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最佳现金持有量预测：新随机模式
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一、预测模式

周转模式对现金收支比较均衡的企业适用。有的企业对

现金需求的变动较大，又有很强的随机性，则不便采用周转模

式。为了解决这个问题，笔者提出了一个预测模式（也可以叫

做新随机模式），即根据对各个周期内现金需用量的预测值确

定各个周期最佳现金持有量的模式。由于各个周期的时间、

现金需用量都不确定，因此只能一个周期一个周期地预测、

计算。

日常零星开支对现钞的需求量比较稳定，可把它作为货

币资金的最低限额。

大宗开支需求量，包括购买原材料、支付电费、发放工资、

纳税等需要的现金，一般用银行转账支付，波动较大，可把它

作为周转性需用量，根据生产经营需用量确定。

某周期内最高现金持有量=日常零星开支需用量+大宗

开支需用量+保险储备需用量

某周期内最低现金持有量=保险储备需用量

现举例说明如下：

例：某小型企业日常零星开支平均每日需要现钞 1万元，

本月 7号纳税需要 2万元，10号发工资需要 10万元，15号支

付购料款需要 15万元，20号支付电费需要 4万元，25号偿还

银行贷款本息需要支付 3万元，其他开支预计需要 2万元，保

险储备量 4万元。30号才有销货现金流入，企业持有的现金

量要能维持到这一天。

那么，从 1号到 30号该企业要持有现金 70万元（1伊30+

2+10+15+4+3+2+4）。在这 30天内，第一天早上的现金持有

量最高，为 70万元，以后随着开支的发生逐渐减少，最后一天

的现金持有量最低，为 4万元（假设保险储备没有动用）。企业

最佳现金持有量区间是［70万元，4万元］，少于这个量就会

发生现金短缺风险。下次现金流入在第 50天，预计这 50 天

维持正常生产经营管理需要现金 120万元，保险储备需要 5

万元，所以第二个周转期的最佳现金持有量区间为［125 万

元，5万元］。第三、第四个周转期的最佳现金持有量区间也都

如此确定。图像如图 1所示。

从图 1可以看出，各个周转期的时间、最高最低持有量都

不相同，具有随机性和不规则性，这正是它区别于周转模式的

地方。笔者走访了很多企业，它们都是这样确定现金持有量

的。实践证明，这是一种行之有效而又简便的方法。

主体，发生的经济业务都应如实反映，不得藏匿。

观点 3，如果参照融资租赁会计处理方法，会与融资租赁

业务的处理混淆。

观点 4，这项支出没有通过事业支出账户直接作为投资

基金减少，显然是不对的。这部分支出将来是要用单位收入来

弥补的，要收支相配比。

观点 5，以上面例题为例：淤支付工程款时，借：在建工

程———伊伊教学楼工程 1 000；贷：银行存款 1 000。于工程竣工

决算时，借：固定资产———伊伊教学楼 1 000；贷：固定基金 1 000。

同时，借：待核销基建支出———伊伊教学楼工程 1 000；贷：在建

工程———伊伊教学楼工程 1 000。盂第一年安排 200万元事业

收入归还本金，借：事业支出 200；贷：待核销基建支出———

伊伊教学楼工程 200。同时，借：借入款项———伊伊基建贷款

200；贷：银行存款 200。榆后续有收入安排这部分支出时，借：

事业支出 800；贷：待核销基建支出———伊伊教学楼工程 800。

同时，借：借入款项———伊伊基建贷款 800；贷：银行存款 800。

这样，第一年，因贷款增加资产 1 000 万元，增加负债

1 000万元，在年末又因用事业收入安排归还贷款 200万元，

使得负债减少 200万元，净资产增加 200万元。通过后续收入

安排归还剩余的 800万元后，最终净资产增加 1 000万元。会

计核算关系清楚，会计报表中净资产和资产总额都能得到真实

反映。这也是笔者观点。

综上所述，事业单位用负债资金购建固定资产的会计核

算因为没有明确规定，出现各种各样的处理方法，在会计报表

中反映为虚增资产、虚增净资产，影响会计报表的质量。事业

单位应有针对性地做出制度上的补充规定，使制度中规定不

明确的做法明确化、规范化。这对提高会计信息质量，对进一

步加强事业单位会计核算有一定的现实意义。茵
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二、传统随机模式评述

