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上市公司融资偏好分析的文献综述如何写__上市公司融资
结构的偏好分析是什么？应该从什么地方入手较好？-股
识吧

一、我国上市公司融资偏好现状如何?

公司为新的项目融资做决策基于信息不对称问题，出现了融资结构的偏好顺序。
如果公司利用内部资金为新项目融资，不需要股权融资，这样也就不存在信息不对
称问题，因此所有净现值为正的项目都会被公司所采纳。
当内部资金不足时，公司会优先考虑低风险的证券如债券，最后才会考虑股权融资
。
1，相对于外部融资而言，公司偏好内部融资，但是如果需要为净现值为正的真实
投资融资，公司也会寻求外部融资；
2，如果确实需要外部融资，他们会首先发行风险最低的债券，即他们会先选择债
务融资，其后才会考虑股权融资。
3当公司寻求更多的外部融资时，他们会按照顺序偏好的次序进行，从低风险债券
到高风险债券，可能还包括可换股债券和其他准股票证券，最后才是股票。
最近人们对中国上市公司的融资行为研究发现：
第一，中国上市公司在总体水平上高度依赖外部融资，尤其是股权融资。
对中国上市公司而言，超过50%的融资来自外部债务或股权，同时超过50%的外部
融资来自股权融资（包括配股及增发新股。
中国上市公司要选择依赖债务融资应该也是可行的。
对所有大中型企业来说，他们似乎主要依赖债务融资而非股权融资。
总体上看，来自股票发行的资本只相当于企业债券和银行贷款余额的6.5%。
而且，上市公司的资产负债率平均比所有大中型企业的负债水平低14个百分点，上
市公司如果愿意是借得到银行贷款的。
但是中国上市公司好像偏好股权融资而不是债务融资。
考虑到有控制权的大股东的股份大部分是不能上市交易的。
对大股东来说，在保持控制权的前提下，如果能以高于每股净资产的价格发行新股
，这些大股东手里的股票的每股净资产会因此而上升。
在以高于每股净资产的价格配股时，大股东放弃配股权，也会出现类似的结果，大
股东受益于发行新股或配股。
在这，非对称信息问题成了次要因素，而内部大股东与外部投资者之间的代理成本
问题则是主要因素。
非对称信息问题可能和债务的所得税避税效应、非债务避税、代理成本等一样都是
影响企业最优资本结构的因素。
第二，企业股权结构对上市公司的资本结构的选择确实有影响。
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法人持股比例与公司的财务杠杆显著正相关，具有B或H股的公司的资产负债率要
高一些。
第三，企业的财务杠杆会随着公司规模、可抵押性增加而上升，随着增长机会及非
债务避税的增加而下降。

