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内容概要

　　《中青年经济学家文库：上市公司大股东激励问题研究》论述了大股东控制权收益的性质，分析
了小股东“搭便车”对大股东监督行为的影响以及构建更能反映公司绩效的财务指标：总资产现金收
益率（RCF），选择我国上市公司的控制权转让样本分析了大股东变更在公司治理中的积极作用，并
且用超控制权收益衡量了大股东所进行的利益攫取行为。
作为经济人的大股东，在合法利益没有得到合理补偿的情况下，对中小股东而言，大股东就可能通过
隧道挖掘等方式获取私有收益，以此来弥补其成本。
在缺乏法律界定的情况下，大股东对中小股东利益的侵害可能会相当严重。
也即超出其贡献之外的收益就是大股东对其他相关经济主体利益的侵占了，这才是大股东的代理问题
的真正表现。
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章节摘录

版权页：   插图：   融资成本是指资本的价格。
从融资者的角度来看，是公司为获得资金所必须支付的最低价格（代价）。
从理论上讲，资本成本包括融资费用和使用费用。
前者是公司在融资过程中发生的各种费用，如委托金融机构代理发行股票、债券而支付的手续费；后
者是公司因使用资金而向资金提供者支付的报酬，如股票融资向股东支付的股息和红利、发行债券和
借款支付的利息，使用租人资产支付的租金等等。
还有在并购中涉及的有增资扩股、股权置换（换股）、金融机构信贷、杠杆收购等活动中的成本。
 4.反收购行为带来的成本 中国证券市场由于目标上市公司的股权结构多样性，存在着流通股与非流通
股之分，对于通过国家股、国有法人股、法人股的转让方式取得目标上市公司的控股权而言，其带来
的潜在成本很少，可以忽略不计，但对于完全采取在股票二级市场收购目标上市公司的购并方而言，
反收购行为带来的直接结果就是其收购价格的直线上升。
 除了上面的获取成本以外，大股东的控制权成本还包括监督成本、流动性成本甚至社会责任成本。
监督成本是指大股东获得控制权后在控制公司期间为了不让代理人偷懒而进行监督管理活动所付出的
成本，流动性成本是指大股东因为把投资集中在一起没有进行分散投资的机会成本，社会责任成本是
指大股东获得控制权后承担对于相关利益者利益和环境保护等做出积极贡献所付出的成本，甚至包括
为地方政府维护团结稳定接纳剩余劳动力等所付出的成本。
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编辑推荐

《上市公司大股东激励问题研究》讲述了作为经济人的大股东，在合法利益没有得到合理补偿的情况
下，对中小股东而言，大股东就可能通过隧道挖掘等方式获取私有收益，以此来弥补其成本。
在缺乏法律界定的情况下，大股东对中小股东利益的侵害可能会相当严重。
也即超出其贡献之外的收益就是大股东对其他相关经济主体利益的侵占了，这才是大股东的代理问题
的真正表现。
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