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2008年金融危机以来，我国只对卖出股票征收印花税，买进

股票不征收，这是暂时的，早晚要恢复。买入和卖出次数、金

额、间隔时间可能不相同，成本可能也不相同，如何将它们合

并计算？还有，买卖股票最小单位为 1手 100股。假设企业持

有的股票价格为 40元，如果企业需要 6 000元现金，卖 1手

差 2 000元，卖 2手多 2 000元，这个问题如何解决？可见，企

业转换的现金不见得和企业需要的现金完全相同，完全按照

企业现金需要量决定卖出股票的数量是不可能做到的。

四、存货模式适用的假定条件实际经济生活中不存在

存货模式假定当现金用完之后再出售证券补充，再用完

后再补充，如此循环往复。然而，实际经济生活中，无论是个

人、家庭，还是一个企业，都不能等到没有一分钱时才补充现

金，多少都有一些机动储备，不然就会耽误大事。当企业需要

现金时，主要是从银行提取现金，而不是靠卖股票过日子。银

行存款主要来源于销售收入、回收应收款、银行借款等。只有

在特殊情况下才需要卖出证券来补充。而存货模式把出售证

券当成是企业获取现金的唯一源泉，大大违背了实际。它在实

践中断然是行不通的，我国引进存货模式几十年以来，没有任

何一个企业真正实施过它。实践是检验真理的唯一标准，实践

中行不通的理论不是真理。

存货模式假定现金收入和支出都是均匀发生的，间隔时

间也是相等的，这也不符合实际。如果企业的生产经营稳定，

它对原材料的消耗也是均衡的，材料采购可以做到每次采购

量相等，采购间隔时间也相同。而现金是所有资产中变化最大

最快、流动性最强的资产，具有很大的随机性。材料的消耗可

以是均匀的，但材料款的支出是一次性的，金额很大，在两次

采购间隔时间中则不发生采购现金支出，有时还可以延期付

款。现金的用途比存货要广得多，比如支付工资、设备款、管理

费用、税金等，大部分不是天天均匀发生的，起伏变化很大。总

而言之，现金和存货的收付规律不同，不能把存货模式照搬到

现金管理中来。

五、不能照搬经济采购批量的计算演示图

上面已经论证了，转换成本不和现金持有量成反比关系，

所以它的图像和材料订货成本的图像不相同，不是一条从上

往下的反比例线，总成本线也就不是一条抛物线。存货模式的

提出者和引进者不是从实际证券交易实践中搜集数据，然后

描点画图，而是仿照经济采购批量的图像，根据自己的想象信

手随意画出来的。成本分析模式的图像也是这样仿照经济采

购批量的图像画出来的。如若把经济采购批量模式的图像当

成是万能的而到处乱套，危害是相当大的。

主要参考文献

晏细尚.如何确定最佳现金持有量.财会月刊袁2011曰4

营运资金是企业生存、发展和获利不可或缺的重要资源，

企业只有合理地利用营运资金，完成“现金———资产———现

金（增值）”的循环，才能实现企业经营目标。在营运资金管理

方法上不同研究给予了不同结论，营运资金管理方法的总趋

势逐渐从单纯的数学方法转向以供应链优化和管理为重心。

一、基于渠道理念与供应链理论结合的营运资金管理方法

分渠道思想进行营运资金的管理就是在将营运资金分为

经营活动营运资金和理财活动营运资金的基础上，进一步将

经营活动营运资金按照其与供应链或渠道的关系分为营销渠

道的营运资金（成品存货+应收账款、应收票据-预收账款-

应交税费）、生产渠道的营运资金（在产品存货+其他应收款-

应付职工薪酬-其他应付款）和采购渠道的营运资金（材料存

货+预付账款-应付账款、应付票据）。这种分类既能够将各个

营运资金项目涵盖在内，也能够清晰地反映出营运资金在渠

道上的分布状况。

所谓供应链就是由原材料加工为成品并送到用户手中这

一过程中，涉及的合作企业和部门所组成的网络。这种网络上

的节点是一个个独立的企业，联系这些企业的则是物流、资金

流及信息流。供应链管理就是要对网络中的物流、信息流、资

金流进行计划、协调与管理，实现各节点企业的协作配合，使

结合渠道理念与供应链理论

创新营运资金管理方法

李 峰 于森林

渊青岛酒店管理职业技术学院 青岛 266100 中国海洋大学 青岛 266100冤

【摘要】本文提出一种基于渠道理念与供应链理论结合的营运资金管理新方法，将渠道管理理念融入到供应链中，通

过设立一个信息管理系统，将供应链中渠道的变动信息准确捕获分析，迅速制定相关决策，并将决策传递到采购部门、生产

部门、销售部门和现金管理部门，各部门及时采取相应措施从而大大提高营运资金的管理效率。
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供应链整体在速度、柔性、质量、成本和服务等方面都得以优

