Committee in 2013, it explicitly stated the need to “actively develop a mixed-ownership econ-
omy”. Through a review of the literature, the author finds that current research on mixed-owner-
ship reforms generally emphasizes capital over governance. This article aims to demonstrate that 
“governance over capital” is the key to successful mixed-ownership reforms and to analyze the key 
obstacles to achieving effective governance. 
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1. 混合所有制经济的相关内涵 

混合所有制经济的概念内涵具有复杂性。其思想渊源可追溯至汉森(Hansen, 1941)关于公私经济并存

的论述[1]，通俗地讲就是在一个经济体中，既有公有制经济，也有私有制经济，两者可以同时存在。不

过前述所有制经济，不同于我国的“混改经济”，我国经济学家在经济体制发生改变的早期，提出了这

两者的区别，并且强调二者存在很大区别，具体表现在宏观和微观上，而能否正确界定混合所有制经济

概念，对中国改革的方向、性质、目的会产生直接影响[2]。宏观层面来说，混合所有制经济存在两种经

济形式的融合，它包含国有资本的同时也囊括了非公有资本，其主要优势在于可以让两种不同的经济体

制实现互补，发挥各自所长。从微观的角度来说，混合所有制经济是指在同一个经济体中，由各种所有

制的市场主体多元投资、交叉持股、融合发展的经济模式[3]。 
值得注意的是，目前我国大多数学者关于混合所有制的研究是站在宏观层次，忽略了企业治理层面

的问题，本文将聚焦于微观层面，分析困扰国有企业的治理机制问题下的深层动因，重点探讨以产权结

构改革(“引资本”)为手段、以完善公司治理和转换经营机制(“转机制”)为核心目标的国有企业混合所

有制改革实践及其效果。 

2. 混合所有制改革的动机 

(一) 国有企业公司治理缺陷 
在国有企业的公司治理中，因为我国国有企业由政府出资，国有资本长期处于绝对控股状态，出现

一股独大，这就造成了国有企业长期缺乏合理有效的制衡治理机制，进而衍生了严重的委托代理问题。

委托代理问题有两个方面，一方面是“所有者缺位”，指的是国有企业在名义上由我国广大公民所拥有，

而事实上缺乏真正的履行职责的经营者主体，使其对国有资本的经营管理实施有效的管理与监督，因此

说国有企业的产权主体缺位，这就导致没有有效的主体监督机制，易使管理者出现道德问题，作出逆向

选择，且其衍生的“中国式内部人控制”也使国有企业治理问题突出：在其位不谋其政，工作不讲效率

成本；另一方面，就是“长的委托代理链条”，指的是国有企业的经营权经过了从广大人民群众到政府

相关机构到国资委再到实际管理人员等的多层委托流程，使国有企业的所有者与经营者之间存在着很长

的委托代理关系。这就导致了双方的信息不对称，缺乏有效的沟通交流，随着而来的是较高的代理成本，

从而导致国有企业治理效率不高。国有企业在治理机制方面没有强大的激励机制和对相关员工的约束规

范，这会导致内部员工的积极性不高，人才流失严重。研究表明，传统薪酬激励模式存在与绩效关联度
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不高、形式单一等问题，难以有效激发员工积极性和归属感，导致人才流失风险增加[4]。相比较之下，

民营企业因为市场竞争压力大，往往采用高效的激励机制引进人才，因此更能留住高质量高技能员工。 
(二) 国有企业资本效率及企业资源配置效率低下 
公司治理水平与资本效率及企业运行效率联系紧密，在国企的治理结构下，两个代理问题直接导致

国有资本效率及企业资源配置效率低下。一方面，“所有者虚位”和监督制衡的相对薄弱，可能赋予管

理层过大的自由裁量权。在缺乏有效约束和激励相容机制的情况下，管理层基于其风险偏好、任期目标

或个人利益(追求控制权收益或规避风险)做出决策的动机可能增强。这会导致两类典型的非效率投资行

为：其一，投资不足：管理层可能规避那些周期长、风险高但长期价值显著的战略性投资或创新投资(如
研发、重大技术升级)，尤其当这些投资对其个人短期利益(如薪酬、职位稳定)无直接助益甚至可能带来

