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内容概要

　　曾爱民编著的《财务柔性与企业投融资行为研究》从财务柔性理论的视角出发，主要研究以下几
个方面的问题：我国制度背景下的股权融资资格管制政策是否会影响企业的财务柔性储备，并进而影
响企业的融资决策？
企业的财务柔性储备决策是否受其所面临的融资约束和不确定性程度影响？
企业的投资—现金流敏感性是否与企业的财务柔性水平有关？
当不利冲击发生时，财务柔性较高的企业是否有更强的资金筹集和调用能力，能更好地把握投资机会
？
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作者简介

　　曾爱民，男，1971年7月出生，厦门大学管理学（会计）博士学位，现为浙江工商大学财务与会计
学院讲师。
主要从事公司财务、资本市场会计、财务与会计研究方法等领域的研究，主持和参与国家自然科学基
金项目、国家社科基金项目、教育部人文社科项目和浙江省哲学社会科学规划立项课题等4爪主要研
究项目。
近年来，在《审计研究》、《当代财经》、《财经理论与实践》等专业期刊上发表学术论文20余篇。
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章节摘录

　　2.2　财务柔性的获取与保持　通过对财务柔性定义的回顾与分析可知，财务柔性是指企业调动现
有的财务资源或者获取新的财务资源以预防或利用内、外环境不确定性的能力，即财务柔性是一种动
态能力，是对内外环境变化的一种积极应对。
这种能力的获取与保持是有关财务柔性理论研究与实践运用的一个关键所在。
葛家澍和占美松（2008）认为财务柔性基本上来自：（1）在短期内增发新股票或者发行债券；（2）
向银行或其他金融机构及时贷到急需的借款；（3）在不损害持续经营的前提下，销售一切可能销售
的资产（包括可腾出的在用固定资产--不至于影响持续经营）；（4）改变可扩大销售迅速增加现金流
人的经营策略（如对某些市场急需产品可适当减价出售，通过薄利多销来筹集现金）。
但准确地说，上述四个方面只是列出了企业获取财务资源的四条主要途径。
虽然从理论上讲，每一个企业都可以选择以上四种途径中的任何一种来获取所需的财务资源。
然而，实际上，不同企业从不同的途径获取财务资源的能力强弱并不相同，这样才会存在企业之间财
务柔性上的差异。
能够低成本的、快速的从各种途径获取到所需财务资源的企业则富有财务柔性，而难以按合理的价格
从各种途径及时筹集到所需资金的企业则缺乏财务柔性。
但究竟如何增强企业的财务柔性，增强企业在不确定性事件发生时，从各种不同途径获取财务资源的
能力，则是如何获取和增强企业财务柔性的问题。
　　但无论国际抑或国内，尚无文献对如何确切地获取和保持财务柔性进行全面和系统的研究。
早期研究基本以企业资本结构和现金持有政策为重点，割裂开来研究企业如何通过这两种政策保持财
务柔性，以便为未来不确定的有价值投资机会提供资金保障，或者为减轻未来可能出现的不利冲击给
企业所带来的损失提供资金支持。
但近期的研究逐渐转向于企业如何通过综合多种财务政策获取和保持财务柔性。
在此，本章先对这些研究进行系统回顾，以为本书后面章节的研究提供理论和实证基础。
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