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一般而言，企业的销售量越多，经营利润越多，带来的经

营性净现金流也越大。但现实中，经常会有这样的现象：企业

的销售量越大，经营利润反而越少（甚至是亏损越多），经营性

净现金流也越小甚至为负。经营利润与销售量、经营利润与经

营性净现金流之间到底有什么关系，是不是销售量越大经营

利润越高、创造的经营性净现金流越大？这种说法成立的前提

是什么？笔者拟对此做以下分析。

一、从销售量到经营性净现金流的主要关系式分析

从销售量到经营利润的实现所涉及的主要关系式及变量有：

销售收入=销售量伊销售价格 （1）

经营利润=销售收入-变动成本-固定成本 （2）

由于计算经营利润时，被扣除的固定成本中，固定资产、

无形资产等的折旧、摊销所对应的活动，如购置机器设备等都

发生在销售活动之前，相关的费用也在前期就已经支付，而不

是在折旧、摊销的当期支付，因此在计算经营性净现金流时需

要加回当期折旧、摊销的费用。另外，销售活动也将引起营运

资本的变化，它的增加将使得经营性净现金流减少。因此，可

以得到如下关系式：

经营性净现金流=经营利润+折旧+摊销-营运资本的增

量 （3）

由上可知，产品售出首先得到销售收入，扣除成本费用得

到经营利润，经营利润回收后进一步得到经营性净现金流。

二、销售量与经营利润的关系

为什么有些企业销售量越大经营利润越少（或者亏损越

多）？导致这种现象的关键性变量（或根本原因）是什么？经营

利润究竟与哪些变量有关？应该如何决策才能获得更多的经

营利润？

由（1）和（2）式可得：

经营利润=销售量伊（销售价格-单位变动成本）-固定成

本 （4）

由（4）式可知，经营利润与销售量、销售价格、单位变动成

本以及固定成本这些变量均有关。而固定成本与销售量无关，

其主要包括管理人员的工资、机器厂房折旧、销售人员的基本

工资等，一般而言，在公司未扩大规模的情况下，固定成本是

不变的。因此可以得出销售量与经营利润的关系是：在固定成

本一定的条件下，如果销售价格大于单位变动成本，经营利润

与销售量正向相关；而如果销售价格小于单位变动成本，则二

者反向相关。下例可以说明这种关系。

例：某企业正在生产销售一种产品，该产品的单位变动成

本是 4，预计年销售量为 100单位，公司一年的固定成本为

600，分配到每一单位产品的固定成本为 6，因此该产品的单

位总成本为 10。由于市场竞争激烈，销售价格最高为 9，请问

该产品该不该销售？

有人说不能销售，因为每销售一单位产品就亏损 1，若销

售 200单位就亏损 200。其实，这种说法是不对的，事实上，销

售 200单位，应该赚 400［（9-4）伊200-600］，而非亏损。倘若

不销售，这 100单位产品亏损 1 000（4伊100+600），而销售则

亏损 100［（9-4）伊100-600］，即不销售则亏损越多，所以还是

应该销售。因为每销售一单位就贡献 5以弥补固定成本支出。

但是若销售价格为 3，将亏损 700［（3-4）伊100-600］，若不生

产，则只亏损600。此时公司宁愿不生产也不销售，因为销售越

多亏损越多。

由此可见，某些企业销售越多经营利润越少（甚至亏损越

多）的原因就在于其销售价格低于单位变动成本，否则肯定是

销售越多，盈利越多，即使是亏损，也是销售越多，对固定成本

的弥补越多，总亏损也越少，绝不会出现销售越多亏损越多的

现象。当然，在保证定价高于单位变动成本的基础上，销售价

格越高越好。而倘若销售价格不得不低于单位变动成本的话，

那么企业就应该停止生产。

三、经营利润与经营性净现金流的关系

为什么有些企业销售情况很好，经营利润也很多，但经营

性净现金流很小甚至为负？是什么因素影响着经营性净现金

流的实现？

从（3）式可得出以下关系：在其他条件一定时，经营性净

现金流与经营利润是正向相关；而在其他条件一定时，经营性

净现金流与营运资本的增量是反向相关。同时由于折旧、摊销

产品销量、经营利润与净现金流间的关系

【摘要】现实中，经常出现企业的产品销售量越多，经营利润反而越少，经营性净现金流也越小的怪现象。本文分析了

该现象产生的原因：销售量越多经营利润越少是因为产品的销售价格低于单位变动成本，而经营性净现金流也越小则主要

是由销售带来的应收账款增量太多引起的。
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一般是比较固定的值，它们对经营性净现金流的影响不会很

