
 

从朱镕基时代纺织业“压锭”看供给侧改革中的“国退民进” 
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 周末公布的７月工业企业利润同比增速有所放缓，从上个月的 19.1%降至 16.5%。

虽然整体同比增速出现小幅回落，但包括石化钢铁煤炭有色等上游行业盈利持续

改善，但中下游行业由于终端需求没有明显改善而无法通过提价来顺利转嫁成本，

因此利润明显受到挤压。此外，在非国有企业利润增速普遍出现不同程度下滑的

同时，国有企业利润增速继续高歌猛进，７月大幅跳升 13.5 个百分点至 34.2%。最

近几个月的工业企业利润数据很明显的给出了这样一幅图景“上游挤占下游利润，

国有挤占民营利润”。前者导致 PPI 狂飙的同时，CPI 依然低位徘徊，中下游企业

在缺乏议价能力的情况下承受上游成本上涨的压力；而后者在一定程度上造成“国

进民退”的倾向。 这一轮供给侧去产能深入推进过程中，大量的规模和环保不

达标的中小民营企业被限产甚至关停，而的大型企业（主要是国有企业）却享受

去产能价格导致暴涨带来的所谓“剩者为王”的政策红利。 

 不可否认，目前推行供给侧改革在淘汰过剩和落后产能的过程中有利于加快供给

出清，并带来行业集中度的提升，进而避免低效的无序竞争。但是否应该通过政

策来人为加快这种出清值得商榷。其实在 PPI 长达 4 年多（连续 54 个月）负增长

的期间，大量的过剩产能已经停产，而且未来也无复产的可能，工业品价格通缩

也在缓慢地推动了供给端产能的出清。虽然这种市场化去产能的过程相对痛苦，

需要伴随着更长时间的经济增速疲软、银行坏账率上升等令政策制定者十分头疼

的问题。但在经历过这种痛苦的市场化去产能之后而生存下来的企业未必一定是

规模庞大，但一定是在生产效率和市场策略方面胜出。 

 90 年代末年朱镕基总理启动的国有企业改革中关于纺织行业 “压锭”去产能，值

得与目前的钢铁煤炭行业去产能做一个简单的对比。针对纺织行业大面积亏损和

产能严重过剩的局面，1998 年初，国务院于年初发布了《国务院关于纺织工业深

化改革调整结构解困扭亏工作有关问题的通知》，正式提出改革目标：从 1998 年

起，用 3 年左右时间压缩淘汰落后棉纺锭 1000 万锭，分流安置下岗职工 120 万人，

到 2000 年实现全行业扭亏为盈。伴随着坚决去产能，整个行业在 1999 年就提前实

现了全行业扭亏，之后盈利能力不断攀升。但如果抛开一开始的行政化“压锭”

对纺织行业之后盈利能力的持续改善作进一步深入的分析的话，我们会发现去产

能只不过是整个故事的开头，而推动故事情节展开和进入高潮部分的确是市场化

改革。 在朱镕基总理对纺织业进行大刀阔斧的“压锭”供给侧改革之后，民营企

业逐步成为纺织行业的主导力量。根据我们手头的数据来看，纺织行业国有企业

数量从 2003 年的 1754 家跌至 2008 年的 1175 家。但这时期的大背景是中国加入



WTO，劳动密集型的纺织业出口成为中国出口的主力军，全国规模以上纺织企业

数量从 2003 年的 14863 飙升至 2008 年的 33133 家，增长超过 100%。虽然可能从

统计口径来说，这两个数字不存在完全的可比性，但从趋势来看，纺织行业在去

产能和之后的产能回归过程中表现出来的是很明显的“国退民进”的特征，而正

是因为在纺织行业的这种“国退民进”使得纺织行业的市场化程度较高。即便在

大家的印象中，纺织行业是一个绝对的夕阳行业，但事实上整体的经营状况却实

在不断改善，平均资产负债率从 1998 年的 75.68%一路下行至 2014 年的 53.7%，过

程中即便是碰到了 2008 年席卷全球的次贷危机，也没有出现反弹，同期利润率也

持续改善。 

 无独有偶，笔者认识的一位资深分析人士在研究中国各行业的经营和盈利状况的

时候，发现纺织行业这几年盈利状况一直不错，这和印象中濒临淘汰的夕阳行业

有很大的不同。况且这几年人民币汇率坚挺且劳动力成本飙升，这对出口导向以

及劳动密集型的纺织行业而言都是致命的。困惑之余，他本人去江浙一带调研，

得到的结论发人深省：当地企业负责人说，在 1997 年朱镕基总理实施了以纺织压

锭为手段的国企改革之后，纺织行业似乎就被国家所遗忘了，非但纺织工业部作

为一个部委被撤销，而且国家对纺织行业也几乎不再提供任何补贴和政策性优惠。

大量国有纺织企业被兼并收购，整个行业基本上是市场化运营。该负责人提及说：

“如果不是现在棉花价格依然是国家管控，整个纺织行业的盈利水平可能会更高”。

但这个负责人也指出虽然表面上看起来整体行业盈利状况还可以，但这背后的行

业内部竞争也非常激烈，每年也有大量的相关企业由于不适应市场竞争而主动或

者被动的选择退出，市场化的优胜劣汰造成整个纺织行业在经济转型过程中依然

生机勃勃。 

 从纺织行业的产能重塑过程中，我们看到除了一开始的压锭有少许行政化色彩之

外，但之后更多的是“国退民进”，由市场化的力量在支配这个行业的发展，结

果是换来这个所谓夕阳行业的持续平稳增长。因此我们对目前供给侧改革去产能

过程中，国有企业凭借政策红利在相关行业“做大做”强以及“国进民退”现象

有所担忧。 国有企业“做强”无可厚非，特别是部分关系国计民生的行业，通过

改革提高国有企业的市场竞争力可以为居民提供更好的公共产品和服务；但在强

调“做大”就存在一定的问题，国有企业由于历史和制度层面等原因，在效率方

面与市场化的民营企业相比明显处于下风：截至 2014 年全国国有企业的资产负债

率是 65%，而全国非金融企业的平均资产负债率为 60%，由此推测国有企业的资

产负债率是明显高于非国有企业。同时国有企业的净资产收益率也不断下行，截

至 2014 年末，全国国有企业的净资产收益率仅为 5%，而地方性国有企业更是低

至 3.5%。因此如果在本轮供给侧改革去产能之后生存下来的都是大型国有企业，

而大量中小民营企业被清除，对于这些行业未来整体发展未必是一件好事。  

 此外，依靠政策红利来做大做强本身也不利于国有企业的自身改革。回顾过去的

数十年中，国企改革几乎是每届中央政府都希望有所突破的重要改革，国有企业

改革也经历了大致四个阶段：“扩大国企自主权、实行两权分离、建立现代企业

制度、国有资产管理”。但回头看看，几乎每次都是雷声大雨点小，进展甚微每

次启动国企改革的时候。政策制定者都希望从顶层设计到操作细节面面俱到，希



望给转型中的国企能“扶上马，送一程”，尽量缩短转型的阵痛期。但结果往往

是被转型的行业或者企业很难断奶，依然要持续依靠政府的补贴和政策红利度日，

而政府真正希望看到行业市场化运营则遥遥无期。笔者认为在国企改革过程中，

顶层设计固然至关重要，但实际操作更应该交给市场来完成，而不是事无巨细都

由政府来代劳。 

图表 1：纺织业经营效率不断改善 

 

资料来源： WIND, 摩根士丹利华鑫证券 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 


