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内容概要

　　《公司治理视角下的资本结构与公司绩效关联性研究》首先从资本结构理论综述出发，梳理出资
本结构与公司治理的相互作用机制；随后从企业融资视角，建立了股权治理与债权治理的博弈分析模
型，讨论了股权集中和分散的不同情境下，负债约束在改进公司绩效方面不可替代的作用，提出了资
本结构非对称和债权治理功能缺失的基本假说。
在博弈分析的基础上构建了股权结构、债务结构与公司绩效的互动模型，并通过上市公司的实证数据
进行了单方程OLS检验和联立方程组2SLS检验，为资本结构非对称和债权治理功能缺失基本假说提供
了统计支持。
接下来从控制权转移角度，运用外部股东套利模型分析了控股股东与普通股东之间的博弈关系，探讨
了资本结构的控制权治理效应，论证了控制权转移前后、控制权转移方式、控制权转移程度和控制权
转移后新控股方的股权性质对公司绩效影响的差异程度。
接着选取中国上市公司2004～2006年发生控制权转移的有效样本105个，并利用追踪法选取控制权转移
前后共6年的数据，进行了独立样本T检验和Mann-Whitney U检验，分析了控制权转移对公司绩效的影
响，以检验理论分析的推论。
最后根据理论和实证分析的结论，提出相关的建议。
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章节摘录

　　第1章 绪论　　1.2　核心概念界定　　本节旨在对研究中涉及的资本结构、公司治理和公司绩效
等主要概念做出界定。
　　1.2.1资本结构　　自从莫迪利安尼和米勒（1958）提出在完全市场条件下，公司的市场价值与公
司资本结构无关的假定以后，资本结构与公司绩效的研究日益深入，出现了如下四种资本结构的定义
。
　　（1）公司的资本结构一般被学术界看成公司资产负债表中股东权益与负债的比例关系，习惯上
还被称为融资结构、财务结构或财务杠杆。
这种最常见的定义，其实也是一种广义的资本结构定义，因为它包括了公司资产负债表右边负债和股
东权益的全部内容。
　　（2）扩大了的狭义资本结构是将公司资本从股权资本扩大到债权资本，并且集中分析债权资本
中各个组成部分之间的比例关系，通常称为债务结构。
但是，由于在公司中股东利益所具有的重要主导地位，在实际研究中，对债权资本结构的研究往往与
上面两种资本结构的研究是结合在一起的。
　　（3）最狭义的资本结构是将资本仅仅定义为公司资产负债表中的股东权益。
因此，这种资本结构的定义仅指公司股权资本中各个组成部分之间的比例关系，这种定义通常也被称
为股权结构或所有权结构。
　　（4）按照津盖尔斯（Zingales，2000）的分析，为了适应现代新经济时代知识和人力资源在公司
发展中的重要性以及公司之间对人力资源的争夺，资本结构还应该包括实物资本（包括股权资本和债
权资本）与人力资本之间的比例关系。
这是目前一种最宽泛的资本结构的定义。
　　&hellip;&hellip;
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