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股份制改造和上市的探索之路

20 世纪 90 年代初，我国建立资
本市场，自此开始，航空工业借资本
之力，不断探索股份制改造和上市融
资，从无到有，从民到军，实现了从
封闭军工到公众公司的成功转型。

第一阶段：探索起步——股份制
从非航空产品开始

手表的发明起源于航空，中国航
空工业的第一只股票也结缘于手表。
1993 年 6 月，中国航空工业总公司
成立，与此同时，航空工业第一只股
票深圳飞亚达（股票代码 SZ000026）
在深圳证券交易所首次公开发行上
市。飞亚达的上市，使长期封闭于计
划经济体制内的航空工业干部职工对
市场化改革有了初步认识。从此，中
国航空工业借助股份制快速发展的步
伐就不曾停止 ：

1994 年 9 月，深南光（现中航
善达，SZ000043）上市 ；

1995 年 3 月，深天马（SZ000050）
上市 ；

1996 年 11 月，力源液压（现中
航重机，SH600765）上市 ；

1997 年 6 月，南方摩托（现航
发控制，SZ000738）上市 ；

1997 年 6 月，西飞国际（现中
航飞机，SZ000768）上市 ；

1997 年 9 月，中航实业（现中
航国际控股，HK161）上市 ；

1998 年 10 月， 东 安 动 力
（SH600178）上市。

这一时期虽然有 7 家航空企业上
市，但从主营业务看，多数集中在非
航空产品，仅力源液压和西飞国际涉
及一点航空零部件，但都不涉及军品
业务。

第二阶段：分兵突围——股份制
向航空产品领域拓展

1999 年 7 月，按照国务院批复
的改革方案，中国航空工业总公司分
立为航空工业一、二集团。这一时期
航空工业集中力量改革脱困和完成重
点工程，当时不知是巧合还是必然，
航空工业一、二集团“轮流发力”股
份制改造，航空工业又多了 11 家上
市公司 ：

2000 年 12 月， 洪 都 航 空
（SH600316）上市 ；

2000 年 12 月，哈飞股份（现中
直股份，SH600038）上市 ；

2001 年 7 月，昌河股份（现中
航电子，SH600372）上市 ；

2001 年 12 月，成发科技（现航
发科技，SH600391）上市 ；

2003 年 10 月， 中 航 科 工
（HK2357）上市 ；

2004 年 7 月，中航精机（现中
航机电，SZ002013）上市 ；

2007 年 8 月， 中 航 三 鑫
（SZ002163）上市 ；

2007 年 11 月， 中 航 光 电
（SZ002179）上市 ；

2007 年 12 月， 成 飞 集 成
（SZ002190）上市 ；

2008 年 11 月，航空动力（现航
发动力，SH600893）借壳上市 ；

2010 年 7 月，中航黑豹（现中
航沈飞，SH600760）借壳上市。

这一时期航空工业的资本运作主
要有三个显著的特点 ：一是以洪都航
空、航空动力等航空主机厂上市为标
志的股份制改造开始向航空产品、军
品禁区延伸拓展；二是以中航科工“捆
绑”哈飞、昌河、洪都、东安等公司
赴香港上市为标志的“捆绑上市”终
实现 ；三是中航光电成为了不留存续
企业的第一支整体上市的军工股票。

第三阶段：整合突破——核心军
品产业的整体上市

2008 年 11 月，经国务院批准，
中国航空工业第一集团公司和中国航
空工业第二集团公司合并为中国航空
工业集团公司。合并后的航空工业根
据实际情况，按照专业化对所属单位
进行调整，形成 10 多个业务板块。

随后，航空工业充分、合理利用
现有上市公司平台进行专业化整合，
发挥现有上市公司融资、整合功能，
推动资本运营工作，由最开始“摸着
石头过河”的探索逐渐提速，进入
了“大刀阔斧改革”的快车道。特别
是 2012 年以后，航空工业逐步发力，
启动了堪比“接力赛”的密集的资产
重组与业务整合工作，最终实现了核
心军品产业的整体上市 ：

