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贵州国企改革投资机会分析 

主题：贵州国企改革投资机会分析——与其它省份国企改革相比，

此轮贵州省国企改革的主要内容在于“混改”和建立现代企业制度。

在“混改”推进中，对国有资本是控股还是参股不作具体规定，在国

资持股比例设置上的保持最大开放度，使得贵州省此轮国企改革的力

度、广度和深度堪称前所未有。同时通过借鉴上海等地方国企改革的

经验，贵州国企改革也将按照功能性、公共服务性、竞争性三类性质

不同的企业分类推进。 

1、贵州国企集团下属企业情况梳理 

截至 2015年 6月，贵州省国资委直属企业集团共计 27家，其中，

有上市公司平台的有 6 家。 

贵州省属国资集团 

(1) 贵州产业投资（集团）有限责任公司 

贵州产业投资（集团）有限责任公司（简称“产投集团”）是由

贵州省委、省政府批准，授权贵州省国资委履行出资人职责的大一型

国有独资有限责任公司，2011 年 12 月 30 日，由贵州省开发投资有

限责任公司、贵州省贵财投资有限责任公司合并重组成立，注册资本

金 40 亿元。现有全资子公司 4 家，控股子公司 5 家。 

产投集团的主要职责在于：一是为省国资委监管企业重大发展项

目投融资，大力发展重点产业；二是推动监管企业改革重组和结构调

整，推进资本、资源向优势产业和骨干企业集中，培育大企业大集团；

三是统筹国有资产和股权管理，开展资本运作，推进资产资本化、资
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本证券化 

(2) 贵州水矿控股集团有限责任公司 

贵州水矿控股集团有限责任公司，前身是水城矿务局，原煤炭部

直属企业。公司 于 2009 年开始实施重组改制上市工作。2011 年 7

月，省政府批准设立水矿控股集团，承接原水矿集团公司剥离的非主

业资产和非经营性资产，并代表省国资委持有水矿集团公司的股权。

在剥离非主业资产和非经营性资产后， 2012 年 5 月份引进 8 家战略

投资者，于 7 月份整体变更为贵州水城矿业股份有限公司，将作为主

体申报上市。集团的主要业务板块涉及煤化工、机械制造、物流商贸、

建筑安装、医药医疗、高新科技产业等。 

(3) 贵州盘江投资控股（集团）有限公司 

贵州盘江投资控股（集团）有限公司系省属国有大型企业，前身

是原煤炭部所属盘江矿务局，始建于 1966 年。1997 年进行公司制改

革，更名为盘江煤电（集团）有限公司，1998 年划归贵州省管理。

2010 年 2 月经贵州省国资委批准业务转型并更名为贵州盘江投资控

股（集团）有限公司。集团控股多家子公司，包括上市公司盘江股份

（600395）。集团的主要业务板块涉及煤炭及关联产业、建材产业、

环保新兴产业、服务型制造业、现代物流与贸易、金融服务业、公共

服务业、特色农业等。 

(4) 贵州省黔晟国有资产经营有限公司 

贵州省黔晟国有资产经营有限责任公司（简称黔晟国资）是经省

委、省政府批准，由原省金茂、化工、冶金三家省级国资公司合并后
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于 2007年 6月正式挂牌成立。主要职能是从事资产管理和资本运营，

对授权经营和管理的企业和资本行使出资人职责，承担国有资产保值

增值责任；在政府政策支持下，通过市场化资本运营等方式，筹措国

企改革发展和扭亏脱困资金；承担省属国有企业不良债务的回购及处

置业务，为省属国企的改革发展、债务重组搭建投融资和资讯平台；

接收和经营与省直机关脱钩后的国有中小企业；推动企业股份制改革，

推动优势企业做强及劣势企业改革重组和有序退出。现有授权经营和

管理的企业 18 户。授权经营和管理的企业主要分布在化工、机械、

冶金、有色、建材、房地产、酒店、白酒、医药、流通、招标、中小

企业信用担保等行业。 

(5) 贵州省物资集团有限责任公司 

贵州省物资集团有限责任公司于 1995 年经贵州省政府批准、由

原贵州省物资局转制而来，1997 年正式挂牌成立，是贵州省国资委

直接监管的国有独资企业。集团控股下属十多家。集团经营范围包括

黑色金属、有色金属、稀有金属、贵金属、汽车销售、机电产品、建

筑材料、化工轻工产品、废旧金属回收、资本运营、现代物流、房地

产开发、仓储运输、实业开发、资金融通等。 

(6) 中国贵州茅台酒厂（集团）有限责任公司 

公司的前身是成立于 1951 年的贵州茅台酒厂。1997 年茅台酒厂

成功改制为中国贵州茅台酒厂有限责任公司；1999 年，由中国贵州

茅台酒厂有限责任公司联合中国食品发酵研究所等八家单位发起成

立了贵州茅台酒股份有限公司；2001 年 8 月，贵州茅台股票在上交
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所挂牌上市；2011 年 12 月，公司更名为中国贵州茅台酒厂（集团）

