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摘 要
本世纪以来，钢铁行业产能过剩，产品严重供大于求，市场价格持续下行，

无序竞争突显，企业大面积亏损。从 2015年底开始，以去产能、去库存、去杠

杆、降成本、补短板为重点的供给侧结构性改革正式拉开大幕，对钢铁行业来说

既是机遇也是挑战。整体来看，在错综复杂的国际形势环境下和世界经济低速增

长的大背景下，钢铁行业基本上都已经进入深度转型的调整阶段。

营运资金是一个企业在发展中必不可少的血液，涉及到企业采购、生产、销

售各环节，是企业资产重要组成部分，营运资金管理的好坏直接影响着企业经营

的成败。钢铁企业由于其资金占用量大、利润率较低等行业特性，使得其营运资

金呈现出不同于其他一般行业的特点，故管理手段也呈现出差异化。其中部分钢

铁企业由于长期粗放式管理，迫切需要借助渠道理论的实际应用，深化基于渠道

管理的营运资金管理。

本文以 C钢铁股份有限公司为例，从该公司营运资金管理现状分析入手，

利用现行的营运资金管理方式，分析目前营运资金管理效率，指出现行方法下营

运资金管理中存在的资金结构不合理、严重依赖应付账款、营运资金管理存在弱

化等问题；再以渠道理论为基础，将营运资金分为采购、生产、营销三个环节，

对营运资金管理进行分析，指出基于渠道管理的营运资金管理分析框架下，企业

营运资金管理所存在的过度挤压上游供应商、不重视生产过程管理、应收账款占

比过高等问题；最后提出一系列改进优化建议，帮助企业由传统的营运资金管理

方式向现代化企业资金管理方式转化。

关键词： 钢铁行业；营运资金；营运资金管理；渠道管理
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Abstract
With the overcapacity of iron and steel industry since 21st Century, the iron and

steel market continues to slide, the iron and steel industry suffers great oversupply, the

disordered competition is prominent, the market price continues downward and the

steel enterprises are facing great losses. The supply side structural reform of reducing

excess inventory, cutting overcapacity, deleveraging, lowering costs and strengthening

areas of weakness has officially launched by the end of the year 2015, which is both

an opportunity and challenge for iron and steel industry. But on the whole, under the

big background of complex international situation and low speed growth of the world

economy, the steel industry has basically entered the adjustment stage of in-depth

transformation.

Working capital is an indispensable and essential part for the development of an

enterprise, which involves procurement, production and marketing of an enterprise

and is an important part of the enterprise assets. Management of working capital

directly affects the success of enterprise operation. Because of the large fund

occupation amount, low profit rate and other industry characteristics, the working

capital in iron and steel enterprises are different from other general industries and so

the management means are not the same. However, due to long term extensive

management of some iron and steel enterprises, it is urgent to deepen the channel type

working capital management with the practical application of channel theory.

This paper starts with the analysis of current situation of working capital

management, analyzes the working capital management efficiency at present and

points out the existing problems in the management of working capital under current

methods through the current analysis of working capital management, based on the

example of C Iron and Steel Co., Ltd. On the basis of the channel theory, this paper

divides the working capital into three links, namely, procurement, production and

marketing and then analyzes the working capital management and points out the

existing problems of enterprise capital management under the framework of channel

working capital management analysis. It puts forward a series of improvement and

optimization suggestions to help enterprise to realize the transformation from

traditional capital management to modern enterprise capital management, search for
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innovative development model, improve financial management situation, improve the

operation level of assets, enhance the debt service ability so as to them to change the

situation and realize the upgrading of the products.

KEY WORDS: iron and steel industry; working capital; working capital management;

channel management
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1 绪论

1.1 研究背景与意义

1.1.1 研究背景

21世纪前十年，中国的钢铁需求呈现出大幅度上升的形势，钢由 1亿多吨

的产量增加到 6亿多吨，由此推动了全世界的钢铁产量由 8亿多吨增加到 14亿

多吨。期间 2008年金融危机爆发，钢铁需求遭遇冷局面，钢铁行业的营业收入

受到很大影响，钢铁产品出口减少，下游的造船业和汽车业对钢铁的需求量降低。

从 2015年底开始，以去产能、去库存、去杠杆、降成本、补短板为重点的供给

侧结构性改革正式拉开大幕。对于钢铁这样的行业来说，在实施供给侧改革之前

的数年里，钢铁行业严重供大于求，无序竞争突出，市场价格持续下行，行业企

业大面积亏损。以 C钢铁公司为例，在金融危机萧条期过后以及国家供给侧结

构性改革的大环境下，如何改善企业营运资金管理，拯救短期的钢铁亏损情况并

实现长期盈利能力的提升成为重中之重。

在现代财务管理领域当中，营运资金管理至关重要。营运资金是企业在运营

发展当中所应用到的流动资金。营运资金能够针对企业日常生产的各个方面产生

重要影响，足够充分的营运资金是企业采购、生产、销售环节的有效衔接。在更

深层次意义上，营运资金管理的好坏直接影响着企业经营的成败，营运资金是否

充足甚至影响着一个企业是否可以实现自身的可持续发展。事实上，有很多企业

之所以陷入破产境地，就是由于营运资金周转无法再适应企业自身的发展需求。

特别是对于像 C钢铁公司这样的大型企业集团而言，公司财务管理的首要工作

目标就是要管理控制和合理有效运用所在公司的资金。

从上世纪 80年代至今，企业的营运资金管理主要侧重两个方面，分别是流

动资产存量管理以及流动负债短期融资。然而在迈入 21世纪后，经济全球化不

断深入，企业之间的市场竞争日趋激烈，传统的营运资金管理方法已然无法满足

企业深化发展的现实需求。宏观经济的波动带来的物价和原材料波动影响着企业

的经营成本和融资渠道，在这种环境和背景下，企业应该根据自身的发展情况，

结合未来发展趋势，在完善财务分析和改善财务管理的基础上，完善资本结构，

更新企业发展战略，寻求可持续发展。2009年，我国的企业营运资金管理研究

中心在山东青岛成立，该机构将“渠道理论”引入公司营运资金管理绩效指标，

http://www.opsteel.cn/
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使得渠道管理理论与营运资金管理相融合，从而帮助企业更好地挖掘和分析问题