二、如何对上市公司进行融资决策分析与评价

我国上市公司融资决策的理论与实证研究1绪论1.1立论依据与研究意义1.2国内外研
究现状1.3本文所作的主要工作和研究思路2西方资本结构理论及其评述2.1
MM理论(MM Theory)2.2权衡理论(Trade-off Theory)2.3激励理论(Incentive
Theory)2.4非对称信息理论(Asymmertric Information Theory)2.5公司控制权理论2.6现
代资本结构理论的最新发展3我国上市公司资本结构的综合影响因素分析3.1资本结
构的外部影响因素3.1.1国家宏观经济因素3.1.2政策法律因素3.1.3行业因素3.2资本结
构的内部影响因素3.2.1企业的经营状况因素3.2.2企业的财务状况因素3.2.3企业规模
因素3.2.4企业所有者和管理人员的态度3.3融资政策环境的国际性差异比较分析4我
国上市公司融资决策影响因素的实证分析4.1我国上市公司资本结构影响因素的综
合评价4.1.1指标体系的选定及计算说明4.1.2样本数据选取4.1.3实证研究方法确定4.1.
4实证结果及其分析4.1.5小结4.2我国上市公司资本结构与企业绩效的相关性分析4.2.
1模型构建与指标计算4.2.2样本数据说明4.2.3实证结果及其分析5我国上市公司融资
决策存在的问题及对策研究5.1我国上市公司资本结构现状分析5.2我国上市公司融
资决策存在的主要问题5.3我国上市公司融资决策优化的对策研究5.3.1确立股权融资
方式的主导型地位5.3.2大力发展我国企业债券市场5.3.3优化资本结构与提高公司治
理效率6结论致谢参考文献内容摘要该文在评述西方资本结构理论的基础上，对其
在中国的适应性进行了分析.该文结合中国上市公司融资决策的特点和存在的问题
，对上市公司资本结构的影响因素进行了深刻的分析，并对中国上市公司资本结构
决策政策背景的国际性差异进行了比较；
接着在大样本的支持下，采用主成份分析和多元回归的方法进行了实证分析，找出
影响中国上市公司资本结构决策的主要因素，并考察了中国上市公司资本结构与企
业绩效的相关关系；
最后在考察目前中国上市公司资本结构现状及融资决策存在的问题的基础上，对如
何优化中国上市公司融资决策，分别从公司资本结构选择与治理效率关系等角度提
出相应的对策建议.

三、关于中国企业融资偏好问题探析方向的论文 求写提纲
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为体现我国企业资本结构和融资偏好的长期趋势，下面应用三项移动平均对我国数
据进行计算(为的是既能体现数据的真实性，又能得出比较客观的长期趋势)，见表
3 根据表2，在三项移动平均法下，由总额来看，贷款融资与债券融资是先降后升
的趋势，而股票是先升后降再升的趋势。
由于三者融资额的数据相差太大，做成图表表达不够理想，故以在三项移动平均法
下的数据为基础，计算各自的年增长率，做成表3，再以表3为基础，做成图1，以
此来判断融资的发展趋势。
由表1可以看出，贷款融资和债券融资的增长速度大致相同，只是在前期，贷款融
资上升和下降的幅度都比债券融资的要大，但在后期，贷款融资上升的幅度大大低
于债券融资。
这说明，债券市场的融资能力有所增强。
股票的增长速度几乎与前两者是相反的，在后期有几年，三者的增长线是一致的，
都是上升的，股票融资的增长还超过前两者的增长，但最后一期，股票融资没有继
续增长，而是下降。
三者增长的变化，基本上和表2的分析结论一致。
(三)基于12年数据对我国企业资本结构与融资偏好问题分析总结
1．我国企业外部融资以贷款融资为主，占据绝对优势。
由表2得出，1996-2007年这12年的数据显示，银行信贷所占的比重是87％，是股票
融资和债券融资合计的6．7倍。
2．我国债券融资的规模一直很小。
这主要是由于我国企业债券的发行条件、利率确定及投资方向都带有浓厚的计划经
济色彩。
一是明显向国有企业倾斜；
二是对企业债的管理思路是，仅把企业债当做固定资产投资的资金缺口，而非从企
业融资和资本市场金融品种的角度来管理。
3．股权融资的比例随市场行情而波动。
从不同年份对比来看，股市行情好的年份，比如2000年、2005年和2006年，股权融
资的比例偏高，而在股市行情不好的年份，如2001年和2002年，股权融资的比例就
偏低。
这个结果也验证了市场机会假说，即企业总是偏向于选择在股市行情好的时候进行
股权融资，因为这样可以融到更多的资金。
4．强烈的股权融资偏好表现并不明显。
由于缺少其他的股权再融资渠道，配股在很长一段时间内都是上市公司再融资的主
要方式；
随着配股门槛的提高，2000年后我国上市公司纷纷选择增发股票这一新的融资渠道
．针对增发过多、过滥的问题，中国证监会于2002年又提高了新股增发的条件，20
02年和2003年申请增发的上市公司数量明显减少，已增发的上市公司数量减少且融
资额也大为降低，上市公司“增发热”逐步降温。
股权融资很大一部分原因是在国家政策引导下的结果。
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5．融资方式随着政策环境变化而依次变化。
1992年以后，中国经济的市场化改革明显，随着企业、财政和金融制度的深入和资
本市场的建立，融资体系发生了重大变化，企业融资渠道不再以过去单一的政府财
政或银行融资为主导，而是充满竞争的多种资金来源组成的集合体系，既可以通过
银行间接融资，也可以通过股票市场直接融资，还可以发行债券融资。
政策成了企业融资偏好形成和演进的深层次原因。
三、结论 流行的资本优序理论认为，企业的融资优序选择顺序是：首先内部融资
，其次银行借款，接着是发行债券和可转换债券，最后才是发行股票。
而本文通过对我国12年的信贷规模、企业债券与股票融资的数据，运用移动平均法
进行-K期趋势分析，发现我国银行信贷占据绝对优势地位，其次是股票融资，最
后才是债券融资。
这有别于西方的资本理论，但又有别于国内流行的股权偏好理论。
尽管本文是以大样本的方式出现，但也涵盖了中国上市公司融资的基本规律。
本文认为，我国的资本结构和融资变化主要受市场和国家政策的影响而变化。

