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内容概要

　　《北京工商大学财务与会计学术前沿论丛·公司增长与价值创造：基于治理机制效应》基于企业
可持续增长理论与代理理论，立足于公司治理机制视角，通过对2001～2008年中国上市公司的全样本
进行实证研究，深入探讨了公司增长与公司价值之间的复杂关系，用公司治理理论解释了影响公司增
长有效性的深层次原因。
　　《北京工商大学财务与会计学术前沿论丛·公司增长与价值创造：基于治理机制效应》在公司治
理理论与企业成长理论方面进行了有意义的拓展，并对股权分置改革以及IPO核准制的效果进行了检
验，对公司战略制定及监管部门政策研究均具有参考价值。
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作者简介

　　刘婷，女，1983年4月生。
中国人民大学管理学（会计学）博士，曾公派赴美国匹兹堡大学参加博士联合培养项日一年。
现任北京工商大学商学院会计系讲师，全英语讲授《成本会计学》、《中级财务会计学》、《会汁学
》，中文讲授《会计学原理》、《内部控制与风险管理》等课程。
兼任商学院投资者保护研究中心行为会计实验室主任。
主持了2012教育部人文社科青年项目、2011北京工商大学人文社科类青年教师科研启动基金项目
、2012北京市大学生科学研究与创业行动计划建设项目；担任国家自然科学基金，北京市自然科学基
金及多项国家社会科学基金项目主要成员。
在CSSCI期刊发表论文多篇，荣获第23届亚太地区国际会计专题研讨会Vernon Zimmerman最佳论文奖
。
主译《金融理论与公司政策（第4版）》。
主要研究公司成长性、公司治理、行为会计等。
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章节摘录

　　构成可持续增长率的四个指标概括了核心公司政策的实施效果。
销售净利率表示公司获利能力，获利能力是公司获得足够现金流以支撑公司正常运转的能力，现有良
好的获利能力能够从一定程度上保证未来公司持续经营。
净利润也是公司进行扩大再生产，实现生产线扩张的重要资金来源。
资产周转率表示公司营运能力，衡量公司资产产生价值的能力，资产周转率越快，公司现金流量越充
沛，不仅能提高再生产能力，还能够增强融资信用。
上述两个指标衡量公司的经营政策效果。
　　权益乘数衡量公司负债比例的高低，权益乘数提高，表明公司更大程度地运用了负债融资，如果
公司在此基础上仍能够实现持续健康增长，则意味着公司更好地利用了财务杠杆效应，即利用具备税
减效应的负债资金进行拥有更高报酬率的项目投资，从中获利。
而且，根据信息经济学，公司扩大负债传递了公司对未来具有良好获利预期，有信心在到期时偿还债
务本息的信号。
而且很多文献研究表明，中国公司在融资方面对银行贷款有明显偏好或依赖性，据此，本书认为，负
债为我国上市公司增长提供了源源不断的血液，扮演了非常重要的角色。
留存收益率反映公司分配政策，也是公司内部融资的体现。
根据啄序理论，公司融资的顺序一般是先利用融资成本最低的剩余利润，再考虑具有税减优势的负债
融资，最后才会考虑股权融资。
因此，作为公司融资的第一顺位，留存收益率的提高预示着公司今后有较好的投资项目，间接表明公
司具备良好的潜在发展能力。
这两个指标衡量了公司财务政策的效果。
　　现有研究也采用了上述四个指标作为公司增长的主要影响因素。
曹玉珊（2008）指出，公司增长速度的形成源自管理层关于营运、投资、筹资和分配四大基本财务战
略的决策，表现为四大财务比率的确定，而不完全来自外界的“外生变量”。
实证表明，销售净利率、资产周转率和权益乘数三个基本财务比率的变化是公司增长的主要成因。
　　⋯⋯
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