并增强营运资金管理的有效性，指导企业实施财务风险控制和整体战略目标。

从广义上来说，营运资金包含了流动资产和流动负债；而从狭义上来看，营

运资金指“净营运资金”，即流动资产与流动负债之差。因此，企业要想做好营

运资金的管理，必须做好企业流动资产的管理和流动负债的管理。基于传统衡量

指标体系的营运资金管理模式能够从整体的角度分析流动资产和流动负债，也能

将流动资产的管理和流动负债的管理区分开来，依据企业资产负债表上面包含的

元素进行相应的分析。

随着时代发展的新形势和企业经营的新要求，相关学者将现代化管理理论，

如渠把渠道管理融入营运资金管理，弥补了传统衡量指标体系的不足。本文以 C

钢铁公司年度财务报告作为研究主体，基于营运资金结构以及经营管理能力这两

个维度分析 C钢铁公司营运资金管理状况，明确存在的主要问题，在此基础上

提出改进方案。鉴于传统的营运资金管理方法有过度重视存货、营运资金周转率

指标的精准性不高等诸多弊端，本文也将引入渠道管理理论并结合案例，提出对

C钢铁公司营运资金管理的改进建议。

1.1.2 选题意义

我国企业管理者往往疏忽对营运资金的管理，而偏向于重视销售量的提高，

再加上我国营运资金管理的研究起步晚于国外，使得一定程度上我国企业营运资

金管理较为落后，本文采用案例研究方法，可以丰富一定的理论文献。钢铁行业

的不景气以及国家宏观政策大环境的背景下，如何在发展过程中开展科学有效的

营运资金管理成为企业工作的重中之重。本文针对 C钢铁公司当前营运资金管

理开展研究，着力于促使该公司进一步完成由传统的营运资金管理到现代化企业

营运资金管理的转化，改善财务经营状况、提升资产营运水平、增强偿债能力，

从而扭转困局，实现钢铁产品的升级，具有很强的现实意义，也能为其他钢铁行

业企业的营运资金管理系统的升级提供借鉴。

1.2 文献综述

1.2.1 国外文献综述

1.2.1.1 关于营运资金及营运资金管理研究
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国外学者关于营运资金的研究大致始于上世纪 30年代。Harry G. Guttmann

于 1934年针对 1929-1932年美国经济大萧条期间各个工业企业营运资金情况开

展了研究分析，明确了不同流动资产的比例关系，并归纳整理了营运资金管理对

企业经营的影响。他认为加强营运资金管理就是加强对流动资产的管理；就是加

快现金、存货和应收账款的周转速度，尽量减少资金的过分占用，降低资金占用

成本。

在二十世纪三十年代到七十年代这一时间段中，企业营运资金管理研究主要

是对各种流动资金项目进行研究，体现在对各营运资金项目如何进行优化。如应

收账款、存货等如何进行优化管理。虽然在当时对各项营运资金项目管理的研究

已经有了不小进展，但是却没有将营运资金各项目组合为一个整体来研究。W. D.

Knight（1972）通过研究发现，在把多种流动资产投资结合在一起分析情况下，

可以使得系统最优化水平得以充分发挥。Keith V. Smith（1973）针对八种营运资

金管理方法进行了归纳总结，其中包括有组合理论法、约束条件法、成本平衡法、

总体推断法、概率模型法、多重目标法、数学规划法以及财务模拟法等。随着

Keith V. Smith 个人研究深度的提升，在 1979年再次提出把营运资金当成一个综

合体开展控制管理的新方法。

二十世纪八十年代后期，John J在《企业营运资金管理》中指出：营运资金

管理的内容不仅仅包括企业营运资金管理，还包括：短期性融资管理，信用度等

级评价、消费者信贷等相关内容。也就是说从盈利和风险两个方面来考察营运资

金的存量配置政策和资金来源政策，深入观察研究应该怎样来制定合理有效的营

运资金相关的政策。该方法时至今日仍在沿用，并未出现明显改变。

1997年，REL管理咨询公司与 CFO杂志共同针对美国 1000家大型企业开

展营运资金管理调查活动。调查设计并考察了目标公司的存货、应收账款、应付

账款和营运资本周转天数等具体财务指标，选取年平均值与去年的值进行对比分

析，从而得出相应的变化趋势。此次调查的结果显示：减少存货、应收账款、应

付账款等营运资金项目所占据的营运资金比例，能够使得企业现金流有所增多，

从而能够把节约下来的资本用于投资利用，以提升企业的利润。更重要的是，研

究发现企业可以通过在营运资金管理中追求内部使用和外部融资相结合的优化

型资金结构，从而保持企业内部良好的财务状况。

21世纪以来，国外学者主要对营运资金管理体系中的内部结构和指标选取

做出了更为详细的研究。其中，John Antanies（2002）提出了资产利用最大化、

http://wiki.mbalib.com/wiki/%E8%B5%84%E9%87%91%E5%8D%A0%E7%94%A8%E6%88%90%E6%9C%AC
http://wiki.mbalib.com/wiki/%E8%B5%84%E9%87%91%E5%8D%A0%E7%94%A8%E6%88%90%E6%9C%AC
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存货最小化与服务水平满意度最大化之间存在不可兼容的矛盾。同年 Juan Colina

