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介绍：资本结构动态调整是公司财务的核心问题之一。本文首先回顾动态资本结构相关理

论和文献，其次在分析中国上市公司资本结构特征和外部宏观经济环境的基础上，从理论

上探讨了宏观经济因素和公司资本结构的作用机理，然后利用中国上市公司1999-2009年

的(非)平衡面板数据，实证检验了宏观经济因素(经济周期、财政政策、货币政策、资本

市场、市场化程度)对中国上市公司资本结构动态调整(调整速度、调整路径和融资效率、

调整效果)的影响，并考虑这种影响是否受到产权性质和融资约束水平的影响，最后根据

检验结果提出优化中国上市公司资本结构的政策建议。
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