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内容概要

　　《大股东控制下的资本配置行为及其挤占效应研究》充分借鉴公司治理理论和公司财务理论的最
新研究成果，立足于我国上市公司特有的股权制度安排和控制权结构现状，以转型时期大股东及其代
理人的利益动机和行为特征作为研究的切人点，以投资相关论作为展开分析的依据，深入探讨大股东
控制下的上市公司投资行为特征及其效率问题。
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章节摘录

　　20世纪80年代以来，随着公司治理理论的提出及对其进行的系统性研究，控制权理论研究更加深
入。
目前，在法律界和经济界，公司控制权已被广泛运用。
但就其概念本身来讲，其内涵仍是多层次且处于变动中的。
由于公司控制权概念具有多元和多纬度特征，因此试图从规范角度给出公司控制权一个清晰完整的定
义非常困难。
Berle和Means（1932）认为与所有权相分离的控制权是公司制度的特殊产物。
他们将其界定为，控制权就是指无论是通过行使法定权利还是施加压力，实际上有权选择董事会成员
或其多数成员；在现实中控制权定义为对企业所拥有资源的决策支配权，包括监督权、投票权、经营
管理权等。
在股份公司中，存在一个契约控制权的授权过程，即作为财产所有者的股东，把本应由其拥有的契约
控制权在保留必要权能的基础上，其余绝大部分授予了董事会，而董事会在保留一部分权能之后，又
把一部分授予了经营层，但最终的控制权仍由财产所有者的股东享有。
有时，控制权并不是通过影响董事会成员选择体现，而是实际上支配公司经营者。
股东的控制权在公司的治理中表现为直接或间接地拥有一个企业半数以上（或数额较大）的具有表决
权的股份，借此来决定公司董事人选进而决定公司的经营方针，并在公司的经营活动中，对盈余进行
分配等方面的权力。
这种权力对大股东来说表现为股东大会上的表决权，称之为现实控制权；对小股东来说表现为在股票
市场上股票买卖行为，即“用脚投票”行为；称之为潜在控制权。
　　公私财产来源与投资者让渡，投资者一旦将自己的财产投入到公司那一刻起，他就放弃了自己对
财产的所有权，即放弃了个体所有权，而由此置换出自己是公司股东的身份权，笔者认为即使最终面
临公司破产清算后有剩余资产的取得权的来源仍基于股东这种特定的身份权，而不是通常提及的终极
所有权。
　　⋯⋯
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