提出，营运资金管理是由收入管理、支出管理和供应链管理这三部分管理内容所

构成的。Hill Matthew D（2010）提出对企业营运资金管理做出的评价应以两个

维度为基准，即财务状况与经营状况。随后，Hofmann Erik 把供应链理论引入

企业的营运资金管理研究。自此，对单个企业的营运资金管理研究扩展到多个企

业相结合，理论研究由单纯的要素分析转向以供应链优化为重点。

1.2.1.2 基于渠道管理的营运资金管理研究

1950年前后，会计学者开始接触渠道管理理论，并将渠道理论与营运资金

管理相结合进行研究。从 20世纪中期开始，维尔德提出对渠道管理的实施效果

进行一系列调查，他认为利润是目的，渠道起到桥梁的作用。然而 1953年，Harry

Bertel在文中调查的重点是买卖双方所提供的根本作用、模式作用、功效作用与

距离效果。该分析并没有平衡在效率和效益之间的研究力度，而是重点致力于效

率研究，对量化的调查力度偏小。

Juan Colina (2002)在《Working Capital management》文中强调企业的营运资

金管理不只是单个部分的最优化，还要从各个方面组织协调整体最优化，例如对

采购渠道、销售渠道、理财渠道等各个部分进行优化。Andrew. Harris (2005)认为

营运资金管理有着不确定因素的存在，其认为在很大程度上企业的管理者应该将

企业实际发展情况跟渠道管理结合在一起。好处体现在能够让企业更好、更快、

更准确地定位，发现运营中是哪一个阶段环节出现问题，最后得以解决问题促进

企业长远发展。Erik Hofmann 和 Herbert Kotzab (2010)在对以供给为导向的营运

资金管理方法研究中强调价值导向是营运资金管理中的一个存在因素，在进行对

供应链的评估时，可以很容易找到供应链合适的周转期，可以总结为供应链的内

部中上下游企业间周转期会涉及到整个供应链周转期。而供应链又是属于企业采

购渠道和销售渠道的重要环节，企业的营运资金管理不能忽视各个渠道的管理。

Martin Gosman C (2012)在营运资金管理效率上提出了有效提升营运资金管理的

方式，企业营运资金管理的效率与供应商合作关系密不可分，即采购渠道中供应

商之间良好的合作关系对于促进采购渠道营运资金的管理起到了重要的作用。

由于基于渠道管理的营运资金管理优于传统营运资金管理，加之不同行业及

企业的运用使得渠道理论随着时间推移不断在完善。因此逐渐引起了更多国外学

者的研究与创新，得出不能仅仅去从营运资金角度去分析一个企业，还应该从不

同的渠道去分析。
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1.2.2 国内文献综述

1.2.2.1 关于营运资金及营运资金管理研究

国外开展营运资金管理研究时间比我国早，也更加符合国际经济发展周期与

主线，对我国企业开展营运资金管理研究具有重要的借鉴价值。因为我国与国际

惯例相融合的会计准则和会计制度在上世纪 90年代才开始实行，在这之后国内

学者才针对营运资金管理做出了专门研究，而大多数国内企业还尚未采取有效的

营运资金管理措施。国内学术界针对营运资金管理开展的研究主要有：

封雪（2006）从流动资产和流动负债关系的角度对企业营运资金的结构管理

进行了规范分析。若企业只单纯着眼于负债金额以及营运资金构成，就一定会导

致自身营运资金运转不利，并降低盈利能力。在偿债能力与盈利水平不相匹配的

情况下，会导致企业财务风险增大，最后企业的偿债能力和盈利能力都会受到影

响。

王戈（2007）认为，企业营运资金能够针对自身的盈利能力产生直接影响，

同时盈利能力的确定是要通过收入与成本来完成，所以在营运资金控制管理的过

程当中应重点以收入与成本的控制为主。例如企业若获得充裕的营运资金，则通

过持有营运资金所带来的机会成本也会有所提高，从而使得企业无法在其他项目

当中投入更多的资金。

雷芳（2011）针对 EVA模型和企业营运资金管理之间的关系进行了研究，

认为企业应通过构建 EVA模型来评估营运资金管理水平。通过开展的实证研究

发现，企业能够让消费者积极参与预付款打折活动等，可以提高应收账款的回收

率，因为这种活动如果不及时付款会使消费者或者客户缴纳违约金。

张云际（2012）通过调查研究发现：企业的营运资金管理主要面临营运资金

的缺乏和不合理的营运资金管理结构这两个问题。紧缩的流动资产投资战略和宽

松的流动资产投资战略的选择取决于企业对自身经营风险的定位和认知。如果企

业认为自身的经营风险比较高，则会选择紧缩的流动资产投资战略；如果企业认

为自身的经营风险比较低，则会选择宽松的流动资产投资战略。

张晓梅（2013）研究认为，尽管风险是难以避免的，但却能够采取有效的预

防手段将风险控制到最低。比如科学调整投融资结构、针对主要财务指标进行分

析、及时监控企业的还款能力，从而减少企业偿还到期账款的风险。此外，足够

充足的营运资金可以使得企业投资证券等，从而获得短期收益并降低成本。

崔明子（2014）研究认为，可立足于流动资金周转时间较短并且变容易的特
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征针对营运资金开展有效的管理。多元化的投资公司应该具体结合自身实际情

况，制定科学完善的投资策略，实现营运资金的科学管理，从而促使公司的运作

稳定进行。

综上所述：目前国内对营运资金管理的研究以理论研究为主，主要是探索和

分析营运资金管理的最佳模式，并将企业绩效评估、相关管理软件的开发、EVA

模型、企业的内部控制融入营运资金管理的研究之中。结合相关案例，从而使得

我国营运资金管理的研究逐渐深入。

1.2.2.2 基于渠道管理的营运资金管理研究

王竹泉等学者（2007）通过对以前国内外营运资金及营运资金管理的文献进

行归纳整理，对绩效评价与管理方法等进行了回顾。发现现有营运资金管理对企

业真实营运资金周转效率难以做到准确衡量，分类也存在过于简略的弊端。所以

将企业营运资金管理按照具体业务流程进行再划分，提出了以渠道理论为基础的

营运资金管理绩效评价体系。

石易如（2011）认为企业在对营运资金管理进行改进的时候不仅需要考虑到

企业内部生产情况，即生产渠道，更要考虑企业外部的采购渠道、销售渠道。对

企业营运资金的管理不能只局限于整体层面上，而是要深层次的去分析总营运资

金下的各个渠道之间的关系。最终达到企业各渠道运营效率提高，周转期降低，

尽可能的去发挥营运资金效能，提高企业竞争力的目的。

孙莹（2013）在对青岛啤酒基于渠道管理的营运资金管理模式的研究中涉及

到，企业若建立了渠道关系，那么营运资金管理效率必然会得到提高。相反，不

建立渠道关系则说明企业运用了传统管理方式，必然会存在管理弊端。

赵尔军、孙兰兰（2014）在对海信电器的营运资金管理稳健性的研究中提到

现代企业管理理念不是单纯的营运资金管理，还需要把供应链、生产模式、销售

方式等引入企业管理中去。她提出在当下经济迅速发展的时代，必须顺应时代的

潮流，及时更新企业管理理念，这样才能够更好的发展下去。

曹玉珊（2015）在《“全渠道”视角下的营运资金管理新论》提出基于渠道

管理的营运资金管理己成为现代企业管理的主流思想，采用电器制造业作为例

子，把采购、生产、销售、理财整合在一起进行财务指标分析，将理论与企业实

际情况相结合来证明渠道理论是否起到关键性作用。

1.2.3 国内外研究评述

通过以上文献综述，对企业营运资金的管理从最开始对传统的单个财务指标
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进行分析逐渐演变为将企业采购、生产、销售等各个渠道作为整体联系起来进行

分析，即目前研究阶段所出现的基于渠道管理的营运资金管理。并且渠道理论的

发展一直与企业的实际情况相结合，在实践中不断探索。

第一，文献显示国内外的营运资金管理研究都是随着经济的发展、研究的深

入而逐步递进的。近年来，渠道理论的出现与应用也得到了越来越多的学者和企

业所认同。随着社会经济的不断发展，企业与企业之间的竞争变得越来越激烈，

企业为达到获取更多利润的目的，开始逐步加强对营运资金的管理。因此，通过

对传统营运资金管理理论的归纳与总结的基础上建立了以渠道为分析重点的新

型营运资金管理框架，即基于渠道管理的营运资金管理。重点强调采购渠道、生

产渠道、销售渠道、理财渠道之间的相互关联。

第二，与渠道理论相结合的营运资金管理，其基本结构可分为采购渠道、生

产渠道、销售渠道、理财渠道。但是当该理论与管理方式应用于具体某一个企业

的时候，所进行的具体分析情况是不一样的。这体现了基于渠道管理的营运资金

管理理论的应用必须与企业的实际情况相结合，通过典型案例验证其准确性与有

效性，并利用这种认识指导实践，得出完善企业营运资金管理的建议。

1.3 论文研究方法及框架

1.3.1 研究方法

本文针对 C钢铁公司营运资金管理进行研究主要涉及以下几种方法：

1.文献研究法。梳理国内外营运资金管理研究相关文献，将国内开展的营运

资金管理相关研究和国外开展的营运资金管理研究进行比较论证，把已有的研究

理论和 C钢铁公司自身的实际情况相结合，提出适合该公司的营运资金管理方

案。

2.案例研究法。本文以营运资金管理理论为依据，针对 C钢铁公司营运资金

管理过程当中暴露出来的问题进行研究探讨。案例主体部分是以 C钢铁公司的

财务数据为主，找出该公司营运资金管理效率低下的原因，并提出完善方案。

3.比较分析法。将传统的营运资金管理与基于渠道管理的营运资金管理作比

较，说明在钢铁行业中传统营运资金管理存在的不足，并重点突出基于渠道管理

的营运资金管理对于企业可持续深化发展的优势。

4.综合分析法。在本文研究当中明确了 C 钢铁公司当前的营运资金管理现
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状，并且分析探讨 C钢铁公司营运资金管理的主要影响因素，包括外部环境与

