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摘 要

國內論文從事資本結構方面的研究相當多，但由於受限於資料不易取 得，因此，多 以上市企業為討論對象，而對於股份

已公開發行而未上市 企業則較少提及。由於未上市 公司的股票較不具流通性，且礙於法律限 制也僅能發行公司債，故其

資本結構決策可能 不同於已上市企業。因此 ，本研究的目的在探討企業在面對不同法令限制以及資本市場 的進入障 礙之

下其資本結構是否有差異，並藉由找出企業上市前後影響資本結構的 因素 ，以了解資本結構決策產生差異的成因，作為

企業調整本身資本結 構及主管單位健全資 本市場之參考。 　　 本研究之研究對象主要為台灣股票上市公司，以在民國

74-79 年股票初 次上市之 公司共54 家，各公司之上市前後各三年之財務資料， 利用相 依樣本 t 檢定、多元迴 歸分析及單

因子變異數分析對次級財務資料進 行統計分析，並將研究結果予以分析與討 論，茲將研究的結論摘述如下 ： 一、企業上

市 前與上市後，其資本結構有顯著差異。 二、依據文獻整理出來攸關資本結構之財務變數，經逐步迴歸結果發現上 市前

影響資本 結構之因素主要為，資產抵押價值、獲利能力、規模 、營運風險與獨特性；上市後 影響因素為獲利能力、規模

與非負債 稅盾。 三、產業特性不論在上市 前或上市後均會影響資本結構之決策；隨著產業的不同，資產 抵押 價值、非負

債稅盾、獲利能力、營運風險、規模及獨特性可視為產業特性 之代 理變數。
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