风险时(张祥建，2015 [5])。其二，过度投资：管理层为追求规模扩张、获取更多资源控制权或响应行政

指令，可能热衷于进行超出企业最优规模或核心能力的扩张性投资、并购活动，甚至进入非相关多元化

领域，导致资本分散、回报率低下(毛新述，2022 [6])。实证研究为这些理论推断提供了支持，例如非国

有股东参与治理被证实能显著抑制国企过度投资并缓解投资不足(夏秀芳，2023 [7]) 
同时，国有企业普遍面临的“预算软约束”现象是影响资本配置效率的另一关键制度性因素。政府

出于社会稳定、经济增长或就业等目标，往往对陷入困境的国企提供隐性或显性担保(如财政补贴、信贷

支持、债务重组)。这种预期弱化了企业的财务纪律和破产威胁。其后果是双重的：一方面，管理层和员

工对成本控制、效率提升的敏感性和压力降低，可能导致运营成本居高不下、资源浪费(运营效率低下)；
另一方面，软约束预期助长了管理层的“道德风险”，使其敢于承担更高风险进行激进投资或低效扩张，

因为预期损失最终可能由政府“兜底”(刘瑞明，石磊，2011 [8])。这不仅降低了单次投资的预期回报门

槛，也容易导致企业整体陷入“高杠杆–低效率–再救助”的恶性循环，挤占宝贵的金融资源和社会资

本。 
(三) 部分行业竞争格局有待优化 
国有企业在关系国民经济命脉的重要行业和关键领域(如能源、基础原材料、重大装备、通信、金融

等)占据主导地位，是国家经济安全与战略实施的客观需要。然而，研究也指出，这种格局在部分领域可

能伴随较高的市场集中度与准入壁垒，对整体经济效率与创新活力产生复杂影响。优化竞争格局，促进

各类所有制企业公平参与、优势互补，是深化经济体制改革、提升全要素生产率的内在要求，也是混改

希望触及的深层目标之一。 
基于产业组织理论，处于产业链上游且具有市场支配地位的国有企业，其定价、供应策略及准入政

策会通过投入品市场深刻影响下游产业的竞争生态与效率。有学者通过严谨的模型测算与实证分析，清

晰揭示了这一传导机制：上游国有垄断企业(如能源、基础原材料供应商)可能凭借其市场势力，抬高关键

投入品的供给价格。这种成本上升压力会直接传导至下游竞争性领域(如制造业、消费品行业)，压缩下游

企业(尤其是民营企业)的利润空间，削弱其市场竞争力与投资能力[9]。 
微观企业层面的研究表明，在缺乏充分外部竞争压力(或存在行政性保护)的市场环境中，企业依赖其

市场地位获取稳定甚至超额利润(“垄断租金”)的可能性显著增加(Leibenstein, 1966, X-inefficiency Theory 
[10])。这种状况可能弱化管理层和员工持续改进内部运营效率、锐意创新和降低成本的内在紧迫感与驱

动力。当企业能够相对容易地通过市场势力而非卓越的管理或创新来维持盈利时，其在精细化管理、技

术升级、流程优化、服务提升等方面的投入意愿可能相对不足。这导致了经济学中所谓的“X–非效率”

(X-Inefficiency)现象——即在给定资源和技术条件下，企业实际产出低于潜在最大可能产出。实证研究也

观察到，部分具有垄断地位的国企，其成本费用率、人均产出等效率指标与充分竞争领域的领先企业相

比存在差距(聂辉华，江艇，2012 [11])。 
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(四) 政府与市场边界需进一步厘清 
国有企业承担着特定的政策性和社会性职能，这是其区别于一般商业企业的重要特征。然而，这也