内部因素，提出了 C钢铁公司营运资金有效的管理和控制策略。

5.指标评价法。在本文当中以 C钢铁公司发布的财务报表为基准，通过财务

数据指标完成评价，揭示出 C钢铁公司营运资金不同要素间存在的关系，明确

其中相应的问题，在此基础上制定有效的改进方法。

1.3.2 研究框架

本文的研究框架如图 1-1所示：本文是在经过对文献的研究以及对钢铁行业

的现状进行了解和分析之后，选取了以 C钢铁公司的营运资金管理为具体案例。

本文结合案例企业 C钢铁公司的营运资金管理现状，对其营运资金管理按照传

统管理方式进行分析并与同行业水平对比发现其营运管理现状不容乐观。随后，

通过渠道管理对营运资金管理进行重新划分，基于划分后的营运资金对 C钢铁

公司进行再次分析，指出其营运资金管理中存在的问题和成因，接下来根据上文

的分析结果提出相关改进措施。
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图 1-1 技术路线图

1.4 论文研究创新点

本文创新点是试图引入渠道管理理论，把以要素为基础的指标数据和以渠道

管理为基础的评价指标进行对比和分析，弥补传统方法的不足，拟建立一种新型

的营运资金管理分析方法。这样做可以综合运用渠道管理分析方法来弥补宏观层

面分析方法的不足，将营运资金的管理由总体管理转变为过程管理，发现 C 钢

铁营运资金管理真正存在缺陷和严重弱化的环节，从而使得企业更加具有针对性
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地改善营运资金管理方案。这样本文可以将理论指导意义应用于财务管理的实际

现实之中，对未来其他同类钢铁公司如何应用基于渠道管理的营运资金管理去完

善实际管理方案提供参考和借鉴。
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2 基本概念与理论基础

2.1 营运资金概述

2.1.1 营运资金概念

美国的专业会计机构阐释：“营运资金测量的是资产负债表里面的流动性

部分，对于测量企业资产的流动性而言营运资金具有十分重要的作用，因此主要

就是用来进行财务分析”。George William Collins(1945)指出流动资产大于流动

负债的差值就是营运资金。我国学术界一般认为，营运资金广义上讲为在流动资

产方面投入的资金。营运资金狭义上讲为某一刻时间点上企业流动资产和流动负

债的差值。

2.1.2 营运资金分类

从营运资金构成要素上，营运资金通常被分为现金、应收账款、存货、应付

账款等项目，并将其周转指标作为衡量企业营运能力的主要指标。但在实际应用

中，这种传统的分类方式存在一定的弊端：一是分类过于简略，对企业的营运能

力分析主要依靠存货、应收账款、应付账款这三个指标，而没有考虑到很多的关

键因素，如预收账款、预付账款、其他应收款以及应付职工薪酬等因素。第二是

在该分类下，企业对营运能力的提升往往过于重视单项要素的周转率，而忽视了

企业整体的流动性，这使得企业不能有效改善自身营运资金效率。

另一方面，从经营管理角度出发，按照企业资金的筹集与运用把营运资金分

类为经营活动营运资金与理财活动营运资金，其中经营活动营运资金又可以按照

渠道分为采购渠道营运资金、生产渠道营运资金以及营销渠道营运资金。

2.2 营运资金管理理论

通常在企业资产当中，营运资金会占据较大比例，同时营运资金本身还具备

流动性强、实物极易变动以及周转速度快等特征，毋容置疑，营运资金的管理具

有举足轻重的作用。从内容上来看，营运资金的管理包括货币资金管理、存货管

理、短期借款管理、应收账款管理等。

2.2.1 营运资金管理原则

企业在营运资金管理过程中，最主要的工作即控制企业经营现金流量，在此
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基础上开展其他相应的经营管理活动，并须特别注意下述几个方面：

① 确保资金需求合理

企业在经营实践当中，应立足于自身生产经营的实际状况，以确保营运资金

需求量能够处在一个合理水平之上。通常而言，在企业发展良好的时候，生产经

营活动可顺利进行，流动资产数量逐渐提高，然而在整个过程当中也会有流动负

债增大的情况；反之，在企业经营状况恶化的情况下，流动资产肯定会有所减少，

而流动负债水平同样会降低。

无论企业处于上升期还是不景气阶段，营运资金管理的核心任务都是满足企

业正常的资金需要。

② 确保资金使用高效

加快资金周转能够促进资金的高效使用。资金的使用措施是否合理、周期是

否足够短、周转频率是否足够快、变现是否迅速关系着企业能否利用有限的资金

实现最大的效益，做大做强。

③ 确保资金成本维持在合理范围

上述两条原则都是关于资金的运用，在营运资金的现实管理过程中，企业还

需要注意资金的成本。企业需要足够的资金作为生产和经营活动的保障和前提，

并在此基础上尽全力降低资金成本。

通常情况下，降低资金的成本由三个方面入手：第一，充分并最大程度化利

用资金，节约每一笔资金，使得每一笔资金发挥效用最大化；第二，努力寻找融

资成本较低的融资渠道；第三，合理调动企业相关资源，减小资金成本，从而能

够为企业日常生产经营活动提供支持。

④ 确保具备一定的短期偿债能力

在针对企业财务风险强弱做出评价的过程中，企业偿债能力属于一项重要指

标。所以在开展资金管理的时候应妥善处理流动资产与流动负债之间的关系问

题，以保证流动资产以及流动负债结构能够和实际发展规模与用途保持契合效

应。流动资产与流动负债的数量及比重可以体现出企业短期偿债水平。通常而言，

流动资产较多，流动负债较少的企业具备较强的短期偿债能力。

2.2.2 营运资金管理目标

企业营运资金管理的有效性主要看资金的安全性和流动性。此外，营运资金

管理还需要使资金得到充分有效的运用，保持合理的资金周转速度和持续的盈利

能力。企业应该从自身实际发展出发，根据外部未来发展趋势及时调整资本结构，
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制定符合自身实际情况的企业营运资金管理方案。经整理，得到营运资金管理目

