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研究背景与意义

通过分析我国上市公司资本结构的“异象”，可以深入了解企业融资行为的内在逻辑，

为企业优化融资结构、提高融资效率提供理论支持。

研究意义

资本结构是企业融资决策的核心，影响公司的经营风险、融资成本及市场价值。

我国上市公司资本结构的重要性

我国上市公司资本结构中存在着一些与传统理论不符的“异象”，如股权融资偏好、债

务期限结构短期化等。

资本结构“异象”的存在



国内研究现状

国内学者对我国上市公司资本结构的研究主要集中在融资顺序、影响因素及经济后果等方面，对“异象”的研究相对

较少。

国外研究现状

国外学者对资本结构的研究历史悠久，形成了丰富的理论体系，但由于我国特殊的制度背景和市场环境，国外理论在

解释我国上市公司资本结构“异象”时存在局限性。

研究趋势

未来研究将更加注重对我国特殊制度背景和市场环境的考虑，综合运用多种研究方法，深入剖析我国上

市公司资本结构“异象”的成因及影响。

国内外研究现状及趋势



本文将采用文献研究、理论分析和实证研究相结合的方法。首先通过文献研究梳理国内外相关理论和研究成果；

其次运用理论分析构建我国上市公司资本结构“异象”的分析框架；最后通过实证研究验证理论假设，揭示“异

象”的成因及影响。

研究方法

（1）从我国特殊的制度背景和市场环境出发，分析上市公司资本结构“异象”的成因及影响，弥补了现有研究

的不足；（2）综合运用多种研究方法，提高了研究的科学性和准确性；（3）提出优化我国上市公司资本结构的

政策建议，具有一定的实践指导意义。

创新点

研究内容、方法与创新点
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指企业各种资本的构成及其比例关系，

是企业筹资决策的核心问题。

主要包括资产负债率、权益乘数、产

权比率等，用于衡量企业的负债程度、

偿债能力及风险水平。

资本结构定义及衡量指标

衡量指标

资本结构定义



偏好股权融资

我国上市公司普遍偏好通过发行

股票进行融资，导致股权融资比

例较高。

负债结构不合理

上市公司负债结构以流动负债为

主，长期负债比例较低，导致短

期偿债压力较大。

资产负债率适中

虽然上市公司偏好股权融资，但

整体资产负债率保持在适中水平，

既保证了企业的偿债能力，又有

利于发挥财务杠杆作用。

我国上市公司资本结构特点



经济增长、通货膨胀、利率

等宏观经济因素对企业资本

结构产生重要影响。经济增

长时，企业倾向于增加负债

以扩大生产规模；通货膨胀

和利率变化则影响企业的融

资成本和偿债压力。

宏观经济环境

不同行业具有不同的经营特

点和盈利模式，对资本结构

的需求也存在差异。例如，

资本密集型行业倾向于保持

较高的资产负债率以获取更

多的资金支持。

行业特征

公司治理结构对资本结构决

策具有重要影响。合理的公

司治理结构能够平衡股东、

债权人和管理层之间的利益

关系，促进企业做出更加合

理的融资决策。

公司治理结构

相关法律法规和政策对企业

融资行为和资本结构具有约

束和引导作用。例如，对上

市公司融资行为的监管政策、

对特定行业的扶持政策等都

会影响企业的资本结构决策。

法律法规和政策

影响因素分析
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债务结构不合理

上市公司债务结构中，短期债务占比过高，长期债

务占比过低，导致债务期限结构失衡。

股权融资偏好

上市公司在融资方式选择上，更倾向于股权

融资而非债权融资，表现出强烈的股权融资

偏好。

资产负债率异常

部分上市公司资产负债率过高或过低，与同

行业或市场平均水平存在显著差异。

“异象”表现



经济周期、通货膨胀、利率等宏观经济因素的变化会对上
市公司的资本结构产生影响。

宏观经济因素

不同行业的上市公司在资本结构方面存
在显著差异，行业特点、竞争状况等都
会对资本结构产生影响。

行业因素

公司规模、盈利能力、成长性、管理
层决策等公司内部因素也会对资本结
构产生影响。

公司内部因素

01

02 03

成因分析
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