有限责任公司。公司拥有全资子公司、控股公司、参股公司 32 家，

其中包括上市公司贵州茅台（600519）；涉足产业领域包括白酒、啤

酒、葡萄酒、证劵、银行、保险、物业、科研、旅游、房地产开发等。 

(7) 贵州开磷控股（集团）有限责任公司 

贵州开磷集团有限责任公司是贵州省国有大一型化工骨干企业，

1994 年进入全国百家现代企业制度试点。1996 年 1 月 18 日，开阳磷

矿矿务局改制为贵州开磷集团有限责任公司。公司现已形成矿业和磷

化工，磷化工为主，房地产业、贸易物流、精细化工、社会服务多业

并进的新格局。 

(8) 贵州建工集团有限公司 

贵州建工集团有限公司前身为省级施工企业，成立于 1952 年，

后隶属关系几经变更，归属贵州省建筑工程管理局。1983 年省建工

局更名为省建筑工程总公司，由行政管理单位转变为生产经营企业。

1994 年省建总公司更名为贵州建工集团总公司。2010 年 12 月改制更

名为贵州建工集团有限公司。公司以建筑施工为主，集设计、建筑科

研、设备安装、道路桥梁、机场矿山、房地产开发、装饰装璜、保温

消防、建材生产、机械制造、楼宇智能、招标投标咨询代理、人才培

训、医疗保健等经营范围为一体，具有对外工程承包和劳务合作经营

权，是具有中国房屋建筑工程施工总承包特级资质和法人资格的大型

综合性企业集团。 

(9) 七冶建设有限责任公司 
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七冶建设有限责任公司前身为中国有色金属工业第七冶金建设

公司，始建于 1958 年，先后隶属于国家冶金部、中国有色金属工业

总公司、国家有色金属管理局。2000 年 7 月从中央划归贵州省管理，

2008 年实施企业改制重组，现为贵州省国有资产监督管理委员会监

管的国有独资企业。公司主要经营国内外建筑安装工程项目施工和建

设项目的总承包、国际劳务合作、国内房地产开发、工程勘察、工程

设计、工程检验、检测与计量、工程咨询与技术服务、物资材料供应

等业务 

(10) 贵州盐业（集团）有限责任公司 

贵州盐业（集团）有限责任公司简称“贵盐集团”，于 2000 年

11 月 8 日经贵州省人民政府同意挂牌成立，是省管 27 家国有大一型

企业之一。集团公司与贵州省盐务管理局一套人马、职责分开、合署

办公。集团作为全省的盐业主体，其主管部门为贵州省国资委。目前，

贵州盐业集团为了应对盐业管理体制改革变化、适应食盐放开、市场

化的要求，正在全力推动“市场网络、房地产业、酒店旅游、资本运

作”“四大板块”发展思路的组织实施。 

(11) 贵州旅游投资控股（集团）有限责任公司 

贵州旅游投资控股（集团）有限责任公司，是在原贵州饭店国际

会议中心有限责任公司基础上更名组建的，为省属唯一从事旅游产业

经营的大一型国有投资控股集团。其发展定位为全省旅游业龙头企业、

省旅游投融资平台、全省旅游资源整合主体。集团注册资本 30 亿元，

以酒店、景区为核心，以旅服务业为主业，实施旅游业产业链经营，
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集多元化投资、集团化管控、产业化经营和专业化于一体。现拥有饭