2009 年 7 月、2011 年 6 月，以
ST 昌河（现中航电子）为平台分两
次对航空电子业务进行资产重组，实
现了航空电子业务的整体上市 ；

2012 年 8 月，中航资本成功借
壳 S*ST 北亚上市，中航资本成为国
内第一家直接上市的金融控股公司，
标志着航空工业产融结合战略进入了
新阶段 ；

2012 年 11 月，以中航精机（现
中航机电）为平台进行资产重组，初
步完成机电业务板块的专业化整合 ；

2012 年 12 月，以西飞国际（现
中航飞机）为平台进行资产重组，完
成了中航飞机业务板块的专业化整
合 ；

2013 年 11 月，以哈飞股份（现
中直股份）为平台进行资产重组，实
现了直升机生产制造业务的整体上
市 ；

2014 年 6 月，以航空动力（现
航发动力）为平台进行资产重组，完
成了发动机主机业务的整体上市 ；

2015 年 12 月，以南通科技（现
中航高科）为平台进行资产重组，实
现了航空新材料业务的上市 ；

2017 年 12 月，以中航黑豹（现
中航沈飞）为平台，实现了军用战斗
机整机产业的上市。这是航空工业落
实党的十九大新国家安全观以及国家
军民融合发展战略、混合所有制改革
及振兴东北老工业基地战略部署的重
要实践。重组上市后，中航沈飞一方
面可以利用市场的刚性力量解决企业
发展中暴露出的体制机制问题，提高
生产效率效益，增强发展动力和活力。
另一方面，中航沈飞也可以借助上市
公司平台吸收社会资本，构建军民协
同式发展的战略体系，为中航沈飞进
一步做强做优做大奠定了坚实的基
础。本次重组完成后，航空工业所持
中航沈飞股权价值由 33 亿元增至接
近 350 亿元，国有资产增值 1100%。

40 年来，航空工业以上市公司
为平台完成了超过 23 项专业化重组
整合，向上市公司注入资产净值超过
750 亿元，打造了运输机、直升机、
航空电子、航空机电、金融、汽车零
部件、贸易物流等一批专业化公司，
开创性实现了核心军品业务的整体上
市，落实了国家军民融合战略和赋予
航空工业发展主业的使命任务。

时至今日，航空工业拥有 28 家
海内外上市公司，总市值 4000 多亿
元，控股市值 2000 多亿元，资产证
券化率达到 66%，从过去神秘封闭
的军工企业，成为了备受社会瞩目的
公众公司，这是中国 40 年一以贯之
改革开放发展的必然，也是创业者和
改革者锐意进取艰苦探索的成果。但
是，航空工业深刻懂得，上市不是目
的，只是手段。未来几十年，中国航
空工业将要打造产融结合的跨国产业
集团，跻身世界航空产业第一方阵，
与世界航空产业巨头竞争，这是发展
目标的重大突破。但和波音、空客这
些对标公司比较，目前航空工业无论
是体量还是质量差距都很大，而通过
资本为抓手，把航空工业做强做优做
大，是改革发展的必然选择。

资本市场融资  助推航空主业发展

长期以来，航空工业主要依靠中
央财政投资用于军品专项工程研发、
生产、技术改造。企业缺乏根据市场
需要研发产品的资金能力，技术基础
薄弱。反观欧美发达国家的航空企业，
通过整体上市或引入战略投资者，具
有高投入、长周期等特点的航空企业
就可以获得在政府补助投入外的长期
稳定、多元及时的募集资金渠道，这
种“商办官助”的模式有效地帮助其
逐步做强做大。

有鉴于此，航空工业在保证核心
控制力的前提下，充分利用各类社会
资源，多方吸引投资。40 年来，航空
工业从资本市场募集资金超过 594 亿
元。从事航空主业上市公司融资超过
294 亿元，并将其中超过 70% 的资
金投入到航空产品的研制开发和能力
建设方面。航空工业利用市场融资极
大提升了自主研发能力，先后开发了
风靡迪拜航展的 L-15“猎鹰”高级
教练机、“新舟”600 民用客机、直 8、
直 9 改进型、液晶显示器、新能源锂
电池、风能发电机组、光电传输等一
大批产品，提升了国外航空零部件转
包生产加工能力。同时还加强了一批
核心产品的前期开发与基础科研，如
大型运输机、直升机前期研发及现代
航空电子的更新换代。

