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前言

　　改革开放30年来，中国经济取得了快速发展，与此同时，中国证券市场也经历了从无到有、从小
到大的不断壮大过程。
在中国证券市场的发展过程中，上市公司的迅速发展不仅完善了中国资本市场、拓宽了投资渠道，而
且也为中国经济的发展提供了强有力的资金支持。
　　在经济日益全球化和信息化的国际宏观背景下，建立和完善现代企业制度是处于转型阶段中国经
济发展的一个重要问题。
然而，回顾中国证券市场的发展历程不难发现，在建立现代企业制度的过程中，我国大多数上市公司
是由国有企业改制而成。
为保持国家对经济活动的控制力和树立投资者对证券市场的信心，国家成为上市公司的最大股东是当
时的一个理性选择。
在这种制度安排下，“一股独大”也就成为中国上市公司的一个重要特征。
对于处于经济转型时期的中国经济而言。
上市公司的大股东对于提高公司治理水平和绩效到底和应当起到什么样的作用？
无论是从理论和实践上看，这都是一个值得研究的课题。
　　本书基于西方经济学传统理论、现代委托代理理论以及博弈理论，从理论和实证两个方面具体研
究了中国上市公司的大股东治理问题。
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内容概要

　　《中国上市公司大股东治理的理论和实证研究》主要以大股东为研究对象。
在理论回顾的基础上，从理论上比较系统地研究了大股东特征、大股东监督、大股东侵害行为、大股
东竞争与合作关系以及大股东控制权等问题。
与此同时，利用1999-2003年328家上市公司的资料及其101家子样本公司1999-2007年的资料，从大股东
数量、大股东身份和大股东竞争三个方面实证分析了大股东对董事会特征和公司绩效的影响。
　　在公司治理理论和实践的发展过程中，我国上市公司普遍存在的“一股独大”问题一直影响着证
券市场的正常发展。
然而，长期以来，理论界对如何发挥大股东治理作用的研究却重视不够。
由于大股东持有大量股份，不仅有动力和能力影响公司治理活动，而且也可能对公司治理绩效产生重
要影响。
因此，对大股东治理作用进行深入的研究，不仅有利于丰富和完善公司治理理论，而且对于提高我国
上市公司治理水平有重要的现实意义。
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章节摘录

　　三、本节结论　　在公司治理理论的发展过程中，已有文献明显缺乏对公司控制权与大股东通过
竞争或合作关系控制公司决策的研究。
对于上市公司而言，由于中小股东持股比例较小，难以或不参与公司决策，所以对控制权的研究实质
上是对大股东控制公司决策的研究。
更为重要的是，由于公司决策关系到公司经营绩效和所有相关者的利益，所以对公司最大股东控制权
进行深入研究对提高公司治理效率有重要参考价值。
　　与已有文献不同，由于第一大股东往往关心公司的决策能够在多大程度上反映其主观意愿，所以
本节将控制度定义为公司决策反映大股东意愿的可能性程度或概率。
在此基础上，利用大股东之间可能的投票组合并考虑到大股东投票时的可能联合，本节提出了测定第
一大股东对公司控制程度的较为一般化的模型。
该模型能够衡量在其他大股东持股比例不均衡条件下第一大股东对公司决策的控制程度。
该模型还表明随着有实际投票权大股东数量的增多，第一大股东对公司决策的控制程度也随之提高。
本节对第一大股东控制度的测定模型在一定程度上突破了已有文献要求其他大股东有均匀投票权（或
股权）条件的限制，它不仅具有计算简便、适用广泛的特点，而且对于所有投资者而言有两方面的作
用：一是能够帮助所有现在和潜在的股东判断自己在公司决策中的相对地位并依此作出投资决策；二
是为拥有实际投票权的大股东做出投票策略提供了重要的参考依据。
由于对公司决策的控制程度和第一大股东的监督水平紧密相关，所以这一研究结果对于提高第一大股
东监督经理人的强度和提高公司治理水平有一定的现实意义。
　　⋯⋯
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编辑推荐

　　《中国上市公司大股东治理的理论和实证研究》基于西方经济学传统理论、现代委托代理理论以
及博弈理论，从理论和实证两个方面具体研究了中国上市公司的大股东治理问题。
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