四、我国上市公司融资偏好现状如何?

只能告诉你
我国公司的融资状况主要依靠的是股权融资，实在没必要选择债权融资。
至于你所谓的外源，一则本身作为上市公司直接选择再融资更为合适不必从国外获
得债权融资，而不是内与外的区别；
二则如果考虑在国外上市的公司，这种公司要么规模很大，我国股市的ipo基本属
于暴利收入，不够的话还可以选择再融资。
综上所述，我个人认为你要研究融资结构更应该倾向股权融资与债权融资的结构，
看你的问题下面所写的内容，似乎要研究的范围是内源融资与外源融资问题，要么
是我们国家给外人做秀，也没必要一定要在国外上市。
我认为

五、论文：我国上市公司债券融资存在的问题及对策。。。提纲
怎么写

展开全部一是我国股票债券市场发展的基本情况；
二是我国上市公司债券融资的政策法律环境及国际环境；
三是债券融资的机遇与挑战关键点；
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四是融资风险控制与融资收益间的措施。

六、中小企业融资现状及其原因分析的参考文献有哪些

李波：OFⅡ在中国证券市场上的投资货币分析，市场与发展，2003年第3期 [2]
邹传太：债转股的财务效益浅析，经济与管理，2003年第1期 [3]
朱邦富：企业间债转股，企业管理，2002年第5期 [4]
肖霞，民营科技企业发展中的融资分析，市场与发展，2003年第2期 [5]
李树丞，刘长庚，楚尔鸣等：中国民营高科技企业发展研究报告，经济科学出版社
[6] 康成杰，柴靖静：优化个体私营经济发展法制环境的对策和建设，经济与管理
，2003年第1期 [7]
邓红征，周长信：中小企业融资效率的模糊综合评价，企业经济，2003年第2期 [8] 
欧江波，欧群芳：美国对小企业的财政金融支持及其启示，企业经济，2003年第1
期 [9] 邓向荣，于中鹏：民营企业股权优化与稳定机制研究，现代经济探讨，2003
年第3期 [10]王婷：中小企业融资问题探讨，企业经济，2003年第2期 [11]曾爱青，
刘智勇：多方努力共同营造中小民企融资多赢格局，企业经济，2003年第1期
[12]肖侠：求解我国中小企业融资难的整合创新，企业经济，2003年第3期
[13]花爱梅：信用管理：现代企业管理的新课题，企业经济，2003年第2期 [14]张青
美，施林琳，李红：中国民营企业融资问题的思考，企业经济，2003年第2期 [15]
张荇，陈永志：大力发展融资租赁业改善中小企业融资困境，经济与管理，2003年
第3期 [16]冯雪飞，王竞天，韩俊：中小企业创新与融资，上海财经大学出版社
[17]方利胜，狄娜：中小企业信用担保，上海财经大学出版社
[18]锁箭：中小企业发展的国际比较，中国社会科学出版社
[19]林祖基，邵汉青：资本市场融资与运作，海天出版社
[20]陈晓红，杨艳军：二板上市之路，湖南人民出版社

