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为什么我国上市公司负债偏低：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、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。
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、一家上市公司的毛利率太低，说明了什么问题？

毛利率太低，肯定公司的净利润也不会太高，那么公司的盈利水平也不行，这大多
发生在夕阳产业，一般毛利率太低，说明企业自己的自主研发产品比较少，只是个
代加工的企业，或者主营已经过了鼎盛期，市场技术更新慢行业已经饱和，这个时
候毛利率会很低的，这里面制造业的公司比较多，首先专利多的公司研究出来的产
品一般毛利率都不会太低的，像一些代加工的企业毛利率都会很低，研究企业毛利
率是一个方面，但是主要看的是行业，如果行业是新的产业这个公司毛利率还很低
的话那么这个公司应该创新能力比较弱了，后面也不会有什么大的作为，一般我看
公司出了毛利率还有一个就是报表里的研发费用，好的领头企业研发费用只会增长
不会降低的，你们可以看看华为，阿里这样的企业，尤其华为每年以百亿的研发费
用增长，这种企业不强大只能是做假账了。

三、为什么中国股市中大部分企业分红这么低啊

恶性循环股市赚钱两种渠道：分红，差价中国上市公司分红少，导致股民在股市中
赚钱的方式以做差价为主，而不是等着吃红利，很少有人长期持股，上市公司一看
这样，也不愿意将红利分给短期持股的人，所以公司分红少而这又导致了更少的股
民吃红利⋯⋯于是就这样恶性循环

四、为什么有的企业资产负债率很高，但负债成本很低?

海航会计教育为您解答：1.从债权人方面看如果债务人的负债比较高，债权人的偿
债能力就越低，企业的经营风险就主要由债权人负担。
同时会担心以后债务人是否会资不抵债。
2.从投资人方面看资产负债率反映在总资产中有多大比例是通过借债来筹资的，也
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可以衡量企业在清算时保护债权人利益的程度。
因此，对于投资人来讲，负债越高，证明能利用的外力（比如银行贷款）就越大，
自己出一份力，能得到十分或者更高的回报。
太低了说明企业的经营者比较保守，缺乏进取精神，就没什么必要投资了。
国际上有些企业的资产负债率甚至达到300%-500%以上。
资产负债率=(负债总额÷资产总额)×100%

五、短期负债减少的原因

减少的原因是已经偿还了。
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