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内容概要

　　按照代理理论（Jerlsell，1986；Jerisell，1993）的观点，管理层的投资行为并不是都以提高公司价
值为目标，管理层的代理行为可能会降低公司价值。
公司治理机制作为股东和管理层相互关系的制度安排，其完善将对经理人的代理行为起到制约作用，
从而提高长期投资的效率。
　　借鉴Jerlsell（1993）中的价值创造模型和Fa r1]a and French（1999）中的内涵报酬率IRR模型，本书
对中国沪深股市565家上市公司的治理结构因素同这些公司1999～2003年时段内投资效率的关系进行了
实证分析。
分析表明：国有股比例高不利于上市公司投资效率的提高；国有股与法人股是否存在相对数量偏差对
投资效率没有显著影响；机构投资者持股比例高的公司有较高的投资效率；股权高集中程度的上市公
司有较好的投资效率；流通股比例提高将带来投资效率的提高；当前，在中国上市公司内部治理结构
的安排上，股权结构比董事会特征更为重要；外资会计师事务所在上市公司监管方面当前并不存在对
内资会计师事务所的绝对优势；能够主动通过分红派息等形式减少自由现金流的公司有较高的投资效
率。
　　最后，论文分别针对监管部门、上市公司和投资者提出了应用建议。
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编辑推荐

　　《公司治理结构与长期投资价值：基于中国上市公司的实证分析》是关于研究“公司治理结构与
长期投资价值”的专著，书中对中国沪深股市565家上市公司的治理结构因素同这些公司1999～2003年
时段内投资效率的关系进行了实证分析。
 《公司治理结构与长期投资价值：基于中国上市公司的实证分析》适合从事相关研究工作的人员参考
、阅读。
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