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内容概要

《不完全合同控制权与企业融资/暨南大学产业经济研究院专著系列》编著者张绍飞、赵迪。

在完全合同的世界中，—份初始合同可以准确地规定如何处理每—件事情，根本不需要谁来做出决策
；而仅仅在不完全合同的世界中，控制权(
或权力)安排才会有价值和重要。
很显然，只有不完全合同方法才可能为企业理论研究提供一种很自然的方法，尽管这种方法还处于发
展阶段，并不像激励理论一样丰富，但是，它有助于理解很多重要的现实性问题，例如所有权的意义
、企业的本质、企业的财务结构、雇佣合同以及企业的内部组织等。

《不完全合同控制权与企业融资/暨南大学产业经济研究院专著系列》介绍了从不完全合同的视角探讨
了对企业的理解，主要涉及非—体化下的长期合同及其交易效率、合同的不完全性所引发的最优控制
权安排以及不完全合同的理论基本。
并从不完全合同的视角探讨了激励、控制权与金融合同，主要涉及企业融资中的控翩权安排与企业家
的激励：风险偏好的差异性与融资的多样性：基于信息成本角度的企业家的融资决策。
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（71102042）和2011年广东省育苗工程项目《风险投资中的双边道德风险及其契约治理研究》
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章节摘录

　　通常，控制权充当了保护彼此剩余的工具，因为合适的控制权安排可以阻止双方的事后机会主义
行为。
因此，控制权安排同样也存在很好的激励效果，例如清算权、赎回权、投票权和董事权等。
　　实际上，我们不难发现，这些与本书第6章的观点和结论是非常一致的。
为了便于大家有一个更深刻的理解，紧接着，在第9.2节中，我们给出一些具体的合同条款。
　　对于公众公司的情况，企业融资涉及一个企业的资本结构问题。
通常，资本结构指企业各种资金的来源构成及其比例关系。
广义的资本结构指企业全部资金的来源构成及其比例关系，不仅包括股权资本、长期债务资金，也包
括短期债务资金。
最优的资本结构，是指一种在一定时期内最大化企业价值的资本结构。
　　实际上，给定一家公司的资本结构，还涉及一个相应的公司治理问题。
公司治理指一种对公司进行管理和控制的体系。
它不仅规定了公司各个参与者例如董事会、经理层、股东和其他利害相关者的责任和权利分布，而且
明确了决策公司事务时所应遵循的规则和程序。
公司治理的核心是在所有权和经营权分离的条件下，由于所有者和经营者的利益不一致而产生的代理
问题。
公司治理的目标旨在降低代理成本，使所有者不干预公司的日常经营，同时也可以保证经理层最大化
公司价值。
　　两者之间存在怎样的逻辑关系呢？
在现实中，不同的资本结构，也就是，债权与股权的比例，以及股权结构分散化还是集中化、股东分
布等，决定了公司的控制权安排。
结果，它不仅决定公司的治理结构，而且会影响公司治理的效率。
因此，资本结构是公司治理研究的核心和理论基础。
实际上，这也是为什么经济学家一直致力于资本结构研究的主要原因。
　　⋯⋯
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