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結構下之實證研究
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　　基於競爭環境下，公司為求生存，其內部組織型態如股權結構應會趨於最適化的假設，本文探討國內上市公司動態股權結構、投資支出水準與公司價值等變數間的關係。首先，以普通最小平方法分別估計方程式，繼而引用產業組織理論模型，建立二個不同的動態股權結構方程式，以與投資支出與公司價值方程式建構成聯立模型估計之。此外，本文以不同的Tobin’s Q計算方法與其他常用的Tobin’s Q計算方法所做的類似研究加以比較，驗證此新的Tobin’s Q計算方法是否具有其優越性。實證結果發現在股權結構外生模型中，第一階段股權結構對投資支出與公司價值具正向影響，在股權結構內生模型中股權結構則無影響力。此外，各種不同模型之估計皆顯示投資支出與公司價值間存在顯著的雙向正向關係。當設定各公司具有不同的股權結構調整速度時，則可發現前期公司價值與獲利變異性愈高時，股權結構的調整速度愈快。
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