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前言

　　现金是公司中流动性最强的资产，同时也是获利最低的资产，在公司财务中起着重要的作用。
持有现金主要有两个优点：一是可节省外部融资的交易成本，且不用为日常性的现金支付清算资产；
二是可满足公司盈利性项目的投资需求和某些意外性支付。
这就是Keyrles（1936）提出的“交易成本动机”和“预防性动机”。
同时，持有现金也存在两大缺陷：一是持有现金的低收益；二是由经理人、控股股东“自利动机”引
起的现金持有代理成本。
所以，公司的实际现金持有决策是大股东、中小股东、经理人等利益相关者利益较量的结果。
　　1994年，标准普尔500家公司现金持有达到7160亿美元，其中福特、通用、1BM的现金持有量分别
为138、107、105亿美元。
1998年末，环球优势数据库（Global Vantage Database）报告世界性的大公司现金持有达到1.5万亿美元
，相当于账面资产的9％，净资产市值的9％以上。
1994-2006年，我国上市公司现金持有绝对量从1.28亿元人民币逐渐上升至5.12亿元人民币；现金持有相
对量（现金持有绝对量与净资产之比）平均值为22.08％，其中1994年为15.49％，2000年上升至30.16％
，随后下跌至2003年的25.04％，2006年的17.98％。
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内容概要

　　现金是公司中流动性最强的资产，同时也是获利最低的资产，在公司财务中起着重要的作用。
持有现金主要有两个优点：一是可节省外部融资的交易成本，且不用为日常性的现金支付清算资产；
二是可满足公司盈利性项目的投资需求和某些意外性支付。
这就是Keyrles（1936）提出的“交易成本动机”和“预防性动机”。
同时，持有现金也存在两大缺陷：一是持有现金的低收益；二是由经理人、控股股东“自利动机”引
起的现金持有代理成本。
所以，公司的实际现金持有决策是大股东、中小股东、经理人等利益相关者利益较量的结果。
　　1994年，标准普尔500家公司现金持有达到7160亿美元，其中福特、通用、1BM的现金持有量分别
为138、107、105亿美元。
1998年末，环球优势数据库（Global Vantage Database）报告世界性的大公司现金持有达到1.5万亿美元
，相当于账面资产的9％，净资产市值的9％以上。
1994-2006年，我国上市公司现金持有绝对量从1.28亿元人民币逐渐上升至5.12亿元人民币；现金持有相
对量（现金持有绝对量与净资产之比）平均值为22.08％，其中1994年为15.49％，2000年上升至30.16％
，随后下跌至2003年的25.04％，2006年的17.98％。
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章节摘录

　　现金是公司中流动性最强的资产，同时也是获利最低的资产，在公司财务中起着重要的作用。
持有现金主要有两个优点：一是可节省外部融资的交易成本，且不用为日常性的现金支付清算资产；
二是可满足公司盈利性项目的投资需求和某些意外性支付。
这就是Keyrles（1936）提出的“交易成本动机”和“预防性动机”。
同时，持有现金也存在两大缺陷：一是持有现金的低收益；二是由经理人、控股股东“自利动机”引
起的现金持有代理成本。
所以，公司的实际现金持有决策是大股东、中小股东、经理人等利益相关者利益较量的结果。
　　1994年，标准普尔500家公司现金持有达到7160亿美元，其中福特、通用、1BM的现金持有量分别
为138、107、105亿美元。
1998年末，环球优势数据库（Global Vantage Database）报告世界性的大公司现金持有达到1.5万亿美元
，相当于账面资产的9％，净资产市值的9％以上。
1994-2006年，我国上市公司现金持有绝对量从1.28亿元人民币逐渐上升至5.12亿元人民币；现金持有相
对量（现金持有绝对量与净资产之比）平均值为22.08％，其中1994年为15.49％，2000年上升至30.16％
，随后下跌至2003年的25.04％，2006年的17.98％。
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