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内容概要

　　浙江民营企业起步早、发展快，在浙江经济乃至全国经济发展中起到了重要的作用。
当前，国内外经济金融形势发生了重大的变化，浙江民营企业面临转型升级的关键时期，发展轨迹发
生了重要变化，金融需求也随之出现了诸多新特点，如融资规模扩大，融资方式需求多样化，金融服
务需求多元化，金融投资需求增强等。
然而，现有金融供给与民营企业转型升级的金融需求的矛盾十分突出，如金融供给体制与体系不尽完
善，民营企业金融供给总量不足、结构失衡，民间金融急需规范等。
金融支持的不到位势必会牵制民营企业转型升级的步伐，因此研究民营企业转型发展中的金融支撑问
题就变得重要而紧迫。
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章节摘录

　　（五）现代资本结构理论评析　　现代资本结构研究是以MM定理为基础，逐步释放假设条件，
从而形成研究税差效应与资本结构关系的“税差学派”和研究破产成本与资本结构关系的“破产成本
学派”这两大分支学派，这两大学派最后归于“权衡理论”。
在一定的意义上，权衡理论找到了使资本结构与企业价值存在相互关联的线索。
以MM理论为核心的现代资本结构理论，发展到权衡理论达到了一个高潮，它为资本结构理论的发展
做出了巨大的贡献。
　　现代资本结构理论与传统资本结构理论相比有了许多的改进与优势。
例如，传统资本结构理论没有将税收纳入考虑范围中，而现代资本结构理论则都将税收纳入了模型，
只是各模型间考虑的税收有所差异而已，这一改进使得模型更贴近现实，具有更强的现实意义。
同时，传统资本结构理论都是建立在经验判断基础之上的，没有经过科学的数学推导和统计分析；而
现代资本结构理论以微观经济学为理论基础，大大拓展了对资本结构的研究视野，较好地解决了传统
资本结构理论所忽视或根本无法解决的许多问题，等等。
　　但是，现代资本结构理论也存在着一些有待于进一步完善与发展的方面。
如破产成本和代理成本如何准确计量是一直未能解决的难题。
同时，现代资本结构理论在研究资本结构与企业价值的关系方面，忽略了人力资本、市场资本等知识
资本对企业价值的重大影响。
现代企业资本结构理论把企业资本结构决策仅仅看成是企业融资问题，实际上企业资本结构的选择还
应包括剩余控制权的配置。
此外，现代资本结构理论仍具有较严的假定条件，与现实经济生活相差甚大，在许多研究结论上也尚
存在着较大争论。
因此，现代资本结构理论尚有待进一步完善与发展。
　　⋯⋯
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