2014 年 3 月，中航资本通过非
公开发行股份的方式实现融资 50 亿
元，用于增资租赁、信托、证券等下
属子公司，解决了公司在发展中面临
资金不足的瓶颈，有效拓展了业务发
展空间，实现资本结构的优化，为进
一步扶持搭建航空工业产融结合平台
打下良好的基础。航空工业在产融结
合方面的探索，为航空产品研制生产
的主业发展壮大提供了有力的资金支
持。

2015 年 8 月，中航飞机实现融
资 30 亿元，募集资金主要投入航空
主业，进一步对中航飞机现有的航空
生产制造业务的生产条件和产能结构
进行优化，有效增强中航飞机航空制

造主业的竞争力，为其承担国家大型
航空生产制造任务奠定基础。

2017 年 12 月，航空工业沈飞借
壳中航黑豹上市同时募集配套资金 17
亿元，用以投资沈飞新机型研制建设。
本次募集资金有效解决了长期以来军
机整机只能依靠国家投入的问题，拓
宽了资金来源渠道，有力增强了主机
厂研发制造能力，充分践行了国家军
民融合战略。

40 年来，集团公司航空主业得
到了长足发展，以资本为羽翼，借资
本助力，航空工业进入了快速发展时
期。大运及舰载机等先进机型横空出
世，成绩斐然，标志着我国航空装备
的研制生产从跟踪发展到自主研制乃
至达到世界先进水平的巨大跨越。

不忘初心  深化国有企业改革

40 年来，航空工业外以资本运
作为手段推动企业发展，内以深化改
革为牵引创新体制机制，不断贯彻落
实国家深化国有企业改革战略，改革
重大举措陆续实施，改革成效不断显
现。

顶层谋划，系统布局，不断推动
改革方案落地。十八大以来，国家不
断推进全面深化改革工作，强化顶层
设计。2013 年党的十八届三中全会
发布了国家全面深化改革的纲领性文
件——《中共中央关于全面深化改革
若干重大问题的决定》，标志着中国
发展进入到新阶段。2015 年，《中共
中央、国务院关于深化国有企业改革
的指导意见》（以下简称《指导意见》）
正式下发，伴随着相应的配套文件陆
续发布，经过三年多的探索，逐步形
成了以《指导意见》为中心，以其他
政策文件为配套的“1+N”政策体系，
新时期全面深化国有企业改革的主体
制度初步确立。

航空工业按照党中央、国务院的
决策部署，坚决贯彻国家关于深化国
企改革的总体要求，于 2013 年 12 月
22 日成立了以集团公司主要领导任组
长的改革工作领导小组和领导小组办
公室，对全集团深化改革工作进行顶
层谋划和组织领导。经过深入探索研
究，航空工业决定将军民融合确定为
集团深化改革发展的关键，制定发布
了《关于深入贯彻落实国家军民融合
发展战略的决定》（以下简称《决定》），
并将其作为集团公司深化改革发展的
纲领性文件。至此，航空工业深化改
革的顶层设计基本成型。

根据顶层设计，通过分析重点难
点问题、研究发展改革举措，航空工
业不断落实改革配套方案。2018 年
上半年，航空工业通过总结研究，制
定下发了《航空工业全面深化改革
军民融合发展“1+N”文件体系》和

《航空工业全面深化改革军民融合发
展“1+N”改革实施方案》，在集团
层面基本形成了相互衔接的以《决定》
为顶层纲领，以若干专项文件和实施
方案为配套的全面深化改革及军民融
合发展的框架体系。该框架体系立足
于集团改革发展实际，以国家国企改
革决策部署和军民融合发展重大战略
为核心，以集团党组关于当前及今后
改革发展向全面纵深推进的工作部署
的重要举措为出发点，确定了 11 个
重点领域和重要环节的改革，为系统
性推进集团全面深化改革工作，并保
证改革措施落地见效奠定了坚实的基
础，有效增强了改革的系统性、整体
性和协同性。

改革中，航空工业牢记“航空报
国”使命，紧紧围绕发展战略，力足“有
进、有退、有所为、有所不为”的改
革方针，以服务国家战略为核心，不
断创新体制机制，着力解决产业布局
结构不合理、资产经营效率低、管理
链条过长等问题，系统推进了各项改
革工作，取得了多项改革成果。

