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内容概要

中共十一届三中全会的召开，吹响了改革、开放的进军号角，全国人民、全国会计工作者都按照党指
引的方向，为调整、改革与生产力发展要求不相适应的某些社会生产关系，为调整、改革与经济基础
不相适应的某些社会主义上层建筑，奋战在改革的前沿，真是意气风发，斗志昂扬。
在党的领导下，全国各条战线都充满了无穷的生机，释放出无限的活力。
在整个改革大潮中，会计领域也与全国一样，不断地取得了改革开放的累累成果。
这些成就，有待于我们去总结、去反映。
随着改革开放的迅猛发展，新情况、新事物、新问题层出不穷，也亟待我们去探索、研究，去作出科
学回答，这也是摆在我们面前光荣而艰巨的任务。
     本书是在一个转型经济的特定背景下研究我国国有控股上市公司的非效率投资行为及其治理机制。
作者首先介绍了我国上市公司投资效率的总体情况，在介绍募集资金使用和大股东利益侵占情况的基
础上，分析了上市公司的投资规模和投资效率，发现上市公司的总体投资效率较低。
然后，从公司层面分析我国上市公司的非效率投资行为进行了实证研究。
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章节摘录

　　1　导论　　1.1　研究背景　　1.1.3　微观经济背景　　虽然我国上市公司中不乏海尔、联想等
明星企业，但由于上市公司整体治理结构还不够完善，经理人市场尚不成熟，企业的投资行为带有很
大的随意性和盲目性，非效率投资行为的现象时有发生，主要表现在以下几个方面。
　　（一）行业投资过度　　从理论上说，企业作出投资决策时，应分析拟投资行业（产品）所处的
生命周期和市场供求状况。
在行业整体或者行业中某类细分市场或产品已过剩的情况下，投资收益率将压低到同期银行贷款利率
以下，产品价格甚至小于边际成本，此时企业就应减少在该领域内的资金投入。
但是，我国部分企业基于其既有的竞争优势，继续追加投资，希望通过‘过度竞争方式（如价格战）
“清理门户”，以进一步扩大市场份额。
遗憾的是，这种过度投资行为不但使企业无法达成目标，而且影响了整个行业发展。
比如，我国彩电、VCD等行业的多次恶性价格大战，使整个行业陷人危机之中，至今未能回复元气。
　　（二）盲目多元化投资　　多元化投资是企业向不同行业多种产品方向发展的一种经营战略。
多元化经营可以在企业（集团）内营造一个很大的内部资本市场，从而可合理配置资源，充分利用企
业的技术优势、市场优势等资源优势。
同时，多元化投资将资源分散到不同产品或行业经营中，可在一定程度上避免因经营范围单一造成企
业过于依赖某一市场，提高企业的抗风险能力。
但是，众多研究指出，多元化经营损害企业价值。
在这种情况下，我国部分企业仍把多元化投资视为企业做强、做大的重要途径，在企业发展初期，业
务范围大多比较集中，经营目标也比较明确，初步实现了资金的积累和规模的扩张。
　　⋯⋯
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