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内容概要

2006年是中国资本市场发展的一个重要转折点，中国资本市场在这一年发生了两件大事，一是股权分
置改革的基本完成，二是新《企业破产法》的颁布。
股权分置改革的基本完成使中国资本市场进入了一个新的发展阶段。
上市公司数量不断增加，沪深股市成交量屡创新高，资本市场呈现出繁荣景象。
但是，繁荣景象的背后却有大量的“垃圾股”、“问题股”长期充斥中国股市，这些不良股票代表的
公司占据着股票市场大量的宝贵资源，使大量早已符合条件的优质公司难以顺利进入股票市场，出现
了类似货币市场“劣币驱逐良币”的现象，股票市场的资源优化配置功能受到了严重破坏。
新《企业破产法》的颁布解除了上市公司破产的法律障碍，也给国内大量的濒临破产的上市公司带来
了很多选择。
这些公司要解决其困境，主要有以下选择：一是隐瞒企业真实信息，进行盈余管理行为，尽量推迟破
产申请；二是进行庭外债务和解；三是申请正式破产。
    那么，这些困境公司是否会选择正式破产呢？
其选择与否的动机是什么？
如果选择破产，是选择策略性破产还是选择非自愿性破产呢？
其破产申请时机如何选择？
依据新《企业破产法》第2条的规定，债务人不仅在已经发生破产原因时，而且在可能发生破产原因
时就可以申请启动重整程序。
挽救企业的时机大大提前，困境上市公司会在什么时候申请破产重整呢？
是选择破产重整、破产和解，还是破产清算？
各利益相关者又会如何抉择？
什么样的企业有挽救价值？
如何对其进行价值评估？
上市公司破产选择的机会主义与效率各有多大？
如何鉴别借重整之名行破产逃债之实？
是否会出现滥用重整的现象呢？
    如何解释和预测诸如此类的破产决策选择问题，是关系社会资源能否正确配置的重要课题，也是关
系我国股票市场能否健康发展的重大问题。
我国濒临破产的上市公司很多，这些公司的出路问题涉及到资源的配置效率及股东、投资者、债权人
、政府、债务企业甚至是社会公众的利益。
上市公司破产一直是中国证券市场的一个难题，新《企业破产法》刚刚公布实施，急需相关的指导性
意见。
国内围绕困境上市公司的理论研究主要集中在财务困境的预警、资产重组和股权结构的关系、资产重
组的绩效、产生财务危机的原因以及PT和ST之后的生存方式等方面，对于上市公司处于困境后的出路
研究得很少，更没有对准破产上市公司破产选择行为进行深入系统的研究。
因此，如果能够从效率的角度分析指导准破产上市公司进行破产选择，并提出有价值的政策建议，将
有助于优化股票市场，提高上市公司质量，提高整个社会资源的有效配置。
这对于进一步完善财务困境理论、行为财务理论、时机选择理论及资源配置理论也将具有重大意义。
    正是基于上述基本认识，我选择了上市公司破产选择行为及其效应这一问题作为博士论文的研究主
题。
本书是在我的博士论文的基础上修改、补充完成的。
    本书借鉴和吸收西方现有研究成果，对中国准破产上市公司的出路选择做一较为系统的理论分析，
构建中国上市公司破产选择的概念框架；分析与上市公司破产相关的各种选择行为，并对破产选择行
为带来的效应进行理论分析及经验研究，给中国准破产上市公司及其利益相关者进行破产选择提供理
论指导和现实依据，并对证券市场的监管、上市公司制度建设尤其是上市公司破产重整制度的建设和
有效实施提供政策建议。
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