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内容概要

政治关联是一个世界性的话题，然而，政治关联对于中国转轨期制度背景下的民营企业的绩效能产生
何种作用，这种影响反映到资本市场上又会对民营企业的权益资本成本产生什么影响，这正是本书所
致力于研究的核心问题。
通过构建理论模型并结合民营上市公司数据所作的实证检验，本书发现政治关联可以提高民营上市公
司的绩效，而在资本市场上，政治关联可以降低民营上市公司的权益资本成本，这一发现无疑丰富和
拓展了政治关联和资本成本等相关研究，并增添了有意义的经验证据。
本书研究具有重要的理论价值，并且对于中国正在进行的公司治理改革和法律制度环境的完善也具有
重要的实践意义。
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章节摘录

　　第3章主要介绍了中国市场的制度背景，继而阐释了政治关联产生的原因和它对民营企业经营所
起的作用。
中国是一个新兴加转轨的市场，制度背景体现出如下几个特征：市场环境不完善、法律制度不健全、
投资者权益保护制度不完备、“关系”等“软制度”依然在现代社会发挥作用等。
在国有经济占主体地位的所有制结构下，民营企业与国有企业相比，在政府心目中的位置有着巨大的
差异，从而导致民营企业长期在法律、意识形态和政策上都处于被歧视的地位。
在此背景下，民营企业竟然还能够从无到有、从弱小到强大不断地发展壮大，这意味着一定存在着某
种内在机制促成了这种奇迹般的发展，这种机制就是政治关联。
特别地，中国传统文化对“关系”的重视超出西方任何一个国家，即便在进入现代经济社会之后，“
关系”仍然对经济活动产生重要影响，而政治关联本质上也是一种“关系”，它作为“关系”的一种
典型形式，为民营企业的产权保护、贷款融资、税率优惠、政府采购合同的获取等方面提供了便利条
件，一定程度上可以克服不利的制度环境对民营企业发展的约束。
　　第4章是理论分析部分。
在借鉴Shleifer模型的基础上，本章首先构建了政府干预、政治关联与企业绩效的关系模型，与原有模
型里贿赂是一种非法手段不同，本章模型里的政治关联是一种合法手段，因而模型适用范围会更广泛
，对模型的分析表明，政府干预会损害企业绩效，而政治关联会提高企业绩效。
接下来，在借鉴Lombardo等人思想的基础上，结合中国转轨期的制度背景，本章还构建了民营企业的
政治关联、法制水平与权益资本成本关系的理论模型，所建模型的最大贡献在于加入了政治关联、法
制水平和政府侵害成本等指标，修正和拓展了Lombardo模型，通过对模型的分析表明：无论是国家层
面还是公司层面，法制水平的提高都会降低民营企业的权益资本成本，而政治关联与法律制度是一种
相互替代的关系，政治关联作为落后法律制度的一种替代机制可以降低民营企业的权益资本成本，然
而从长期来看，随着法律制度的不断完善，政治关联的作用会逐步降低，并逐渐失去其重要性。
　　⋯⋯
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