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《市场竞争中的企业投资行为》

内容概要

《市场竞争中的企业投资行为:理论与实证研究》讲述了：实证研究方法引入中国会计与财务研究领域
已有十余年。目前，实证研究已经成为会计、公司财务领域学术界的主流研究范式。然而我们不得不
承认，在众多的会计与财务实证研究论文中，不乏简单套用国外计量模型、忽视中国制度背景、利用
中国上市公司数据所作的“计量经济学作业”。张功富博士在研究市场竞争中的企业投资行为时非常
重视对中国相关制度背景的分析和运用，除专设一章对其研究主题所涉及的产品市场竞争、公司治理
、信息不对称和投资方面的制度背景进行分析外，在模型构建、变量设计、实证结果分析时也能较好
地与中国制度背景结合起来，这使得其研究结果更为可信。
实证会计研究发展到今天，不能再仅仅满足于检验两个变量之间是否存在相关关系或因果关系，而应
挖掘两个变量之间的影响机理。只有将影响机理揭示出来，才能找出问题所在，对“症”下药，有针
对性地提出解决问题的对策。张功富博士通过理论分析，提出了产品市场竞争可能借助公司治理、信
息不对称分别影响企业过度投资和投资不足的路径假设，然后通过设计相应的变量，利用我国上市公
司的数据对这些假设一一进行了验证，揭示了产品市场竞争影响企业非效率投资的机理。
　　全书共分7章，第1章　绪论，第2至3章为理论与制度背景分析，第4至6章实证检验了我国上市公
司非效率投资程序及市场竞争对上市公司投资行为影响；第7章为《市场竞争中的企业投资行为:理论
与实证研究》的结论与启示。
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作者简介

　　张功富，男，1969年生，江西万载人。2008年毕业于暨南大学管理学院，获管理学（财务学）博
士学位。现为郑州航空工业管理学院会计学院副教授，河南省教育厅学术技术带头人，《会计之友）
）特约撰稿人和审稿人。主要研究领域为资本市场与公司理财。先后在《财经理论与实践》、《经济
与管理研究》等核心学术期刊上发表论文20余篇；主编出版教材6部，撰写字数80余万字；主持和参与
省部级科研项目10余项。
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章节摘录

　　第1章　绪论　　1.1　研究背景与意义　　“如果某投资项目的净现值（NPV）大于或等于零，
则该项目可以接受；如果NPV小于零，则应该放弃”。这一投资决策准则几乎无一例外地出现在西方
经典的财务教科书中。然而，在企业投资实务中，一些经理既可能投资于NPV为负的项目（即过度投
资），也可能放弃NPV为正的项目（即投资不足）。为什么这些经理要违背教科书中提出的投资决策
准则呢？学者们通过研究为此找到了答案：信息不对称导致了企业投资不足（MyersMajluf，1984），
而代理问题导致拥有自由现金流量的企业过度投资（Jensen，1986）。不利于企业价值最大化的非效率
投资（投资不足和过度投资）的存在令投资者甚为担忧。为消除投资者的忧虑，一些学者通过研究后
指出：信息披露可以有效地改善信息不对称（BushmanSmith，2003）；公司治理就是为解决代理问题
而存在的（Hart，1995）。　　然而，盈余管理、虚假披露和“内部人控制”现象的存在使得投资者
有理由怀疑信息披露和公司治理这两个内生机制的上述作用。是否存在一个可以同时影响信息披露和
公司治理的“一箭双雕”的外生机制呢？新竞争理论的分析提供了这样一个机制，那就是产品市场竞
争。
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