店、旅行社、风景区、会展、商务、房地产开发、电子信息、汽车修

配、旅游商品研发销售等 10 余家子公司。 

(12) 保利久联控股集团有限责任公司 

2015 年 1 月，中国保利集团与贵州久联集团强强联合，重组为

保利久联集团。作为中国最大的民爆一体化企业集团，保利久联集团

主要从事国有资产经营管理，投资、融资，民用爆破器材生产、销售、

爆破工程施工和技术服务；房地产开发、销售；房屋租赁；汽油、柴

油、润滑油、汽车配件销售等。集团控股上市公司久联发展（002037）。 

(13) 贵州钢绳（集团）有限责任公司 

贵州钢绳（集团）有限责任公司（简称贵绳集团），其前身是中

央“三线建设”重大战略决策下建成的“八七厂”，曾用名“遵义金

属制品厂”、“贵州钢绳厂”，1999 年改制更名为贵州钢绳（集团）有

限责任公司。旗下拥有 2 家控股公司和 2 家全资子公司，其中包括上

市公司贵绳股份（600992）。贵绳集团以金属线材制品为主业，形成

了“巨龙”牌钢丝、钢丝绳和 PC 钢绞线三个产品系列。同时集团还

积极发展相关多元产业，形成了房地产开发、园林绿化、机电工程、

纤维制品、水电站、职业教育、印刷、劳保用品、物业管理、饮用纯

净水生产等多个产业板块。 

(14) 贵州省机场集团有限公司 

贵州省机场集团有限公司成立于 2003 年 12 月 30 日，其前身为

民航贵州省管理局。2004 年 7 月 29 日，与首都机场集团公司实现联
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合重组。2012 年 3 月，重归贵州属地化管理，是省属大一型国有企

业。集团下辖九家机场，主要从事贵州省内民用机场管理、机场服务

保障和机场规划建设。 

(15) 瓮福（集团）有限责任公司 

瓮福（集团）有限责任公司是集磷矿采选、磷复肥、磷煤化工、

氟碘化工生产、科研、贸易和国际工程总承包为一体的国有大型磷化

工企业。集团前身是贵州宏福实业开发有限总公司，其主体贵州省瓮

福矿肥基地是国家“八五”、“九五”期间建设的五大磷肥基地之一。

瓮福矿肥基地 1990 年开工建设，2000 年建成投产。2008 年,宏福总

公司更名为瓮福（集团）有限责任公司，注册资本 40.88 亿元人民币。

集团目前拥有 10 余家全资和控股子公司。 

(16) 中国振华电子集团有限公司 

中国振华电子集团有限公司（有名 0 八三基地）前身系上世纪六

十年代三线建设时期国家在贵州建立的军工电子基地，曾先后更名为

“贵州省第四机械工业局”和“电子工业部贵州管理局”，现属国家

120 家试点企业集团和国家 520 家重点企业之一。振华集团公司的主

导产品为两大类：以电子电话机和通信天线为代表的通信整机；以贴

片钽电容器、贴片电阻器、贴片电感器、贴片二三极管、微型开关、

连接器接插件、微型继电器、高压真空开关管、厚膜混合集成电路为

代表的新型电子元器件。 

1981 年，0 八三基地首创股份制改革，1984 年，组建了中国振

华电子工业公司。1991 年 12 月，经国务院批准，中国振华电子工业
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公司更名为中国振华电子集团，集团核心企业为中国振华电子集团公

司。1997 年，由振华公司独家发起，将经贵州省人民政府授权振华

公司经营的 4326 厂（新云器材厂）、4506 厂（建新机械厂）、771 厂

（宇光电工厂）的国有资产及集团公司在深圳全资的程控交换机厂经

营性资产优化重组，创建了中国振华（集团）科技股份有限公司（振

华科技，000733）并成功上市。 

(17) 首钢水城钢铁(集团)有限责任公司 

首钢水城钢铁(集团)有限责任公司（简称：水钢）始建于 1966

年，是以钢铁制造业为主，集采矿、煤焦化、进出口贸易、汽车运输、

机械加工、建筑安装、水泥等多种配套产业于一体的国有大型钢铁联

合企业。 

2005 年 4 月 29 日，首钢总公司与贵州省人民政府签署《股权划

转协议》持有水钢总股本的 34.56%；2008 年 12 月 12 日，按照水钢

临时股东会、第二次董事会决议，首钢通过增资扩股方式，持有水钢

总股本的 51.65%，实现了对水钢的控股 

(18) 贵州乌江水电开发有限责任公司 

贵州乌江水电开发有限责任公司是由乌江公司和华电贵州公司

整合而成的综合性能源企业，主要从事水电、火电、煤炭开发和经营

管理。原乌江公司是国家借鉴国际水电开发成功经验，推行水电“流

域、梯级、滚动、综合”开发，于 1992 年成立的我国第一家流域水

电开发公司，负责乌江干流贵州境内河段梯级电站的建设和运营。原

华电贵州公司是中国华电集团公司在贵州的派出机构。乌江公司、华
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电贵州公司于 2007 年 1 月进行管理整合，2011 年 3 月，两公司完成

