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内容概要

　　本书以法律为准绳、以事实为依据；理论描述与实际案例结合，既是《中国股份制企业股东事典
》写作的宗旨，也是《中国股份制企业股东事典》内容的特色。
我们期望籍此使《中国股份制企业股东事典》不仅成为受广大中国股份制企业股东和准股东喜爱的案
头必备读本，而且成为中国企业进行股份制改造时有益的参考书藉。

　　当然，此书难免存在待完善之处，但我们相信这并不会使《中国股份制企业股东事典》的超前性
和实用价值逊色。
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章节摘录

版权页：插图：在高度分散型的股权结构中，众多分散股东存在的“理智的冷漠”和“搭便车”问题
，使得股东很难有效行使其最终控制权，很难对管理层进行有效的监督和约束，在这种情况下管理层
基本掌握了公司的控制权。
因此，在这种股权结构中，公司治理的主要目标和原则就是保护股东利益，使管理层按照股东利益最
大化行事。
公司治理机制主要依靠以股票期权为主的激励机制、内部的董事会监督和外部的公司控制权市场三者
相结合的约束机制来发挥作用。
激励机制主要解决经理层由于不持有公司全部股份产生的和股东利益的偏离。
董事会中如果独立董事能发挥有效作用，就能对经理层在事前、事中和事后发挥有效的监督功能。
公司控制权市场也即并购市场，如果企业经营不善，股东可以通过“用脚投票”的方式将股票抛售，
这会导致股价下跌。
收购者可以借机购入足够股份，入主公司，驱逐现任管理层。
由于敌意并购会使管理层失去工作并降低其在经理市场上的人力资本价格，因此对管理层而言，这是
一个有效的约束机制。
在股权结构较为集中的公司，大股东拥有较大份额的股票使核心投资者既有监控公司经理的动机又有
控制的能力。
因此，管理层的机会主义行为不是主要问题。
主要的问题是大股东可能利用其优势地位掠夺小股东利益。
因此公司治理的主要目标和原则就是抑制大股东的“掠夺”行为，保护小股东利益。
在这种股权结构中，严格完善的法律制度、规则和监管行动是公司治理的重要内容。
这个问题在股权结构中度集中的公司也同样存在，而且由于大股东常常通过一些契约或组织形式在只
持有少数股份的情况下取得多数控制权，在控制权大于其股份的情况下，大股东的“掠夺”会更加变
本加厉。
因此，在治理机制方面除了加强法律监管外，股权结构的多元化具有重要意义。
此外，不同的持股者的行为方式不同，产生的公司治理问题也不同。
比如作为股东的国家其目标函数就与一般的个人或企业不同。
国家政府的性质决定了其作为股东的身份不仅具有企业性也具有政治性特征，其目标就不仅是追求利
润最大化，还包括本地区经济增长和就业的最大化。
为实现这个目标，国家有可能利用其持股地位使公司追求规模和产值增长和就业增加，而不考虑盈利
水平。
又如作为股东的家族，对家族世系长期利益的考虑使其对公司发展尽心尽力，但对公司控制权的执着
又使得他们不愿引进职业经理人，还可能失去许多盈利和增长机会，甚至导致公司陷入危机。
总之，由不同持股者组成的股权结构，对公司治理的影响和要求不同。
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编辑推荐

《中国股份制企业股东事典》：大鹏证券书系。
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