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  正文新华网 > 财经 >

  8日，国家发展改革委、人民银行、财政部、银保监会、国资委等五部委联合印发

《2018年降低企业杠杆率工作要点》（下称《工作要点》）的通知。对于国有企业这一

降杠杆的重要主体，《工作要点》在建立国有企业资产负债约束机制、完善“僵尸企

业”债务处置政策体系等方面作出详细部署。

  国资委研究中心副研究员周丽莎表示，有效落实国企降杠杆任务，需通过兼并重组

培育优质企业，推动混合所有制改革，鼓励国有企业通过出让股份、增资扩股、合资合

作等方式引入民营资本。同时，要发挥好产业政策的引导作用，鼓励产能过剩行业企业

加大兼并重组力度，有效化解过剩产能，实现市场出清。

  分行业分类型监管国企负债率

  《工作要点》要求，根据风险大小程度分别列出重点关注和重点监管企业名单，并

明确其降低资产负债率的目标和时限。

  据上证报了解，国资委此前已制定《中央企业资产负债率分类管控工作方案》，以

资产负债率为基础控制指标，对不同行业类型国有企业进行分类管理，并实行动态调

整。根据去年的标准，国有工业企业资产负债率预警线为65%，重点监管线为70%；国

有非工业企业资产负债率预警线为70%，重点监管线为75%；国有科研技术企业资产负

债率预警线为60%，重点监管线为65%。国有企业集团合并报表资产负债率的预警线为

65%，重点监管线为70%。

  今年初，国资委表示，2018年的标准将自上述水平下调5个百分点，同时要求各企

业集团负主体责任，对所管控的分子公司也要制定负债管控指标，通过分类管控使总体

负债率在现有水平上稳定下降。

  同时，国资委针对警戒线和偿债能力，把98家中央企业进行业务分类，将超过了警

戒线，且偿债能力较弱的企业纳入重点管控。对纳入重点管控的企业又进行分类管控，

再分为三大类：第一类是重点关注的，指负债水平超过警戒线，但偿债能力、流动性、

盈利能力还可以的企业；第二类是重点监控类，指比重点关注类企业杠杆水平更高一些

的企业；第三类是特别监管类，是一些必须采取严格管理措施的企业。对这三类企业，

采取不同程度的管控措施，包括对开支规模、投资规模、薪酬、成本费用（招待费、管

理费等）的从严控制。

  数据显示，截至2017年底，中央企业平均资产负债率已降至66.3%，较2013年下降

0.4个百分点。其中，62家企业的资产负债率较2016年实现下降，中国航发、东方电气

集团、中铝公司等40家企业的降幅甚至超过1个百分点。

  截至2018年6月末，央企平均资产负债率为66%，较年初又下降0.3个百分点，同比

则下降了0.5个百分点；带息负债总额同比增长4.9%，增速较年初下降2.3个百分点，低
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于权益增速3.9个百分点。有59家企业的资产负债率比年初有所下降，其中29家企业的

降幅超过1个百分点。分行业看，通信、军工、航空运输、机械、建筑、冶金、矿业等

行业企业的资产负债率较年初下降超过0.5个百分点。

  支持混改债转股等多渠道筹资

  《工作要点》还提出，要“完善国有企业资本管理机制”。进一步夯实国有资本，明

确国有企业资本补充的条件、标准和资金渠道，支持国有企业通过增加资本积累、增资

扩股、引入战略投资者、市场化债转股等方式多渠道筹集资本、充实资本实力、降低企

业资产负债率。加强国有企业资本真实性管理，提高财务真实性。规范使用混合型权益

融资工具，防止虚假降杠杆。

  国资委副秘书长、新闻发言人彭华岗今年7月在国新办发布会上曾表示，已有18家

国有企业积极稳妥推进市场化债转股，签订框架协议5000亿元左右，已落地逾2000亿

元，推动了负债率的明显下降。

  如在海工装备行业，今年3月，中国船舶重工集团有限公司（简称“中船重工集团”）

下属上市公司中国重工完成了百亿规模的市场化债转股，成为首家成功实施市场化债转

股的央企上市公司。据悉，本次债转股前，中船重工集团旗下大船重工、武船重工负债

合计高达1000亿元，中船重工集团的资产负债率也接近65%的警戒线，迫切需要去杠杆

减负债。于是，中船重工集团于2017年初启动了以中国重工为平台的市场化债转股项

目。

  同行业的中国船舶工业集团（简称“中船集团”）也在2017年12月与建设银行、中国

人寿保险集团共同发起设立“中船降本增效私募投资基金”，探索市场化法治化债转股创

新。近期，原航天科技集团董事长雷凡培调任中船集团一把手的消息令“南北船”合并预

期再次升温。业内人士表示，推进兼并重组、优化债务结构、发展股权融资已成为国企

降杠杆的重要途径。

  除市场化债转股，混改（定增引入战投）也是降低杠杆率的重要手段。近期，腾

讯、吉利参与中国铁路总公司混改第一单，以及东方航空百亿级定增引入战投都有为企

业降杠杆的考虑。例如，东方航空在本次定增前的负债总额为1685.02亿元，资产负债

率达74.08%，此次百亿定增将明显提升公司偿债能力，降低负债率。（记者 王雪青 陈

碧玉）
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