标如以下两点所示：

① 企业保持相对较强的偿债能力

企业的偿债能力不可忽视，它关乎着自身的商业形象和信誉，对企业未来的

发展有着重大深远的影响，甚至决定着企业自身的兴衰存亡。一般能够和短期偿

债能力呈现为正比例关系的财务指标包括净营运资金、流动比率以及流动资产

等，企业的营运资金管理通常用这三个指标来衡量企业自身短期偿债能力的强

弱。

② 实现企业盈利水平稳步提高

通过合理开展营运资金管理可以让企业资金充分利用于生产经营相关环节

当中，并实现增值，从而提高企业盈利水平。企业整体的盈利水平受到资金周转

速度的影响，由此见得，企业应该加强对存货和应收账款的管理。

2.3 渠道管理理论

渠道的字面意思是通道，是指使一个事物从一个地方到另一个地方的途径。

在商业领域中，渠道又可以被称作为分销渠道或营销渠道。广义的营销渠道是指

生产者、批发商和零售商组成的统一联合体，其中整个流程涵盖了采购、生产到

销售，通俗上是把产品从生产者向消费者转移的通道。

以渠道管理为基础的企业营运资金管理是由产品的生产者、批发商和销售商

所组成的一个整体，其中涵盖了产品的采购、生产到销售过程中的所有流程，让

生产者、销售商和供应商形成一种渠道关系，让物资流动更为便利。通过建立渠

道上中下游企业的关系，消除不科学采购原材料的问题，降低企业库存积压，扩

大销售市场，以此在最短时间内周转营运资金，进一步加强企业掌控市场的能力，

提高企业盈利水平。基于渠道管理的营运资金管理，可以在很大程度上将企业各

个渠道按一个整体进行分析，把采购、生产、销售、理财渠道有机的结合起来。

其中每一个渠道所包含的项目分别如下：

（1）采购渠道营运资金

采购渠道营运资金可以理解为企业在采购过程中发生的资金流入与资金流

出的差额。在该渠道下，预收账款、预付账款、应付票据与原材料存货等项目可

以大致反映出企业在采购渠道的资金使用情况。

（2）生产渠道营运资金
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生产渠道营运资金是指企业将采购渠道所采购的原材料进行加工生产的过

程，而在这一生产过程中企业所投入耗费的资金。在该渠道下，在产品、半成品、

其他应收款、应付职工薪酬以及其他应付款可以大致反映出企业在生产渠道的资

金使用情况。

（3）销售渠道营运资金

销售渠道营运资金是指企业将生产完毕的产品通过不同的销售方式销售出

去，然后通过销售完成回笼资金。如果购货商提前将货款支付企业，就会形成预

收账款。如果产成品销售完成时，购货商没有及时支付货款，就会形成应收账款、

应收票据。同时，在销售渠道中，自有产成品会占用销售渠道营运资金。
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3 C 钢铁公司营运资金管理现状

3.1 行业及公司情况介绍

3.1.1 钢铁行业总体运行状况

随着我国经济发展进入新常态，感叹铁行业的发展前景也发生了深刻的变

化。最近几年时间里，我国钢铁行业总体消费与产量双双进入峰值弧顶区并呈现

出逐步下降的趋势，钢铁主业从微利经营进入整体亏损状态。国内钢铁行业的发

展前景总体而言不容乐观，整体资产结构质量和盈利能力相对较低，资产负债率

水平相对较高，存在着较高的风险，行业发展开始进入“严冬”期。

在2013年到2014年这两年间，相继推出很多政策用来解决产能过剩的问题，

很多部门和企业都开始纷纷实施起来。国务院在 2013年发布了化解产能过剩的

路线图，针对产能过剩的状况，提出了具体的战略方案。随后国家发改委等部门

又相继颁布了有关政策，共同致力于化解产能过剩的问题。国务院在 2014年发

布了《关于化解产能严重过剩矛盾的指导意见》，以全面推动化解产能过剩工作。

在 2014年国内大中型钢铁企业银行借款同比减少 1.43个百分点，至于非银

行借款则同比增加了 9.2个百分点；2015年国内大中型钢铁企业在银行金融机构

的借款比例降低了 5%。通过推算能够发现，和 2015年相比，2016年的大中型

重点钢铁企业的银行借款缩短 650亿元，参考数据就能够发现钢铁企业的银行融

资更加艰难，要想确保自己的竞争优势，就必须要转移注意力，选择其他合理的

融资方式。

2015年，中国钢铁工业协会曾经颁布了钢铁行业的运行状况：从 2011年开

始，我国钢铁的价格持续下降，尽管在某些阶段，价格也有所提升，但是从总体

角度上看，在这五年发展变化过程中，钢铁综合价格指数下降比例都已经超出了

60%。在这其中，2015年钢铁价格指数为 56.37%，和 2014年相对比而言降低了

26.72%。随着钢铁价格的逐渐下降，钢铁企业的整体利润也越发不景气。发展到

2015年，能够发现钢铁行业的去产能水平已经逐渐提升，我国钢铁工业协会在

估算 2015年产量的过程当中发现，当前我国产能过剩问题仍然十分严重，对于

钢铁行业而言，有效的利用产能资源率甚至低于 67%。2015年会员钢铁企业完

成了 2.89万亿元的销售业绩，和过去相比，降低了 19.05%，在所有钢铁会员企

业当中，亏损企业所占比例达到了 46.91%，由此可见钢铁企业的发展前景确实

不容乐观。
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从 2015年底开始，以去产能、去库存、去杠杆、降成本、补短板，即“三