1援 传统随机模式的进步。如图 2所示，这种模式设置有

最高、最低线，认为只要现金存量在上下限之间波动都是合理

的，可不用调整，这一点比成本分析模式、存货模式都强。成本

分析模式和存货模式计算出来的都是一个固定不变的绝对

值，任何一个企业都不可能将一年 365天的现金都保持在相

同的数额上。最低持有量 L相当于保险储备量，这对发生突

发事件时能有现金应对有重大意义。成本分析模式、存货模式

都没有设置这部分现金持有量，如果发生突发事件，企业会束

手无策。

2援 传统随机模式的弊端。

（1）不根据现金需要量计算持有量，必然会造成现金短缺

风险和损失。企业持有现金的原因和目的就是为了保证企业的

生产经营管理，生产经营管理需要多少就得持有多少，因此必

须测算生产经营管理需用量，根据生产经营管理需用量确定

最佳现金持有量。传统的随机模式（还有存货模式、成本分析

模式）最大的错误在于根本不测算生产经营管理需用量，所以

根本就不知道生产经营管理需要多少现金，那么计算出来的

现金持有量能不能保证生产经营管理需要就不得而知，因而

是盲目的，也违背了确定最佳现金持有量的初衷。假设用传统

的随机模式计算出来的现金持有量为 30万元，而维持正常生

产经营管理至少需要 50万元现金，不就短缺 20万元现金了

吗？这个 30万元能叫做最佳现金持有量吗？应该是 50万元。

一个军需部长，要根据参与打仗的将士对食品、弹药等的

需用量测算供应量，然后测算需要多少军费，还要留有一定机

动。如果他不计算这些，不知道需要多少军费、食品、弹药，却

一门心思寻找成本最低的军费，就极可能导致军费、食品、弹

药的短缺，从而导致战争的失败。商场如战场，要想打赢这场

“战争”，财务人员必须保证资金供应，这是财务人员的职责，

也是确定最佳现金持有量首先要考虑的问题。传统的随机模

式不在这上面作文章，而把焦点集中在降低机会成本、买卖证

券上，必然导致现金不足，而现金供应不上是财务经理最大的

失职之一。

对大多数企业来说，他们面临的问题不是将闲置自有资

金用来炒股，而是自有资金不足多多少少都有一些银行贷款。

即便现金有暂时的多余，也要先偿还银行贷款。在银行贷款还

没有还清的情况下去炒股，等于用借款去炒股，犯了炒股的大

忌，也是银行所不允许的。没有银行贷款的企业极少。因此必

须摆正“保障供应”和“节约成本”的关系，保障供应第一，节约

成本第二，任何将主次颠倒且不从需用量上只从成本上计算

出来的最佳持有量在实践中都是行不通的。现行《财务管理》

教材都热捧舶来的三个模式，将周转模式冷落在一边，对此，

应该来个彻底转变。

（2）片面重视机会成本和转换成本，忽视短缺成本。笔者

并不是只主张保障供应，不计成本，而是强调确定现金持有量

时把防范短缺风险和短缺成本放在首位。随机模式和存货模

式一样，只计算机会成本和转换成本，完全不考虑短缺成本，

这是一种“只抓芝麻，不抓西瓜”的错误，机会成本和转换成本

很小，而短缺成本一旦发生十分巨大。前一段时间双汇集团由

于“瘦肉精”事件陷入停产，平均每天损失销售额 1亿多元。如

果双汇集团是由于现金短缺 1 000万元而停产一天，其损失

的销售额也是 1亿多元，而节约的机会成本（年资金报酬率按

12%计算）仅仅有 0.333 3万元（1 000伊12%/360），实在是得不

偿失。按生产经营需用量和必要的保险储备计算的持有量，总

成本最低，还可以防范短缺风险，从成本角度看也是最佳的。

有人说，随机模式假设任何时候都可以出售证券补充现

金，所以不存在现金短缺问题。这种说法不对。股市的风险是

有目共睹的，凡炒股的人没有没被套住过的，如果被深度套

牢，恰恰这时需要大量现金购买原材料，如果舍不得割肉，不

就造成现金短缺了吗？如果被迫割肉，又会造成重大亏损。另

外，满脑袋“成本最低”，没有一点“保障供应”的观念，必然造

成现金经常短缺，不仅节约不了成本，反而会招致重大损失。

（3）有价证券投资不能仅仅从调剂现金余缺上决策，还要

遵循安全性原则、收益性原则。随机模式下，当现金余额达到

最高限额时，就购进 H-R的证券，使现金持有量降到 R；当

现金余额达到最低限额时，就出售 R-L的证券，使现金持有

量升到 R；证券的买卖完全是为了使现金持有量保持在合理

水平上，完全不顾投资风险和投资收益。证券投资要根据规避

风险、获取收益的需要进行，当现金余额到达最高时，如果股

价也涨到最高点，再往后要下跌，一手也不能购进，相反如果

手中有股票要全部售出。当现金余额到达最低限额时，如果股

价也跌到最低点，深度套牢，一手也不能卖出，否则会造成重

大亏损，相反，如果此时手中有闲置的现金，就要大胆购进。随

机模式连这个最基本的常识都没有考虑。

（4）计算公式不科学。随机模式计算公式是R=

+L。其中：b是每次有价证券的转换成本，我国的证券交易成

本不是按次数而是按交易额计算的，主要是印花税和交易佣

金，前者为 0.1%，后者一般为 0.2%，合计 0.3%。例如，如果全

年现金需要量为 10万元，一年转换 1次，转换成本为 300元

（100 000伊1伊0.3%）；一年转换 10次，每次转换 1万元，全年的

转换成本也是 300元（10 000伊10伊0.3%）。沪市的过户费是按

成交股数计算的，每交易 1 000股过户费为 1元，也不是按交

易次数计收的。深市则不收过户费。i是有价证券日利率，即投

资有价证券的机会成本，有价证券投资决策时用到它，计算现

金持有量时应当用持有现金的机会成本。因此，这个公式是不

科学的，那些推介这个模式的文章也没有解释公式的道理。另

外，该公式太繁难，不便于应用。笔者所走访的企业中，没有一

个企业用这个模式和公式确定自己的现金持有量。传统的随

机模式看似深奥，实际上并不实用。

（5）图像有错。现金流动的规律是：当由于销售等流入现

金时，现金持有量大幅直线上升到最高点，然后随着开支的发

生慢慢下降，下次再流入现金时又直线上升到最高点，然后又

慢慢下降到最低点，具有周期性，图像像一排不规则的锯齿，

如图 1所示。但是传统的随机模式的图像（见图 2）左段是慢

慢升上去的，像慢上坡，这不符合现金流入的规律。图中也没

有显示出周期。它是作者根据自己的想象随意画出来的。茵
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