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内容概要

　　《金融危机背景下的中国企业投融资运作与管理研究：第2届中国企业投融资运作与管理研讨会
论文集》主要内容包括：非公募基金会投资管理模式探析：基于美国最大的20家私人基金会研究、国
有资本经营预算制度若干问题研究、行业差异、股权结构与公司现金持有的关系研究：基于信息技术
类与非信息技术类上市公司的比较视角等。
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非公募基金会投资管理模式探析——基于美国最大的20家私人基金会研究国有资本经营预算制度若干
问题研究行业差异、股权结构与公司现金持有的关系研究——基于信息技术类与非信息技术类上市公
司的比较视角基于DEA的我国金融控股公司背景银行经营效率研究金融危机背景下中国企业海外并购
的风险管理研究金字塔结构下多个控制性大股东的股利行为——基于利益侵占角度的分析我国上市公
司融资约束与投资行为的研究天津市高新技术企业R&D投入的影响因素研究天津市高新技术企业R&D
管理的投融资模式——基于企业战略决策视角投资组合有效性和多样化的互斥性——基于中国股票市
场多约束条件下的实证研究我国IPO高抑价影响因素的实证研究——来自沪市A股的数据我国财务困境
上市公司投资行为的实证研究我国国有上市公司控制权对公司价值的影响我国商业银行股权结构对经
营绩效的影响研究我国商业银行物流仓储信贷服务模式创新研究——基于解决中小企业融资问题的视
角我国证券场外交易市场的目标模式和建设途径研究银行业上市公司现金股利分配分析增值税转型对
企业投资战略的影响——基于企业要素密集型战略视角债务期限结构的影响因素及其与企业绩效关系
政策及经济环境不确定性对企业投资的影响政治关联对企业绩效影响路径研究中国银行业引进战略投
资者的效应再研究——基于面板数据的分析公司财务杠杆政策研究——以丰田汽车集团为例
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章节摘录

　　最后，场外股权交易市场监管体系不健全。
中国场外股权市场由多个独立市场共同组成，各个市场所属的监管部门不一。
其中，全国200多家产权交易机构的监管部门多为地方政府产权交易管理办公室和国有资产管理机构；
代办股份转让系统则由证券业协会监督管理；而在天津新成立的两家股权交易所都是在天津市市政府
的推动下成立的。
此外，证监会为了加强对非上市股份公司的监管，也专门成立了证券监管二部，负责对非上市股份公
司及其股票的监管。
监管部门过多，难以形成统一的标准，容易造成监管真空，从而导致市场运作的低效率和无序性。
　　结合我国场外交易市场现状，我国场外交易市场的目标模式可分为全国性场外交易市场、区域性
场外交易市场、新型产权交易市场三个层次。
这三个层次的市场体系应实行不同的准入标准、交易制度、监管制度，服务不同类型的企业，应对不
同的市场风险，共同构成一个无缝的多层次、多元化、多重覆盖、风险分散的场外交易市场体系。
　　这样的目标模式至少具有如下意义：　　第一，场外股权交易市场可以为高成长、高科技类企业
提供较为宽松的融资通道。
场外股权交易市场挂牌要求通常较低，市场参与主体多以机构投资者为主，风险承受能力较大，从而
能够使中小企业避开银行贷款和A股上市的严格限制，通过股权转让获得融资。
　　第二，场外股权交易市场能够为活跃在中国区域内的创投和私募股权投资机构提供退出平台。
创投和私募股权投资机构在中国已有十多年的发展历史，其投资逐年增长，极大促进了高科技、高成
长类企业的发展。
但是，活跃在我国范围内的创投和私募股权投资机构普遍存在退出难的问题。
这主要是因为在我国创投和私募股权投资机构的退出以IPO方式为主，但是境内市场IPO要求较高，众
多处于初创期的被投企业还无法在基金存续期内达到上市要求；而海外资本市场IPO退出也面临种种
障碍，尤其是2006年外管局“十号文”实施以来，海外资本市场IPO退出更加艰难。
而场外股权交易市场的发展则可为创投和私募股权投资机构提供股权转让的退出通道。
　　⋯⋯
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