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《公司金融理论与实践》

内容概要

《公司金融理论与实践》以“理论+实证+中国实际”的模式，系统地介绍了现代公司金融学领域的国
内外研究现状与中国实践，全书涵盖了公司治理、资本结构、股票首次公开发行、上市公司股权再融
资、可转换公司债券、股利政策、私募股权投资与风险投资、兼并与收购等多个专题。每个专题均按
照基本概述、相关理论观点、实证研究文献、中国实际情况介绍的顺序展开，强化了《公司金融理论
与实践》的系统性与前瞻性。《公司金融理论与实践》可作为高等院校金融与经济管理类研究生学习
《公司金融学》的教材，也可作为相关领域研究人员的参考书。
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章节摘录

　　美国的公司产生于19世纪40年代以后，19世纪末期，美国公司很快完成了从业主制、合伙制到股
份制的过渡和从家族统治到两权分立的转变，超过了英国和德国。美国的基本公司治理模式形成于二
战以前。由于美国公司实行股份制，经营者的权力逐渐变得越来越大，股东对经营者失控明显，造
成&ldquo;经营者强，所有者弱&rdquo;的局面。到20世纪80年代中期，在美国政府的鼓励下，一些大
股东开始关注企业经营，机构投资者发展迅速，各种法规也做出了调整。20世纪90年代以来，美国公
司治理变革的核心在于如何加强董事会的监督。　　英国和美国属于公司发展较快、股份制公司出现
较早的国家。股份制公司的产生就意味着两权分立的产生；随着股份制公司的进一步发展，两权分立
的问题变得越来越突出。公司所有者的目的在于使公司利益最大化，而经营者很可能为了一己私利而
牺牲股东的利益，由此产生了公司治理问题。两权分立带来的问题是所有公司治理模式产生的共同原
因。　　英美公司治理模式的结构分为内部结构和外部结构。内部结构包括股东会、董事会、首席执
行官，以及独立审计。其中，董事会下设立不同委员会，公司董事分为内部董事和外部董事。外部结
构包括银行、机构投资者和个体股东。该治理模式的特征为：银行作为纯粹的资金供给者，能够发挥
的作用有限；机构投资者是公司的最大股东，但其参与公司治理的态度相对比较消极，近年来，随着
机构投资者的不断壮大，他们的态度开始逐渐转向积极，在公司治理中的角色也日益重要；绝大部分
公司已经上市，因此股权分散，个体股东数目多，但持有的股份很少；证券市场发达，股权流动性高
。　　2）德日公司治理模式　　德日公司治理模式又称为银行控股型公司治理模式或债权人控制型
公司治理模式。这种模式产生的关键性主导因素是德日两国较为宽松的法律导致金融机构的管制较松
，使金融机构在持有股权方面具有更大的自由度。　　德日公司治理模式的产生受多种因素推动。法
律制度对这种公司治理模式产生了极大的影响。首先，德日两国的法制较为宽松，尤其是对金融机构
的限制较少，因此银行等金融机构具有更大的自由参与公司的股权，而不仅仅是作为纯粹的外部资金
供给者；其次，德日两国对证券市场的限制非常严格，对企业的直接融资进行严格的控制，因此其证
券市场相对于英美等国家要落后很多；再次，德日两国对信息的披露不严格，一定程度上影响了投资
的积极性。政治、文化背景及历史因素也有不可忽略的作用。德日两国在政治上都习惯于集权统治，
形成了独特的文化价值观：强调共同主义，具有强烈的群众意识和凝聚力量，追求长期利益。这种观
念体现在公司治理上就是很容易把个人利益与公司利益统一起来。公司股东的偏好及行为能力对其公
司治理结构的形成有重要影响。德日的股权分布之所以相对集中，与其大股东银行有关。银行崇尚长
期投资，为了保证其投资的安全性，自然会十分关注公司的经营发展。经济发展与资本市场对该模式
的形成也有直接的影响。 &hellip;&hellip;
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