


态组合模型，分析和论证了不同状态依存下，实现微

观财务目标与宏观调控目标的可能路径方式。

三、投资组合理论从金融资产到产业资产的创

新运用

马科维茨教授的投资组合理论是财务学经典

基础理论之一，至今仍广泛应用于证券投资组合实

践之中。本书基于企业生命周期和产业生命周期理

论，结合企业多元化发展路径，提出了现代企业本

质上是一个不断变迁中的多产业资产投资组合，可

以通过其内部组合动态调整实现不同风险—收益

预期的理论观点。投资组合理论本身组合的是金融

资产，而事实上，每种金融资产都肯定对应着某种

基础资产，将金融资产投资组合转换为其对应的基

础资产投资组合，从逻辑上和实质上也是严谨且不

容置疑的。在后金融危机时代和我国经济转型的现

实背景下，透过表象的金融资产去研究其背后实质

对应的基础资产组合问题，更符合当前的现实要求

与未来的发展趋势。

四、突出了经济与市场周期性下的相机财务战

略理论

在日趋复杂嬗变且充满极大风险和不确定性

的经济世界中，环境作为外生变量对企业行为抉择

及其对应经济后果的影响越发重大。该书详细地分

析了经济周期、产业周期、企业周期及资本市场周

期下，企业在预期和套利框架下的整体上市与分拆

上市财务战略相机抉择机制，对上市公司财务管理

以及国有资本发展与结构调整实践具有较强的指

导意义。毕竟，不同的经济和市场周期下，需要不同

的财务战略安排来实现目标经济后果；而整体上市

与分拆上市本身从路径上就是完全相反的两种财

务战略，这种反向性与可组合性决定了在不同依存

状态下，可以通过不同的相机性行为选择来实现特

定的目标。

五、延伸了资本市场环境下国家财务调控理论

与政策

郭复初教授的国家财务理论是结合中国特色

社会主义市场经济体制的一个独创理论体系，其对

我国国有资产经营管理实践提供了重大理论支持

与指导。但正如郭教授指出，“在国家财务调控理论

的研究方面，过去对于国资委与中介经营公司的国

有资本配置的研究较多，而对国有企业在资本市场

中进行国有资本布局的研究较少”。本书中，作者提

出的上市公司整体上市与分拆上市财务战略相机

抉择模型，有机地结合了中国国有经济占主导地位

的现实，从国有上市公司通过两种财务战略路径组

合，在充分发挥国有经济控制力、引导力方面的逻

辑与应用进行了详细的解析。因此，我也完全赞同

郭教授关于本书“对国家财务调控理论进行了延伸

和补充，作出了理论性的贡献”的评价。

六、创新性提出了国家宏观调控政策的可能路

径选择

财政政策与货币政策组合是各国政府实施宏

观经济调控的基本手段，通过“看得见的手”来平

滑经济周期性和波动性、维持经济平稳增长本

身也是凯恩斯主义的理论核心。但对于财政政

策、货币政策以及两种政策的组合，都存在某些

已为理论界所共识的缺陷，比如财政政策的挤

出效应、货币政策的时滞性问题等等。本书中，

作者对国有上市公司通过两种反向路径的财务

战略相机安排，实现国有资本在某些产业领域

的“有进有退”和“结构调整”，从而直接传导国

家宏观调控目标的机制与效率进行了分析。基

于我国国有资本占主导地位的现实，且政府出

资人代表和职能机构又事实上掌握了国有企业

控制权，通过这种控制权和国有企业载体来调

控经济目标，应该说在传导效率、直接性和时效

性上都具有某些方面的比较优势，可以作为我

国当前财政政策与货币政策组合的有效补充。
作为一位从事金融工作十余年并已担任多

年全国性股份制商业银行省级分行副行长的高

管，严洪博士对中国经济和金融实践具有较为

丰富的实践经验和敏锐的观察力，并凭借其扎

实 的 理 论 功 底 不 断 进 行 创 新 性 的 理 论 应 用 研

究。该书紧密结合中国当前热点经济现象与改

革和发展中的现实问题，是作者长期学习、观

察、积累之下，通过其刻苦钻研，在一个交叉领

域中独创的成果和结晶，具有相当的理论与应

用价值，实为一本值得推荐的好书。