七、企业筹资方式比较与选择文献综述怎么写

文献综述是论文题目的相关的文献的综述。
罗列相关的研究者的研究成果，研究方法以及不足点等。
书写方式一般可以以时间为顺序来书写，或者分块研究以中国研究或者国外研究，
或者以各个论文的小主题来分块。
比如写《小型电子商务网站规划》的文献综述，可以从国内外的电子商务网站规划
相关的文献作为一块内容书写，然后再写小型电子商务网站发展现状的研究，比如
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XX，在2000年分析了国内多少家商务网站，从什么角度研究了小型电子商务网站
的现状，发现了什么，并提出了什么对策。
这些内容一般可以从文章的摘要里面获得。
我们是工作室就是专业做这个的，希望能帮到你。

八、上市公司融资结构的偏好分析是什么？应该从什么地方入手
较好？

公司为新的项目融资做决策基于信息不对称问题，出现了融资结构的偏好顺序。
如果公司利用内部资金为新项目融资，不需要股权融资，这样也就不存在信息不对
称问题，因此所有净现值为正的项目都会被公司所采纳。
当内部资金不足时，公司会优先考虑低风险的证券如债券，最后才会考虑股权融资
。
1，相对于外部融资而言，公司偏好内部融资，但是如果需要为净现值为正的真实
投资融资，公司也会寻求外部融资；
2，如果确实需要外部融资，他们会首先发行风险最低的债券，即他们会先选择债
务融资，其后才会考虑股权融资。
3当公司寻求更多的外部融资时，他们会按照顺序偏好的次序进行，从低风险债券
到高风险债券，可能还包括可换股债券和其他准股票证券，最后才是股票。
最近人们对中国上市公司的融资行为研究发现：
第一，中国上市公司在总体水平上高度依赖外部融资，尤其是股权融资。
对中国上市公司而言，超过50%的融资来自外部债务或股权，同时超过50%的外部
融资来自股权融资（包括配股及增发新股。
中国上市公司要选择依赖债务融资应该也是可行的。
对所有大中型企业来说，他们似乎主要依赖债务融资而非股权融资。
总体上看，来自股票发行的资本只相当于企业债券和银行贷款余额的6.5%。
而且，上市公司的资产负债率平均比所有大中型企业的负债水平低14个百分点，上
市公司如果愿意是借得到银行贷款的。
但是中国上市公司好像偏好股权融资而不是债务融资。
考虑到有控制权的大股东的股份大部分是不能上市交易的。
对大股东来说，在保持控制权的前提下，如果能以高于每股净资产的价格发行新股
，这些大股东手里的股票的每股净资产会因此而上升。
在以高于每股净资产的价格配股时，大股东放弃配股权，也会出现类似的结果，大
股东受益于发行新股或配股。
在这，非对称信息问题成了次要因素，而内部大股东与外部投资者之间的代理成本
问题则是主要因素。

                                                  页面 6 / 7



股识吧    www.gupiaozhishiba.com
 

非对称信息问题可能和债务的所得税避税效应、非债务避税、代理成本等一样都是
影响企业最优资本结构的因素。
第二，企业股权结构对上市公司的资本结构的选择确实有影响。
法人持股比例与公司的财务杠杆显著正相关，具有B或H股的公司的资产负债率要
高一些。
第三，企业的财务杠杆会随着公司规模、可抵押性增加而上升，随着增长机会及非
债务避税的增加而下降。
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