去一降一补”为重点的供给侧结构性改革，经中央经济工作会议后，正式拉开大

幕。对于钢铁这样的行业来说，在实行供给侧改革之前的数年里，钢铁行业严重

供大于求，无序竞争突出，市场价格持续下行，行业企业大面积亏损。总的来说，

伴随着我国供给侧改革的逐步推进，通过化解过剩产能、处置“僵尸企业”、淘汰

落后产能，我国钢铁行业运营环境逐渐向公平竞争和绿色发展转变，因此钢铁企

业面临着新的机遇与挑战。

3.1.2 C 钢铁股份有限公司概况

C钢铁股份有限公司（简称“C钢铁公司”）成立于 1997年 8月，同年 10

月在香港联合交易所有限公司上市发行 H股，1998年经对外贸易经济合作部批

准，成为外商投资企业。2007年 2月又在上海证券交易所上市发行 A股 35,000

万股，注册资本为人民币 173,312.72万元。2013年该公司向集团公司及特定对

象非公开发行人民币普通股，公司总股本达到 44.36亿股，集团公司持 20.97亿

股，占总股本的 47.27%。目前在岗职工 13000余人。

公司在“十一五”期间，正式启动环保搬迁，并于“十二五”期间完成。搬

迁后的 C钢铁公司重新规划企业布局、工艺流程、技术装备和环保运行指标，

该公司的资源配置、环境建设、循环经济发展等都得到了全面的提升。公司纳入

全国首批 45家符合国家钢铁行业规范条件企业，获国家循环经济第二批试点示

范单位，中国冶金规划院在 2014 年对钢铁行业公司的评比中，C 钢铁公司排名

规模以上钢企综合竞争力第 16 位，2015 年在中国钢铁企业绿色评级排名第 10

位。

C 钢铁公司是隶属于大型国有企业的子公司，该公司的主营业务是钢材贸

易，经营活动比较单一。按产品分类，C钢铁公司的主营业务分为钢材坯、副产

品和来料加工，按地域分为西南地区业务和其他地区业务。C钢铁公司的主要工

艺装备包括：焦炉、烧结机、高炉、转炉、方坯连铸机、宽厚板生产线、中厚板

生产线、热连轧薄板带生产线、高速线材、棒材、型材生产线等等。该公司具备

了每年生产 800多万吨钢的生产能力。该公司资源广泛，在业界享有较高的知名

度和优秀的信誉口碑。该公司的组织机构具体可见图 3-1所示：
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图 3-1 C 钢铁公司组织机构图

C 钢铁公司是隶属于大型国有企业的子公司，该公司的主营业务是钢材贸

易，经营活动比较单一。按产品分类，C钢铁公司的主营业务分为钢材坯、副产

品和来料加工，按地域分为西南地区业务和其他地区业务。2014年至 2016年，

公司存在大额的短期借款和长期借款，且营业利润持续为负。同时，逐渐扩大的

应收账款以及其他应收账款的规模，造成企业的信用风险逐渐提升，资金流动性

不强，企业资金营运水平逐渐减弱。

3.2 C 钢铁公司营运资金结构

C 钢铁公司的营运资金管理现状主要反映在其内部结构和营运资金周转率

当中，分析其内部结构主要是从流动资产与流动负债中的主要项目占总资产的比

例进行分析。分析营运资金周转效率主要依靠应收账款、存货、应付账款等周转

期与周转天数来进行分析。通过以上分析，我们可以大致得知目前 C钢铁公司营

运资金现状。

3.2.1 C 钢铁公司流动资产分析

本文在研究过程中，首先将重点研究流动资产的内部结构，即通过流动资产

中各个项目的百分比来分析 C钢铁公司流动资产结构，流动资产的构成比例能够

针对企业生产经营状况和收益成本产生重要影响。通过公布的财务报表得到
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2014 年至 2016 年期间 C钢铁公司的流动资产结构如下表 3-1 与表 3-2 所示：

表 3-1 C 钢铁公司流动资产项目表（单位：万元）

年份 2014 年 2015 年 2016 年

货币资金 124657.80 92547.10 110269.40

应收账款 46902.50 50320.20 25625.80

预付账款 2678.20 3,992.40 3,719.10

其他应收款 92224.00 4,037.60 5,809.90

存货 799047.60 277585.80 97296.00

流动资产 1268227.20 433119.50 244714.60

表 3-2 流动资产结构比例表

年份 2014 年 2015 年 2016 年 平均值

货币资金 9.83% 21.37% 45.06% 25.42%

应收账款 12.74% 13.61% 13.64% 13.33%

预付账款 2.11% 0.92% 1.52% 1.52%

其他应收款 7.27% 0.93% 2.37% 3.52%

存货 55.74% 63.13% 37.39% 52.10%

其他流动资产 12.31% 0.01% 0.02% 4.11%

合计 100% 100% 100% 100%

通过以上两个表格，我们可以清晰得知，在 C钢铁公司的流动资产当中，绝

大多数都是存货，三年平均比例超过了 50%；排位第二的是货币资金，平均比例

超过 25%。存货和货币资金占据流动资产的绝大多数。因此 C钢铁公司目前在营

运资金管理方面应加强对存货的管理。

2014 年至 2016 年，C钢铁公司流动资产与总资产的比例如下表 3-3 所示：

表 3-3 流动资产结构占总资产比例表

年份 2014 年 2015 年 2016 年 平均值

流动资产占总资产比例 26.90% 11.04% 6.72% 14.89%

存货占流动资产比例 55.74% 63.13% 37.39% 52.10%

由上表可知：2014年到 2016年连续三年期间，C钢铁公司的流动资产占总

资产比例占比水平较低，一直在持续下降中，说明 C钢铁公司的流动资产状况

不容乐观，公司资产的流动性较弱，因此 C钢铁公司的短期偿债能力缺乏保障。
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同时，通过观察 C钢铁公司这三年来存货占流动资产的比例能够发现，2016年