大力推进瘦身健体，着力聚焦航
空主业。2016 年以来，航空工业认
真贯彻落实党中央、国务院关于深化
国有企业改革和瘦身健体、提质增效
的工作部署，在国务院国资委的领导
和支持下，从实际出发，有进有退，
集中有限资源发展主业，持续优化业
务布局结构。航空工业制定下发了《关
于深入推进瘦身健体、提质增效工作
的命令》（总经理 7 号令），将工作任
务逐项逐年分解到法人单位，明确时
间节点，并将完成情况与经营者考评、
薪酬挂钩。

截至 2018 年 5 月，航空工业完
成 37 家僵尸及特困企业处置 ；亏损
企业户数减少 66.67% ；“三供一业”
累计已完成或签署分离移交协议 474
项。全集团累计减少法人单位 643 户，
法人层级由 11 级压缩到 6 级，管理
层级由 8 级压缩到 6 级，将收回资金
投入到航空主业，助推航空主业发展。

在此基础上，航空工业启动了“清
理整顿参股企业及控股未控权企业”

专项工作。对不符合航空工业战略规
划和主业方向的参股股权开展清理退
出工作。2018 年计划清理参股股权
371 项，确定 62 项参股股权待条件
具备后进行清理。

同时，航空工业将持续推进“压
层级、减户数”工作，将“瘦身健
体、提质增效”作为企业长期运行理
念，通过制度严格控制审批新设企业，
严格限制非主业投资。同时加大对主
业投资的力度，鼓励和支持在双创类
和与主业相关的新兴产业等领域的投
资。

下一步，航空工业将牢固树立“坚
守航空工业制高点、支撑大国强军战
略”的战略观，“主业强则航空强、
航空强则产业兴”的业绩观，进一步
强化主业管理，集中精力、集中资源
做强做优做大航空主业。

混合所有制与贴身经营，为航空
工业发展提供发展动力。通过 20 余
年的资本运作，航空工业从传统封闭
的军工企业，逐渐发展成为具有强大
市场竞争力的国际化的跨国公司，接
受了市场的洗礼。同时，借助资本力
量，航空工业贯彻中央文件精神，以
积极探索推进混合所有制改革试点为
突破口，通过引入战略投资者、开展
员工持股、推进改制上市等多种方式，
促使资本所有者和劳动者形成利益共
同体，增强企业内生动力和市场活力，
促进企业健康持续发展。

2016 年 末， 秉 承“ 以 点 带 面，
试点先行”的原则，合肥江航被列入
国家混合所有制改革试点工作试点名
单。合肥江航按照“完善治理、强化
激励、突出主业、提高效率”的改革
思路，通过剥离非主业资产，以引入
核心管理技术骨干和内外部战略投资
者入股的方式实现混合所有制改革，
以期达到完善法人治理结构、建立市
场化导向选人用人和激励约束机制、
落实军民融合式发展等多个维度的战
略目标。

除合肥江航外，航空工业还在内
部选择从事航空主机制造的沈飞，以
及从事航空精密铸造的安吉精铸等几
家公司进行集团内混合所有制改革试
点工作。几家试点企业分别从事航空
主机、分系统及零配件生产，经营情
况有好有坏，在各个层面具有一定的
代表性。航空工业希望通过推动试点
企业的工作，试出国有军工企业发展
面临的突出矛盾和问题，从而有的放
矢地寻求解决措施，形成可复制、可
推广的改革经验。

同时，航空工业在符合法律法规
的要求下，积极探索实施员工持股、
股权激励等多种激励约束计划。例如
航空工业所属中航沈飞、中航科工、
耐世特、中航光电等上市公司，严格
按照相关规章制度，通过授予高管及
核心技术骨干限制性股票或股票期权
的方式，有序推进股权激励相关工作。
同时，航空工业也积极探索多种员工
持股方式，例如中航资本、中航高科、
中航机电在资本运营项目中，企业高
管及相关技术骨干以自有资金出资参
与认购上市公司新发股份，使高管及
核心技术人才持有相关上市公司的股
权，把员工利益与企业效益有机统一，
创造员工与企业的利益共同体，实现
抱团发展。

