
第 1章 关于上市公司资本结构的定义及相关理论

1.1 上司公司的基本理论

上市公司，是指经国务院或者国务院授权的证券管理部门批准，在证券交易

所买卖公开发行股票的股份有限公司。

上市公司在现代经济发展方式的转变中起着非常重要的作用，随着中国经济

市场化程度的不断提高，上市公司在以市场经济为主体的资源配置中发挥着关键

作用。上市公司作为优秀公司的代表，在国民经济的快速增长和经济结构的优化

中起着重要作用，目前，中国的资本市场尚未完全建立，大多数上市公司的资本

结构问题十分严峻。这将对中国上市公司的长期发展和资本市场的持续完善产生

非常不利的影响，这意味着研究中国上市公司资本结构的优化研究具有重要的理

论意义和现实意义。

1.2 资本结构基本理论

在一个完全自由竞争的市场中，并且资本市场信息理想的情况下，资本结构

的合理与否，是对上市公司的业务管理没有实际的研究价值。但是在实际的资本

市场当中对企业的经营状况不是完全理想，在这样的情况之下资本结构对于企业

的经营管理和利润有着至关重要的作用。因此，通过不断探索资本结构，我们在

财务管理中对资本结构有这两种不同的理解。

资本结构是指公司各种资金来源的构成和比例关系，从广义上讲，债务是公

司的全部债务，种种观点就恰恰证明了债务与权益相互的关系。从而可以推出狭

义的资本结构就是企业长期负债与权益之间的占比关系。



第 2 章 我国制造业上市公司及其资本结构的现状分

析

在分析制造公司的各种影响因素对资本结构的影响程度之前，有必要对中国

上市制造公司的资本结构的整体发展状况有一个清晰的认识。

2.1 上市公司的资本结构

资本结构主要由内资、外资和资本性收益所组成也构成相应比例关系，三个

部分的比例关系对股东实现权益最大化起着决定性作用。为此，上市公司必须建

立最佳的资本结构，资本结构中的债务比率决定了公司偿还债务的能力，而资本

结构中的股权比例决定了公司的再融资能力。它可以指示公司的利润水平，并且

是评估公司财务状况好坏的重要标准。资本结构主要包括：

1.内源融资。内源融资包括公司通过生产管理获得的净收入，扣除分配资金

后的剩余节余收入，这就包括累计折旧、摊销，这些就通过内部融资。所以内部

融资是内需所致使资金内部转化的过程。由于其拥有低成本、抗风险能力优势，

它就成为公司积累内部资本的重要手段，这也是公司贷款的重要来源。

2.债务融资。债务融资是指公司从债权人那里收到的资金，但不包括未偿还

款项、债务偿还和其他必须偿还的商业信用债务。债务贷款具有三个特点；首先，

还款期限是固定的，双方的法律责任明确。其次，债权人的收入仅包括固定利率，

除要获得的利息收入外，债权人将无法从中取得。最终公司想达到减少所得税的

目的，债务利息党作为财务费用是可以提前扣除。

3.权益融资。权益融资又称为股权融资，它是指上市公司通过向大众发行股

票进行筹集资金，这样筹集来的资金企业可以进行长期的控制利用。它具有三个

基本特点；首先，权益融资的控制权归企业所有，公司可以根据自身的发展需求

决定其走向。其次，权益融资不必偿还本金和利息，而且公司可以自由决定何时

释放股票利润，因此融资的规则较少。第三，没有税收不会减少利润，因为权益

融资需要支付给股东们的的报酬和股票利息只能在缴税后支付，不得在税前扣除。



2.2 我国制造业上市公司的发展现状

2.2.1 制造业概述

制造业是一个非常大的行业，包括私人物品制造业，军事制造业，传统手工

艺品制造业和现代机械加工制造业，根据 2015 年，明确定义上市的制造公司，

要注意制造业务的收入占公司总收入的一半以上或是比其他业务高出 30%以上，

就会被列为制造公司

制造业是指在制造工程中使用多种资源，最终将各种材料、人力和能源转化

为有用的工具和消费品的行业。在一些北美、欧洲一些发达国家制造业一直处于

较高的战略地位，世界各国也用它衡量自身综合国力的标准。

表 2-1 截至 2019 年第四季度我国制造业上市公司行业明细表

行业
上市公

司数量

比例 行业
上市公

司数量

比例

农副食品加工业 49 2.23% 橡胶和塑料制品业 72 3.27%

食品制造业 42 1.91% 非金属矿物制品业 85 3.86%

酒、饮料和精制茶制

造业
42

1.91%
黑色金属冶炼及压延加

工业 31 1.41%

纺织业 40
1.82%

有色金属冶炼及压延加

工业 67 3.04%

纺织服装、服饰业 36 1.64% 金属制品业 58 2.64%

皮革、毛皮、羽毛及

其制品和制鞋业
11 0.50% 通用设备制造业 131 5.95%

木材加工及木、竹、

藤、棕、草制品业
9

0.41%
专用设备制造业

195 8.86%

家具制造业 22 1.00% 汽车制造业 118 5.36%

造纸及纸制品业 29
1.32%

铁路、船舶、航空航天和

其它运输设备制造业 46 2.09%

印刷和记录媒介复制

业
12

0.55%
电气机械及器材制造业

219 9.95%

文教、工美、体育和

娱乐用品制造业
14

0.64%
计算机、通信和其他电子

设备制造业 325 14.77%

石油加工、炼焦及核
16

0.73%
仪器仪表制造业

47 2.14%
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