化，从而获得竞争优势。

笔者将渠道管理理论融入到供应链中，将在供应链中的

采购渠道和营销渠道分别设立信息共享平台，在这两个平台之

上核心企业再设立一个信息管理系统，通过供应链中渠道信息

共享准确捕获采购渠道和营销渠道的变动信息，信息管理系统

利用这些信息来分析企业的生产决策，同时对现金流量进行预

测。然后信息管理系统迅速将生产决策传递到采购部门、生产

部门和销售部门，让其分别做出相关准备，同时现金管理部门

也会收到来自信息管理系统的提示，采取积极措施通过加强

在外资金的回笼，合理地延长货款支付等手段保证资金链的

畅通，大大提高营运资金的管理（如图 1所示）：

根据 Lee和Whang（1998）的研究，信息共享可分为库存

信息共享、销售信息共享、需求和预测信息共享、订单状态信

息共享和生产计划信息共享。基于成本和安全的考虑，信息不

可能在供应链上所有的成员之间进行共享，我们可以挑选出

供应链信息共享伙伴，并将不同的共享信息区分开来，在这里

虽然把整个供应链过程看成是一个整体来挑选，但在进行信

息收集和处理时仍然要通过不同的渠道进行，这有助于发现

每个渠道中信息的不同，从而采取相应的策略。

二、信息管理系统对营运资金管理绩效的影响机制

笔者选取经营活动营运资金周转期（包括营销渠道营运

资金周转期、生产渠道营运资金周转期、采购渠道营运资金周

转期）、理财活动营运资金周转期、营运资金周转期作为评价

企业营运资金管理绩效的指标。

通过信息共享平台把各个渠道的信息收集到信息管理系

统，信息管理系统对这些信息整合分类，并根据这些信息制定

采购、生产和销售计划，迅速传递给采购部门、生产部门、销售

部门和现金管理部门，各部门再根据这些信息进行安排，最终

使营运资金周转期缩短，营运资金管理绩效提高（见图 2）。

三、基于渠道理论与供应链理论结合的营运资金管理方

法的优势

1援 传统的管理理论将各渠道分开管理，信息传达时间

长、准确性差，导致各部门信息极不对称，大大降低了资金的

使用效率。而此方法将采购渠道、生产渠道、销售渠道分开管

理，但通过信息共享平台同时获取各渠道的信息，使各渠道任

务目标明确，又紧密联系在一起，解决了渠道间信息不对称、

发送不及时的缺陷，这将大大提高各部门的工作效率，提升决

策者决策正确性，最重要的是能够加强对各渠道资金的掌控

情况，从而大大提高营运资金的管理效率。

2援 供应链的不同环节通常具有不同甚至相互冲突的目

标，例如降低库存水平的目标就意味着运输成本的增加。而这

些相互冲突的地方恰好为营运资金滞留提供了场所，若能使

这些环节目标达到最优就可以大幅度地减少资金的占用。笔

者提出的这种方法可以使企业快速、方便地获得上下游企业

的库存、采购、生产、销售等方面的信息，实时准确地掌握客户

的需求，从而科学合理地安排生产经营活动，从整体上优化部

门目标，提高存货周转率，降低营运资金周转期。

3援 不确定性和风险存在于每一条供应链中，风险不可避

免时，我们可以做到的是将风险的损失降低到最小。由于牛鞭

效应的存在，供应链越长其上游变动程度越大，若信息不及时

将会导致严重的后果。大卫·辛奇·利维等提出处理牛鞭效应

的方法有：减少不确定性、减小变动性、缩短提前期和建立战

略伙伴关系。而在业务流程中建立信息共享平台，使需求信息

集中化，这种方法在很大程度上减少了需求信息朝供应链上

游移动时出现的变动程度，大大降低牛鞭效应，从而降低运行

风险，提高了营运资金的管理效率。

从企业内部资金管理来看，各渠道获取的关于采购、生

产、销售等准确信息，通过信息管理系统汇集到现金管理部

门，使其能够更准确地预算所需的现金流，从而能提早对货款

的收回和支付做出相应对策，确保资金链的畅通，提高资金的

利用效率，此举正迎合了当前学术界对于供应链管理的新理

念：用全局优化代替顺序计划过程，全局优化的目标是协调供

应链的活动从而实现供应链绩效的最大化。
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图 1 供应链上营运资金渠道管理模式

图 2 信息管理系统对营运资金管理的影响机制
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