公司的存货量有所减少，但 C钢铁公司三年以来存货占流动资产比例的平均值

维持在 50%以上。存货在流动资产中体现出流动性比较差、变现能力不强的特点。

存货在流动资产中的比重大小直接关系着企业流动资产的周转速度，同时也会影

响到企业的短期偿债能力。而在 C 钢铁公司中，存货占流动资产的比重过大，

会导致资金的大量闲置和沉淀，资产的使用效率不高。

3.2.2 C 钢铁公司流动负债分析

在研究 C钢铁公司营运资金管理情况中，流动负债也是必须要考虑的因素。

针对流动负债的分析，主要从短期借款、应付票据与应付账款以及预收账款进行

分析。近 3年来，C钢铁公司流动负债结构与比例见表 3-4 与表 3-5：

表 3-4 C 钢铁公司流动负债项目表（单位：亿元）

年份 2014 年 2015 年 2016 年

短期借款 28.84 34.92 57.01

应付票据 44.28 36.63 16.33

应付账款 124.22 105.32 93.85

预收账款 2.67 0.399 0.37

流动负债 268.59 232.07 261.31

表 3-5 流动负债结构比例表

年份 2014 年 2015 年 2016 年 平均值

短期借款 10.44% 15.09% 21.84% 15.81%

应付票据 16.52% 15.52% 6.12% 12.72%

应付账款 46.35% 45.40% 35.63% 42.46%

预收账款 0.99% 0.17% 0.14% 0.43%

通过以上两个表格，可以看到流动负债近 3年来的情况和各流动负债项目的

比例。可以发现，在流动负债的主要项目中，应付账款的比例相当高，3年来的

平均数值超过了 40%，说明公司欠供应商货款较多，公司资金周转困难。同时，

应付账款与应付票据合计比例平均值已经超过了 50%，这对企业的发展极为不

利。在开发新的供应商时，会影响企业诚信度，导致洽谈合作有困难。另外银行

授信额度审批方面也有一定影响，对企业将来的融资发展也会造成不利的影响。

http://wiki.mbalib.com/wiki/%E5%8F%98%E7%8E%B0%E8%83%BD%E5%8A%9B
http://wiki.mbalib.com/wiki/%E4%BC%81%E4%B8%9A
http://wiki.mbalib.com/wiki/%E7%9F%AD%E6%9C%9F%E5%81%BF%E5%80%BA%E8%83%BD%E5%8A%9B
http://wiki.mbalib.com/wiki/%E8%B5%84%E9%87%91
https://www.baidu.com/s?wd=%E8%B5%84%E9%87%91%E5%91%A8%E8%BD%AC&tn=44039180_cpr&fenlei=mv6quAkxTZn0IZRqIHckPjm4nH00T1YLrAF9nW7bm16vPvFbPAD10ZwV5Hcvrjm3rH6sPfKWUMw85HfYnjn4nH6sgvPsT6KdThsqpZwYTjCEQLGCpyw9Uz4Bmy-bIi4WUvYETgN-TLwGUv3EPj64rHRzP1fz
https://www.baidu.com/s?wd=%E6%8E%88%E4%BF%A1%E9%A2%9D%E5%BA%A6&tn=44039180_cpr&fenlei=mv6quAkxTZn0IZRqIHckPjm4nH00T1YLrAF9nW7bm16vPvFbPAD10ZwV5Hcvrjm3rH6sPfKWUMw85HfYnjn4nH6sgvPsT6KdThsqpZwYTjCEQLGCpyw9Uz4Bmy-bIi4WUvYETgN-TLwGUv3EPj64rHRzP1fz
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3.3 C 钢铁公司营运资金周转效率

营运资金的周转速度可以用来表现企业盈利资本的管理效率和资本运行状

况。一般而言，企业资本的使用效率会随着企业资金周转速度的提升而提升，营

运水平也会逐渐增强。通常情况下，财务会计会根据周转次数以及周转时间来评

估营运资金周转速度的快慢。为使分析更加透彻，现加入钢铁企业龙头宝钢股份

与钢铁行业均值进行对比分析，营运资金主要项目具体可见表 3-6所列：

表 3-6 营运资金主要项目表（单位：万元）

年份 2014 年 2015 年 2016 年

流动资产 1268227.20 433119.50 244714.60

应收账款 46902.50 50320.20 25625.80

存货 799047.60 277585.80 97296.00

应付账款 1242243.50 1053206.30 938502.60

货币资金 124657.80 92547.10 110269.40

3.3.1 应收账款周转率

应收账款周转率以及应收账款周转期能够体现企业应收账款的周转速度，采

用如下公式进行计算：

应收账款周转率=销售收入/[（应收账款期初+期末）/2]

应收账款周转天数=360/应收账款周转率

按照公司财务报表和本文前面表格所整理出来的数据，能够计算出应收账款

周转率和周转期，具体可见表 3-7 和所列：

表 3-7 应收账款周转率和周转天数表

年份 2014 年 2015 年 2016 年

项目
C钢铁

公司

宝钢

股份

行业

均值

C钢铁

公司

宝钢

股份

行业

均值

C钢铁公

司

宝钢

股份

行业

均值

应收账款周转

率
0.98 8.87 6.02 0.92 7.23 6.04 0.62 6.80 6.80

应收账款周转

天数
368.25 40.58 75.04 393.14 49.80 94.44 581.77 52.93 94.45
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应收账款周转率主要是指在一定时期内应收账款转化为现金的平均次数。一

般来说，应收账款周转率越高越好。这表明着公司收账速度快，平均收账期短，

坏账损失少，资产流动快，偿债能力强。与之相对应，应收账款周转天数则是越

短越好。通过上图可以看出 C钢铁公司应收账款周转率三年来一直低于 1，切呈

现出逐年下降的趋势，与钢铁龙头企业宝钢股份差距非常大，与 32 家钢铁上市

企业行业均值相比较，也有明显差距。

图 3-2 应收账款周转天数

应收账款周转天数是指企业从取得应收账款的权利到收回款项、转换为现金

所需要的时间。该指标是应收账款周转率的一个辅助性指标，周转天数越少，说

明应收账款变现的速度越快，资金被外单位占用的时间越短，管理工作的效率越

高。通过分析发现，C钢铁公司的应收账款周转天数 3年来同应收账款周转率变

化幅度相同，呈现出不断恶化的趋势。每一年数值均大幅超过宝钢股份与行业均

值，且 2016 年其周转天数更是超过 10 倍于宝钢股份。相反，宝钢股份与行业均

值在应收账款周转天数上虽然也呈现出逐步增加的趋势，但其周转天数整体较低

且增长缓慢，说明钢铁企业龙头宝钢股份在应收账款管理上效率较 C钢铁公司而

言更高效。同时，也能说明 C钢铁公司近年来营运资金过多呆滞在了应收账款上，

影响了其正常的资金周转及偿债能力。C钢铁公司的应收账款需要较长的周转时

间，很容易受到该公司销售方法的影响，这几年该公司实行“先货后款”的销售

方式比较多，企业应收账款规模增大导致企业资金周转困难。另外，企业应收的

由于环保搬迁导致的资产处置损失补偿款增加转入到其他应收款，扩大应收账款

以及其他应收账款规模，企业的风险系数提升，资金不易流通，导致企业的资金

运营水平有所减弱，得不偿失。再加上应收账款周转天数和存货周转天数的加长，

运营周期也越来越长，这对于 C钢铁公司的发展极为不利。

https://baike.baidu.com/item/%E8%90%A5%E8%BF%90%E8%B5%84%E9%87%91
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3.3.2 存货周转率