在客观上使得国有企业面临多元化的目标诉求。政府作为出资人和监管者，其对企业的行政指令或干预，

有时可能与纯粹的市场化经营原则存在张力(Jiang & Kim, 2017 [12])。这种状况可能导致企业决策机制复

杂化，权责边界不够清晰，影响其作为独立市场主体对市场信号做出快速、高效反应的能力(李维安，2014 
[13])。 

目标冲突与决策复杂性：当政府下达的行政指令或政策要求与企业基于市场环境和自身禀赋制定的

最优经营策略不完全契合时，企业管理层可能面临目标排序的困境。为响应政策要求而调整或执行某些

指令，有可能导致企业资源配置偏离纯粹市场效率原则，增加额外的运营成本或投资风险(罗良文，梁圣

蓉，2016 [14])。这种目标冲突增加了企业决策的复杂性。 
预算软约束预期与依赖风险：为支持国有企业履行政策性职能或应对由此产生的额外成本，政府有

时会通过财政补贴、税收优惠、信贷支持等方式进行补偿或干预(即“看得见的手”)。这种制度安排，在

经济学理论上被归纳为“预算软约束”(Kornai, Maskin, & Roland, 2015 [15])。长期来看，若补偿机制不够

规范透明，可能在企业内部形成对政府支持的依赖性预期。这潜在地弱化了企业自身追求成本最小化、

效率最大化的内在激励，并可能影响其财务纪律的刚性。信息不对称的存在，也可能使得政策执行的真

实效果与企业面临的实际困难未能被充分、及时地反馈和评估。 
行政干预与企业自主性：政府作为出资人代表和监管者，其对国有企业的管理方式深刻影响着企业

的市场主体地位。过度的或非市场导向的直接行政干预(如频繁的具体经营指令、人事任命等)，被认为可

能模糊政企边界，干扰企业依照市场规律和商业原则进行独立决策。长此以往，存在削弱企业作为独立

法人应具备的经营自主性和市场应变能力的风险。这可能对企业的长期竞争力和运营效率产生负面影响。 

3. 混合所有制改革的路径 

自 2013 年十八届三中全会上提出混合所有制改革后，关于国有企业混改，学者研究出了不同的混改

路径，但是本质上分为三点。一是产权结构多元化：核心在于引入非公资本参与国有企业改革。路径包

括：引入战略投资者(如民营资本、外资、机构投资者)，优化股权结构，发挥协同效应；推进国有企业整

体上市或核心资产上市，利用资本市场实现股权多元化与价值发现；探索员工持股计划(试点)，绑定核心

人才与企业利益。文献强调关键在于“引资本”与“转机制”相结合(如张卓元，2025 [16])。二是完善公

司治理机制：普遍认为，混合成功的关键在于建立有效制衡的现代企业制度。核心路径是落实董事会职

权，保障各类股东(特别是非公股东)依法平等参与公司治理的权利，推行职业经理人制度与市场化选人用

人机制。文献强调需防止国有股东“一股独大”或内部人控制，真正实现不同所有制资本“共治理”(夏
秀芳，王京 2023 [17])。综上，目前我国国有企业混合所有制改革较为成熟的混改路径有：改制重组、整

体上市、引入战略投资者、设立政府引导基金和员工持股 5 种。路径包括：转变国资监管方式，以管资

本为主，减少行政干预；完善产权保护制度，平等保护各类产权；健全相关法律法规(如公司治理、证券

监管)，清晰界定权责，保障改革规范有序。 
总结与趋势：文献共识是混合所有制改革并非简单股权混合，而是多层次、系统性工程。当前研究

更强调“分层分类”推进(商业一类、二类、公益类国企适用不同路径)，注重“以混促改”，核心在于转

换经营机制、提升效率活力。 

4. 混合所有制改革的效果  

关于混改对国有企业的影响，目前有公司治理和经营绩效两个方面的研究。 
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公司治理方面，混合所有制改革(混改)对国有企业公司治理的核心影响在于通过产权结构变革驱动

治理体系现代化。引入非公有资本(包括民营、外资、战略投资者及员工持股等)打破了国有股“一股独大”