资产整合。目前公司的产权比例为中国华电集团公司 51%，贵州省

49%。 

(19) 首钢贵阳特殊钢有限责任公司 

首钢贵阳特殊钢有限责任公司（简称首钢贵钢公司）前身是贵阳

特殊钢有限责任公司和贵阳钢厂（简称贵钢），始建于 1958 年，是全

国重点冶金企业、西部重要特钢企业，全国最大的凿岩用钎钢钎具产

品的科研与生产基地。2009 年 8 月 12 日，贵钢和首钢成功联合重组。 

(20) 贵州航空工业（集团）有限公司 

中国贵州航空工业集团（简称贵航集团）是国家大型企业集团之

一，创建于 1964 年。贵航集团以飞机、航空发动机、汽车及汽车零

部件、工程液压件、农用机械、煤矿机械、医疗机械、机床设备等为

支柱产品，以资本和产品经营为联结纽带，是具有较强经济技术实力

的军民结合型企业集团。贵航集团现有全资子公司 28 家，控股子公

司 16 家，同时控股上市公司贵航股份（600523）、参股上市公司中航

重机（600765）。 

(21) 贵州西南能矿集团股份有限公司 

西南能矿集团股份有限公司是经贵州省人民政府批准组建的省

管大一型国有企业，是省政府九大投融资平台之一。公司由贵州省人

民政府国有资产监督管理委员会、贵州省地质矿产勘查开发局、贵州

省煤田地质局、贵州省有色金属和核工业地质勘查局、贵州省产业投

资(集团)有限责任公司、贵州盘江投资控股(集团)有限公司等六家战
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略投资者共同发起成立。目前旗下拥有九家全资和控股子公司。公司

经营范围为矿产资源开发投融资;投资优势矿产整装勘查和磷矿、铝

土矿、锰矿、金矿、重晶石、铅锌矿、页岩气等矿产资源的探、采、

选、冶及精深加工；矿产资源勘查开发的技术研究等。 

(22) 中电投贵州金元集团股份有限公司 

中电投贵州金元集团股份有限公司前身为贵州金元电力有限责

任公司，成立于 2000 年 11 月，2002 年经贵州省人民政府批准，由

有限责任公司整体改制为股份有限公司；2005 年 4 月变更为贵州金

元集团股份有限公司；2008 年 12 月，中国电力投资集团向公司（简

称“中电投集团”）增资扩股后，成为中电投集团的控股子公司，名

称变更为中电投贵州金元集团股份有限公司（简称“金元集团”）。金

元集团主要有火电、水电、新能源、煤炭、工程建设、铁合金、房地

产、酒店经营和物业管理等产业，所属二级单位 28 家。 

(23) 六枝工矿（集团）公司 

六枝工矿（集团）有限责任公司，其前身为六枝矿务局，成立于

1970 年 7 月的“大三线”建设时期。1999 年下半年国务院决定对六

枝矿务局实施政策性破产。2000 年元月，经贵州省委、省政府批准，

利用原六枝矿务局破产资源改制重组新的省属大型国有独资企业—

—六枝工矿（集团）有限责任公司（以下简称“六枝工矿集团”）。2011

年 2 月，省政府决定六枝工矿集团与盘江投资控股集团进行资产重组，

成立了新的六枝工矿集团。公司坚持以煤炭开采、煤化工、煤矸石发

电为支柱产业，同时积极发展物流产业，打造 3+1 产业格局。 
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2、贵州省国企改革未来重点：“混改”、建立现代企业制度 

2014 年 3 月，贵州省国资委举行了监管企业产权制度改革三年

行动计划启动暨推介会，贵州国企改革最终确立以发展混合所有制经

济和建立现代企业制度为主要内容。围绕“增强活力、提升带动力”

的目标，国资委提出要利用产权制度改革三年行动计划作为突破口和

着力点，以此推进国资监管企业全面改革。其中明确要求茅台集团、

盘江集团等 28 家省属国资委监管企业必须引进战略投资者，通过改

组为股份公司、转让破产重组等方式，全面推进股权多元化，推动企

业国有产权跨企业、跨区域、跨所有制优化资源配置，推动国有产权

“进、退、流、转。” 

