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内容概要

　　本书主要内容包括：企业现金持有量影响因素的实证研究，行业特征、产品市场竞争与公司现金
持有量的实证研究，融资约束、持有现金与公司投资的实证研究，以及制度背景、股权性质与公司持
有现金价值的实证研究等。
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章节摘录

　　国外研究公司现金持有的主要文献在20世纪90年代中后期才开始不断出现，而其中研究发展中国
家和转型经济国家的公司现金持有问题的文献更少，就如Kusnadi（2005）所说：“目前研究公司现金
持有的文献并不多，而真正关注亚洲公司的现金持有的研究更是凤毛麟角。
”　　首先，由于我国的经济与制度环境与国外有很大差别，我国证券市场的发展正处于转轨时期，
投资者受法律保护程度偏低，公司治理总体水平不高，内部人控制严重，资本市场还不完善，企业投
融资渠道还不健全，各地区的市场化进程存在一定差异，同时，上市公司的所有权安排也具有中国特
色。
将国外的实证结论直接移植到国内缺乏说服力。
然而，国外的研究成果无疑为研究我国上市公司现金持有问题提供了一定的理论基础与研究方法，以
我国的制度为背景研究企业持有现金的相关问题具有重要的理论价值。
其次，股东与管理层、控股大股东与中小股东之间的双重代理问题对企业价值产生何种影响以及如何
采取应对措施是公司治理的核心问题。
当前我国学术界对公司治理机制的实证研究大多是从公司绩效的视角来进行分析的，然而目前我国上
市公司的盈余管理和利益操纵行为使得绩效指标的可信度不高。
因此，从现金持有量的角度来研究我国上市公司治理状况更具科学性和有效性，为研究我国上市公司
的治理问题提供了一个新的视角。
最后，现金作为一种最容易受到侵占的资产，在我国被挪用、被侵占的报道不时见诸报端，那么，我
国上市公司持有现金的影响因素是否与基于西方发达资本市场的理论预期相符？
公司持有现金与其投资行为和资金支出特征有何关系？
高额持有现金公司是否存在过度投资行为？
公司持有现金的市场价值是否高于其账面价值？
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