的局面，形成了股权多元化和相互制衡的格局[18]。这一变化直接作用于治理结构：非公股东，特别是具

有行业专长的战略投资者进入董事会和监事会，带来了更市场化的经营理念、专业判断和国际化治理经

验，显著提升了决策的科学性、战略的前瞻性和监督的有效性，减少了内部人控制风险。更重要的是，

混改倒逼企业建立健全符合市场规律的运行机制，推动实施职业经理人制度、市场化的选人用人标准以

及更灵活的激励约束机制(如员工持股、股权激励)，激发经营活力和内生动力[19]。窦笑晨等(2022)以
2007~2019 年 A 股上市国企为研究目标，发现混合所改可以有效地增加公司内部的信息披露的真实性，

从而降低企业经营的风险[20]。国企的混改实质上是国企混合股权结构的改革，随着非国有股东的增加和

股权的多样性，各种资本在混改中必然会进行相互的博弈，且性质的差异会导致各资本追求的目标不同，

进而加强企业内部的监督与制衡[21]。而且通过引入非国有股东的方式可以打破国企“一股独大”的治理

现状，缓解因所有者虚置导致的内部人控制问题，降低委托代理成本。 
经营绩效方面，大量学者研究发现，国企的股权多元化对企业的生产效率、投资效率、发展能力等

企业关键绩效要素有正面作用。夏同水等(2023)对多家混合所有制改革 A 股上市国企情况进行了汇总分

析，发现机构投资者参与国企混改可以降低国企股权融资成本，通过提高企业信息透明度的作用机制，

在一定程度上降低了企业股权融资成本[22]。江玉兰(2023)以沪深 A 股上市国企为研究对象，从企业的发

展前景来看，发现引入民营企业可以有效地降低企业在一些重大决策上面的失误，从而更好有利于企业

长效发展[23]。并且发现，民资的引入能有效地改善国有企业的经营绩效能力，但并不代表国有企业就应

完全民营化，因为国企性质和民营有所不同，其最重要的目标并不是实现利润最大化，国企还负有履行

地方政府职能和维护社会稳定的使命，而且，混合所有制改革强调的是各种资本之间的优势互补与协调

发展，不是简单的国企民营化。且有实证分析表明：非国有股东持股比例与国有企业投资效率存在倒 U
型关系，当前十大股东中非国有股东的持股比例为 20%时，股权结构对国有企业投资效率作用最大化[24]。 

5. 结论与展望 

综上分析，我们可以看到，因为混合所有制是我国第一个提出来的，有且仅有中国存在，所以我们

能参考到的国外相关文献少之甚少，国内关于混合所有制研究有几个关键维度：理论渊源(马克思主义与

市场经济结合)、实践阶段(从 1997 年十五大首次提出到 2013 年十八届三中全会升级为“基本经济制度重

要实现形式”)、当前重点(国企混改的“三因四仪”原则)。最近三年还有个新趋势：从“混资本”转向

“转机制”，更强调治理结构改革。当然对于前文所说，国企资本使用效率及企业运行效率低下、国有

企业垄断严重、政府干预过多的问题，重点体现在当前的研究维度，即强调治理结构改革，比如通过引

入战略投资者、整体上市、员工持股等方式实现国有资本和非国有资本之间的优势互补，做到“国企的

实力 + 民营的活力”实现 1 + 1 大于 2 的效果。对于国有企业混合所有制改革的效果，大多数学者持积

极的态度，混改对公司治理和公司绩效有着正面效果。 
然而现有文献研究仍具有一定局限性，已有文献多关注混改的动因、路径的理论研究及通过大样本

的实证研究混改对企业的影响，但是缺少微观层次的企业案例型研究，本文通过梳理混合所有制改革相

关文献，证实当前研究存在明显的“重资本混合、轻治理转型”倾向。多数成果聚焦股权结构调整(如非

公资本占比、战略投资者引入)的动因与绩效影响，而对治理机制变革如何承接并转化资本优势的关注严

重不足。基于此，本文的核心论点是：混改的成功关键在于有效治理机制的构建，而非单纯的资本多元

化。治理效能是决定改革红利能否释放的核心枢纽。因此，日后应结合具体的上市国有企业，通过它的

混改，研究它的原因、路径、具体效果，还可通过具体案例效果进行深化混改的研究，看是否需要二次
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混改进行优化，可为之后我国国有企业混改提供更具参考价值的建议，从而进一步促进新时期我国国有

经济的发展。 
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