40 年，弹指一挥间，航空工业
借着改革开放的大潮，借助体制机制
创新和资本化运作的力量，推动集团
公司转型、改革、跨越发展。40 年，
航空工业从原来的国家部委转型为企
业，从封闭的国有企业发展为具有市
场活力和现代企业制度的跨国集团。
未来，航空工业面临着更加广阔的发
展前景和更加复杂的市场环境，航空
工业将坚决贯彻落实党的十九大精
神，继续发挥资本在企业发展中的促
进作用，以资本为纽带，打破长期束
缚发展的桎梏，同时练好内功、锐意
进取、深化改革，坚定不移地继续探
索市场化道路，以“2035 年具备优
秀的全球资源配置能力，基本形成军
民融合深度发展格局，股权结构多元，
股东行为规范，内部约束有效，运行
高效灵活的经营机制 ；到本世纪中叶，
实现军民深度融合，产融高度结合，
治理体系和治理能力全面实现“市场
化、国际化、现代化”，为全面建成
新时代航空强国贡献力量。

（航空工业资本管理部供稿）

资本助力 改革牵引 航空工业发展如虎添翼心语

首届直升机航电发展论坛成功举办 
本报讯（通讯员　孟浩）　近日，

首届直升机航电发展论坛在航空工业
直升机所成功举办。本次论坛以“直
升机航空电子技术发展”为主题，邀
请国内航电专业院所的专家，对直升
机航电武器系统发展现状与未来规划
开展了深入的交流讨论，并对机载雷
达、任务系统、数据融合、综合导航、
机载网络等航电相关前沿发展技术进
行了专题报告。 

会上，主办方直升机所介绍了国
外航电系统发展脉络，对国内直升机
航电系统在总体架构、综合化、开放式、

通用化、家族化、智能化等方面发展
现状进行了深入剖析，对未来直升机
航电技术的需求进行了详细说明。与
会各航电院所专家与参会人员详细探
讨了设计质量保证、MBSE 本地化实
践、IMA 与 DIMA 架构应用、人机功
效评估与设计、研发工具链建设等航
电专业建设上的共性困扰及相关做法。
在专题汇报环节，各航电院所专家分
享了未来直升机机载雷达技术发展趋
势、直升机航电领域的最新前沿成果
与未来发展方向。本次论坛将为直升
机航电专业的发展提供有益借鉴。

航空工业多家单位入围第45届
世界技能大赛中国集训基地

本报讯（通讯员　卢雪梅）　近日，
国家人力资源和社会保障部发布了第
45 届技能大赛中国集训基地名单，航
空工业下属 4 家单位——航空工业洪
都、导弹院、导弹院技工学校、西飞
技师学院分别入围，成为各自负责项
目的牵头集训基地。洪都入围飞机维
修项目国家集训基地，导弹院入围制
造团队挑战赛项目集训基地，导弹院
技工学校、西飞技师学院分别是数控
铣项目及制造团队挑战赛项目的集训
基地。

为做好第 45 届世界技能大赛备战
工作，经第 45 届世界技能大赛中国组
委会研究，确定在洪都等 156 家单位
设立 205 个第 45 届世界技能大赛中国
集训基地。其中，各项目牵头集训基
地履行集训工作主体责任，承担该项
目集训主要组织实施工作，其他集训
基地配合牵头集训基地做好相应集训

工作。
航空工业各单位高度重视集训工

作，为帮助各位选手尽快投入备战状
态、适应紧凑的训练节奏，洪都、导
弹院等集训基地统筹规划，在专家队
伍、教练队伍、保障队伍建设、基地
手段建设以及集训工作推进等方面积
极开展工作，为全国选拔赛和集训顺
利开展奠定坚实的工作基础。此外，
航空工业各集训基地还将不断加强“硬
件”和“软件”建设，推动基地建设
发展与成果应用。

据悉，今年 9 月，各集训单位将
启动第 45 届世赛集训工作，于 12 月
底前完成选手的首次选拔考核，2019
年 3 月底前完成参赛选手的最终选拔
考核，全部集训工作将于 2019 年 8 月
中旬前完成。2019 年 8 月 22 ～ 27 日，
选手将参加在俄罗斯喀山举办的第 45
届世界技能大赛。

