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股权二元结构下的股利政策——一种新的代理成本理论 

 

 

【摘要】本文基于股权二元结构建立了新的代理成本理论，发现并度量了分配现金股利的“再
分配效应”——导致价值在流通股与非流通股之间转移，说明分配现金股利可能是大股东对流
通股股东的掠夺行为。再分配效应揭示了股权二元结构的缺陷，有助于解释股利分配的一些实
证现象，为现金股利的“利益输送”假说提供了理论基础。本文提出的配股一分红策略可以实
现非流通股间接上市的目的。
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