发展混合所有制经济、国有资本持股比例（是控股还是参股）不

设限制，产权制度改革的方式不设限制，是新一轮贵州国企产权制度

改革的最大亮点。行动计划中明确支持各类社会资本通过参股、控股

或并购等形式和途径参与监管企业产权制度改革。各类投资者可以通

过整体收购、出资入股、收购股权、认购可转债、融资租赁、与国有

企业联合重组成立公司或股权投资基金等多种方式受让国有产权、参

与监管企业改制重组或国有控股上市公司增发股票，也可收购关闭破

产国有企业处置资产。 

根据该行动计划，贵州国企将按照功能性、公共服务性、竞争性

推进企业分类改革。确保用三年时间，形成 3 户功能性投资运营企业，

做强 2 户公共服务性企业，竞争性企业全部实现产权多元化，积极发

展混合所有制企业，具备条件的打造成为投资控股公司，不具备竞争
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优势的实现国有资本有序退出，全面完成监管企业产权制度改革任务。 

点评： 

与其它省份国企改革相比，此轮贵州省国企改革的主要内容在于

“混改”和建立现代企业制度。在“混改”推进中，对国有资本是控

股还是参股不作具体规定，在国资持股比例设置上的保持最大开放度，

使得贵州省此轮国企改革的力度、广度和深度堪称前所未有。同时通

过借鉴上海等地方国企改革的经验，贵州国企改革也将按照功能性、

公共服务性、竞争性三类性质不同的企业分类推进。 

贵州省国有企业“混改”的主要推进方式是：一是加快并购重组

步伐，二是积极引进战略投资者。 

3、未来可能出现的投资机会 

根据贵州省未来国有企业“混改”的主要推进方式，可以从以下

两个维度来寻找相应的投资机会：一个就是关注存在并购重组预期的

企业，或是重点关注存在集团借助旗下上市公司实现集团整体上市预

期的企业，前者涉及到的公司有贵州茅台、久联发展、中航重机，后

者则涉及盘江股份等。第二条投资机会则是关注拥有强烈预期引入战

略投资者的上市公司，符合此类的企业主要有钢绳股份。 

并购重组 

贵州茅台 

作为此轮贵州国企改革中最受关注的企业，茅台集团改革目标是

建设为产融结合的多元化控股集团，目标到 2017 年整体销售收入达

千亿元级。在集团层面，将推进茅台酒板块、其他酒类板块、营销商
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贸板块、金融板块、文化旅游板块、创业投资板块等七大业务板块，

逐步培育形成 6-7 个子集团。 

其中茅台酒板块以贵州茅台为核心，将探索建立股权激励机制或

员工持股。在有利于投资及业务扩张的基础上积极开展股权置换工作。

利用本轮产权改革对外扩张，把握投资移动互联网、清洁能源等新兴

产业机会。到 2016 年底将完成股份公司再融资。 

贵州茅台还将进行内部拆分，将现有系列酒整体剥离至新公司，

新公司保持相对控股，实现系列酒供、产、销完全独立。同时 2015

年贵州茅台还将积极引进战略投资者，未来新公司将择机并购其他酒

类企业或借壳上市。 

茅台集团旗下的习酒公司将整合茅台集团下其他非茅台酒类子

公司相关酒类业务，并于 2016 年完成整合。具体将通过划转、转让

等方式将保健酒业公司、技术开发公司、葡萄酒公司的酒类业务全面

转移至习酒公司。 

中航重机 

中航重机于 2015年 6月 12日与贵州省国资委签订战略合作框架

协议，按照协议，中航重机有望对贵州省钛行业龙头企业实施重组。

协议明确，贵州省国资委全力配合贵州省政府支持中航重机在黔企业

的发展与改革。同时，通过建立信息沟通机构，贵州省国资委将提供

监管企业改革改制信息，优先考虑与中航重机合作。 

根据协议，贵州省国资委与中航重机将共同培育和壮大钛产业集

群。其中，贵州省国资委持最大的开放态度，创造条件先行对其所属
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的钛行业龙头企业债务进行重组，剥离社会化职能。然后，在条件允

许情况下，支持中航重机对其所属独资企业进行战略重组，实现技术

改造及产业转型升级，形成贵州钛产业集群。 

引入战略投资者 

此轮贵州国企改革要求贵州国企原则上都要引进战略投资者，从

集团公司到子公司层面全面推进股权多元化，推动企业国有产权跨企

业、跨区域、跨所有制优化资源配置，推动国有产权“进、退、流、

转”。因而对引入战略投资者预期强烈的企业保持重点关注很有必要。 

贵绳股份拟通过《海洋用钢丝绳、钢丝束主缆索及斜拉索项目》

引进战略投资者，共同出资设立合资公司，在沿江沿海地区建立生产

基地，拟新建年产 10 万吨金属制品，预计总投资约 6.9 亿元。 

 