奏响新时代航空强国新乐章
 | 子铎

日前，全国宣传思想工作会
议在京召开。此次宣传思想工作会
议是一次面向新时代、开启新局面，
进一步强化“四个意识”、提升政
治自觉，激发奋进力量、激励担当
作为的会议。宣传思想工作从正本
清源进入守正创新阶段，新时代，
新使命，新任务，新担当，成为我
们当前和今后相当长一个时期做好
宣传思想工作的主轴、主旋律。

航空工业近日召开党组会，传
达学习会议精神。集团公司党组书
记、董事长谭瑞松同志指出，习近
平总书记在全国宣传思想工作会议
上发表的重要讲话既讲成绩也摆问
题，既指方向也交任务，既提要求
也教方法，是指导新形势下党的宣
传思想工作的纲领性文件。

航空工业已经开启建设新时
代航空强国的新征程，要用习近平
新时代中国特色社会主义思想作为
理论武装，建设具有强大凝聚力和
引领力的社会主义意识形态，从而
不断开创航空工业宣传思想工作的
新局面，为建设新时代航空强国提
供坚强思想保证和强大精神力量。

新形势下的宣传思想工作大
政方针、目标任务已经明确，关键
在于抓好落实。如何落实、完成好
习近平总书记提出的“举旗帜、聚
民心、育新人、兴文化、展形象”
的使命任务显得尤为迫切和重要。

举旗帜，就是要高举马克思
主义、中国特色社会主义的旗帜，
用习近平新时代中国特色社会主义
思想武装全党、教育人民、推动工
作。落实党对宣传思想工作的全面
领导，把意识形态工作领导权牢牢
掌握在手中，不断巩固壮大主流思
想舆论。努力营造昂扬向上、风清
气正的改革发展环境。

聚民心，就是要牢牢把握正

确舆论导向，敢发声、多发声、巧
发声，种好“责任田”，守好“主
阵地”，发挥宣传思想工作“定音
鼓”“风向标”“压舱石”作用。把
全体航空人精神凝聚起来，把士气
鼓舞起来、振奋起来，朝着新时代
航空强国的理想精诚团结、拼搏进
取、共同奋斗。

育新人，就是要培养能够担
当建设新时代航空强国大任的时代
新人。宣传思想工作是做人的工作
的，担负着育人的神圣使命。要以
坚定的理想信念筑牢精神之基，立
根固本，挺起精神脊梁。要用真实
可亲接地气的优秀航空人的典型事
迹，以及有血有肉的航空故事，激
发航空报国情怀，用饱含真善美的
文化精品培育能够担当大任的新时
代航空新人。

兴文化，就是要把提升中国航
空工业整体形象和品牌价值作为战
略目标，振奋精神，肩负起建设新
时代航空强国文化的神圣使命。按
照集团公司文化建设总体规划，贯
彻“集团总部抓总，文化中心担纲，
主机单位主责，全体单位参与”的
文化宣传工作新机制，聚焦航空报
国精神、航空强国战略、航空工业
主业、主品牌持续发力。

展形象，就是要增强航空文化
对内的引领能力与对外的品牌影响
力。把航空强国建设伟大征程中的
最新成就，及时宣传到全集团、全
社会，把航空工业的新发展作为全
社会“四个自信”的重要来源全面
展示，把航空报国精神作为社会主
义核心价值观在全行业的生动体现
大力弘扬。

对于新时代航空强国的愿景，
我们念兹在兹，心向往之。航空工
业的宣传思想工作者们，需不辱使
命，铁肩担道义，妙手著文章，谱
写航空工业发展的新旋律、新篇章。

中航物流
AVIC LOGISTICS

中航国际物流有限公司
航空工业集中采购与集成服务平台

中航物流作为航空工业物资配套保障主渠道，承载着保军配套、

集中采购、物资调剂、新器材试制和电子元器件管理等多项职能，始

终致力于为航空工业科研生产单位提供设计、采购、运输、仓储、检

验、加工、配送、信息、金融等一体化供应链集成服务。

中航物流愿携手旗下中国航空工业供销有限公司、中航物资装备

有限公司等32家区域公司以增值增效服务，为客户创造价值。

公司网址：http://www.avic-logistics.com.cn

——中国航空工业市场化改革之路


