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内容概要

　　《会计与投资者保护系列丛书：资产注入、大股东行为与公司绩效》是基于股权分置改革后大股
东“支持”或“掏空”的视角来研究我国上市公司定向增发资产注入问题。
《会计与投资者保护系列丛书：资产注入、大股东行为与公司绩效》首先从我国制度背景及理论基础
方面分析了定向增发资产注入与上市公司绩效的关系，并采用我国资本市场中大股东定向增发资产注
入的数据检验了理论分析的结论研究发现：（1）大股东定向增发资产注入进一步提升了大股东的持
股比例，提高了股权集中度、鉴于响应国家政策、大股东监督论、法律保护的替代论、“趋同效应”
及LLSV（2002）模型和FJM（2003）模型的解释，大股东具有很强的支持上市公司的动机，而非掏空
行为，定向增发资产注入可以提高上市公司绩效：（2）大股东注入的资产与上市公司经营资产具有
相当高的关联度，减少了大股东与上市公司间的关联交易，完善了上市公司的产业链。
并且，定向增发资产注人也使一批集团公司实现了主营或经营资产的整体上市，解决了股东与上市公
司问的关联交易，关联交易的减少或解决也提高了上市公司的竞争能力和独立性，提高了上市公司的
业绩；（3）大股东定向增发资产注入形成了强烈的经营协同效应、财务协同效应：降低了交易成本
、提高资产的管理效率，支持了上市公司.同时向市场传递了积极的信号，实实在在地提高了上市公司
的经营绩效。
综上所述，大股东定向增发资产注入可以提高上市公司整体经营绩效。

Page 2



第一图书网, tushu007.com
<<资产注入、大股东行为与公司绩效>>

作者简介

　　杜勇，江苏徐州人，管理学博士，硕士生导师，副教授，注册会计师。
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章节摘录

　　第三个发展阶段是2001～2005年股改前。
这个时期是我国资本市场发展的一个极其重要的时期，在2005年我国证券市场上进行了股权分置改革
，这一项革新对我国资本市场的发展极其重要，而且影响深远。
由于这一时期我国股票市场的市场化程度得到了推广和提高，股权再融资的方式、种类及规模也出现
了迅速的增长势头。
为了顺应我国证券市场的发展，证监会也对股权再融资的制度安排进行了不断的修订及借鉴。
比如，我国证监会颁布的《上市公司新股发行管理办法》对配股及公开增发两种股权再融资方式进行
了统一管理，并把二者纳入到了同一个证券市场法律规范体系中；另外，我国证监会及两地的证交所
又重新修订了许多有关股权再融资的市场法律规范，包括《上市公司发行可转换债券实施办法》；同
时，一些新的证券市场法律法规也适时地推出了，例如，新的证券市场法规：《关于上市公司重大购
买、出售、置换资产若干问题的通知》。
这些法律法规在完善我国资本市场的股权再融资方式及规范上发挥了巨大的作用。
一方面，这些证券市场的再融资法规鼓励我国上市公司根据自身经营特点及企业的财务绩效进行多方
面、多方式、多渠道的股权再融资；另一方面，我国证监会作为我国资本市场上的监管部门，也要求
我国上市公司要不断完善内部的公司治理，以及加强证券市场上的有关信息披露的力度，这一做法明
显地传递了我国证监会要对资本市场进行有力监管，并加强对上市公司的市场化管控的措施。
这为以后我国资本市场探索新的股权再融资方式奠定了良好的制度安排基础。
　　⋯⋯
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