大，除非是固定资产等在购置时耗资很大，导致每年的折旧、

摊销也很大，这时可能出现经营利润为负、营运资本的增量也

很大，但经营性净现金流仍为正的现象。但这种情况一般比较

少见，大多数情况下，折旧、摊销都不是影响经营性净现金流

的主要因素。因此，出现经营利润很多但经营性净现金流很小

甚至为负的主要原因通常在于营运资本的增量很大。

而在销售活动中，营运资本的增量是由销售活动引起的

流动资产的增量（即主要由本次销售活动引起的应收账款等

的增量）减去由其引起的流动负债的增量（即主要由本次销售

活动引起的应付账款等的增量）而得到的。因此，销售活动中，

本次销售活动引起的应收账款的增量及应付账款的增量对营

运资本的增量有很大的影响。而这两者又是如何影响经营性

净现金流的实现呢？

从（2）和（3）式可得出：

经营性净现金流=销售收入-（变动成本+固定成本-折

旧-摊销）-营运资本的增量 （5）

而成本费用按是否需要支付现金分为付现成本和非付现

成本。如工人的工资、原材料中的大部分属于前者，而折旧、摊

销等属于后者。因此，（5）式可变为：

经营性净现金流=销售收入-（总成本-非付现成本）-营

运资本的增量=销售收入-付现成本-营运资本的增量（6）

由（6）式和对营运资本的增量的分析可见，经营性净现金

流的多少与销售收入、付现成本以及由本次销售活动引起的

应收账款增量和应付账款增量等的大小有关。如果销售活动

中没有形成应收账款增量，销售收入全部以现金的形式收回，

那么只要其大于付现成本，即使比总成本低（即没有经营利

润），也会有经营性净现金流。而付现成本不便人为控制，因此

经营性净现金流的大小很大程度上取决于应收账款增量和应

付账款增量的变化。倘若应收账款增量很多，而应付账款增量

很少，这时即使经营利润为正，可能也无现金收回，或者是收

回的现金不足以支付付现成本，那么也没有经营性净现金流。

另外，应收账款越多，产生坏账的可能性也越大，这样的话

销售越多现金缺口可能也越大。这就是企业销售情况很好，

经营利润也很多，但经营性净现金流仍很小甚至为负的原因

所在。

由销售活动引起的应付账款也在一定程度上影响经营性

净现金流的变化，应付账款越多，说明占用别人的资金越多。

一方面这部分资金不用立即支付，另一方面可以使用这些资

金进行其他经营活动，因此，如果公司有应付账款，那么经营

性净现金流状况将会相对较好，但由于长期占用别人的资金

会给公司的信誉带来一定的负面影响，因此，它并不是影响经

营性净现金流的主要因素。

四、小结

在销售价格大于单位变动成本时，公司的销售量越多，经

营利润一定也越大；而在其他条件一定时，经营性净现金流也

会随着经营利润的增加而增大，但由于经营性净现金流还受

应收账款增量及应付账款增量的影响，在应收账款增量很多

而应付账款增量很少时，即使经营利润为正，可能也无现金收

回，或者是收回的现金不足以支付付现成本，那么公司也没有

经营性净现金流。在经营活动中，正是由于人们只注重销售活

动本身，而不关心销售价格的制定，导致销售价格低于单位变

动成本，这时销售越多利润越少，甚至是亏损越多；而又由于

是以赊销的形式销售的，应收账款太多，因此尽管销售很多，

经营利润也不少，但带来的经营性净现金流却很小。因此，从

销售量到经营性净现金流，除了注重提高销售量以外，还要重

点把握两点：一是定价，要以单位变动成本为底线；二是要加

强应收账款管理，同时，也要注意对应付账款进行决策以实现

销售量与经营利润、经营性净现金流的良性循环。
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