存货周转天数和存货周转率能够体现企业存货周转速度，计算公式如下：

存货周转率=营业成本/平均存货余额，存货周转天数=360/存货周转率。

按照公司财务报表和本文前面表格所整理出来的数据，能够计算出 C钢铁公

司的存货周转率与周转期，具体可见表 3-8 所列：

表 3-8 存货周转率和周转天数表

年份 2014 年 2015 年 2016 年

项目
C钢铁

公司

宝钢

股份

行业

均值

C 钢铁

公司

宝钢

股份

行业

均值

C钢铁

公司

宝钢

股份

行业

均值

存货周转率 1.51 5.84 6.02 1.95 5.93 6.05 3.29 5.46 6.80

存货周转天数 283.36 61.70 81.22 184.41 60.70 84.53 109.50 65.94 79.63

存货周转率是指企业在一定时期销货成本与平均存货余额的比率。该指标反

映了存货的周转速度，即存货的流动性及存货资金占用量是否合理，促使企业在

保证企业生产经营连续性的同时，能够提高资金的使用效率，增强企业的短期偿

债能力。一般来说，存货周转速度越快，存货的占用水平越低，流动性越强，存

货转换为现金或应收账款的速度越快，表明企业存货管理越有效率。

通过表3-8可以看出，C钢铁公司的存货周转率3年以来一直不不断的上升，

说明存货的占用水平在不断降低，企业资金流动性在不断增强。但通过对比宝钢

股份与行业均值，C钢铁公司存货周转率整体要慢于宝钢与行业均值，说明在存

货管理方面，与行业龙头企业宝钢股份和行业平均水平还有较大差距。

https://www.baidu.com/s?wd=%E5%B9%B3%E5%9D%87%E5%AD%98%E8%B4%A7&tn=44039180_cpr&fenlei=mv6quAkxTZn0IZRqIHckPjm4nH00T1YLm1PbnhN-rHbduWN9mWK-0ZwV5Hcvrjm3rH6sPfKWUMw85HfYnjn4nH6sgvPsT6KdThsqpZwYTjCEQLGCpyw9Uz4Bmy-bIi4WUvYETgN-TLwGUv3Erj0LP1n4njR1PWDYnjcLn1Tz
https://baike.baidu.com/item/%E5%B9%B3%E5%9D%87%E5%AD%98%E8%B4%A7
https://baike.baidu.com/item/%E5%AD%98%E8%B4%A7
https://baike.baidu.com/item/%E7%9F%AD%E6%9C%9F%E5%81%BF%E5%80%BA%E8%83%BD%E5%8A%9B
https://baike.baidu.com/item/%E7%9F%AD%E6%9C%9F%E5%81%BF%E5%80%BA%E8%83%BD%E5%8A%9B
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图 3-3 存货周转天数

通过对图 3-3 进行整理，可以看出 C钢铁公司在存货周转天数上呈现不断下

降的趋势，说明企业近年来对存货的管理效率在不断提高，但总体还是高于宝钢

股份与行业均值。具体到公司层面，C钢铁公司的流动资产当中大多数都是存货，

企业的流动比例很容易受到存货的影响。C钢铁公司周转率低于行业平均周转率

水平，周转天数高于行业平均水平，周转期较长，资金周转不灵，采购方案不佳，

逐渐积累较多的存货，导致资金损失，流动资金不多。因此企业需要将更多的注

意力集中到管理存货身上。

3.3.3 应付账款周转率

应付账款周转期和应付账款周转率，代表的是企业应付账款周转速度，计算

公式如下：

应付账款周转率=主营业务成本净额/平均应付账款余额×100%。

应付账款周转天数=360/应付账款周转率

按照公司财务报表和本文前面表格所整理出来的数据，能够计算出 C钢铁公

司的应付账款周转期与周转率，具体可见表 3-9 所列：

https://baike.baidu.com/item/%E4%BD%99%E9%A2%9D
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表 3-9 应付账款周转率与周转天数表

年份 2014 年 2015 年 2016 年

项目
C钢铁

公司

宝钢

股份

行业

均值

C 钢铁

公司

宝钢

股份

行业

均值

C钢铁公

司

宝钢

股份

行业

均值

应付账款周转

率
0.98 8.87 7.89 0.92 7.23 7.34 0.62 6.80 7.35

应付账款周转

天数
368.25 40.58 75.04 393.14 49.80 94.44 581.77 52.93 94.45

应付账款周转率反映了企业免费使用供货企业资金的能力，合理的应付账款

周转率来自于与同行业和公司历史正常水平对比。如果公司应付账款周转率低于

行业均值，表明公司较同行业其他企业来说可以更多占用供应商的货款，但同时

也需要承担更多的还款压力。

通过计算宝钢股份与我国钢铁全行业的应付账款周转率平均值可以得知，全

行业应付账款周转率平均值为 7.5 左右，而 C钢铁公司近 3年来的应付账款周转

率过于偏离正常值范围，一直处在 1一下，且一直处于下降的趋势，由 2014 年

的 0.98 下降到 2016 年的 0.62。同时，应付账款周转率越慢，越能够说明该公

司应付账款流动性变弱，还款的速度也就越慢，这表示出公司占用供应商贷款时

间过长，而且还款的能力较差。

图 3-5 应付账款周转天数

应付账款周转天数又称平均付现期，是衡量公司需要多长时间付清供应商的

欠款，属于公司经营能力分析范畴。C钢铁公司的应付账款周转天数 3年来一直

保持 10倍于钢铁企业龙头宝钢股份，且远远高出行业均值，偏离正常范畴。特
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别是在 2015年以后，其应付账款周转天数上升幅度远大于宝钢股份与行业均值。

虽然在通常情况下，应付账款周转天数越长越好，说明公司可以更多的占用供应

商货款来补充营运资本而无需向银行短期借款。而对于 C钢铁公司的实际情况

是一边占用供应商货款，另一边客户又占用公司自己销售商品的货款，形成三角

债，公司还款能力逐年变差，从侧面说明 C钢铁公司在营运资金的管理上存在

巨大问题。
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4 基于渠道管理的营运资金管理方法构建

4.1 传统营运资金管理方法的不足

在传统营运资金管理分析结构的基础上，前文针对 C钢铁公司的营运资金

管理进行了分析，但这种传统的要素分析结构存在很多问题，主要包括下面几点：

（1）关于存货，传统的营运资金管理方法对其给予了高度重视，但是却忽

视了预收账款。在很多领域的营运资金中，存货、应收账款、预收账款这几项都

占据着非常关键的地位。有关营运资金，传统的分析结构对其的探究也需要进一

步深入。

（2）营运资金周转率指标的精准性不够高。传统的分析模式对所有项目参

与的过程并没有给予太多关注，而是将周转额确定为整体的主营业务收入。在对

存货的周转率进行衡量时采用的是营业成本，而原材料存货的周转额衡量则应借

助于原材料的消耗额，用销售成本对产成品存货的周转额进行表示则更加科学。

（3）传统的营运资金管理方法尚未从采购、生产、营销渠道上去选择优化

企业营运资金管理的方式，不够具体化，与各项管理制度相对应的考评机制也不

够完善，整体管理方式缺乏系统性。

（4）现阶段，随着超大型企业以及大型企业的增多，企业的经营和发展方

向也趋于多元化，单纯依靠营运资金简单的项目分析进行管理已经不能适应企业

经营规模化和多元化的发展需求。面对新的发展形势，创新营运资金管理理论，

运用新的理论方法去指导企业实际的营运资金管理非常具有必要性。

4.2 基于渠道管理的营运资金管理分析方法

在运用传统营运资金管理方法探讨、研究 C 钢铁股份有限公司营运资金管

理时，由于传统的分析方法存在诸多弊端，因此将试图基于渠道管理构建一个新

的营运资金管理模式，从而能够在多个维度上进行优化与改进 C钢铁公司的营

运资金管理方案。

4.2.1 基于渠道管理的营运资金类型划分

在企业营运资金当中，有一部分主要是用于开展企业生产经营活动，还有一

部分是应用于理财方面。王竹泉（2012）基于渠道管理对企业营运资金进行的创

新性重新分类，本文将营运资金划分为两个构成部分，即理财活动营运资金与运
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营活动营运资金。两者所包括的内容具体可见表 4-1所列：

表 4-1 基于渠道管理的营运资金类型划分表

经营活动渠道分类 理财活动渠道分类

采购渠道 生产渠道 营销渠道 理财活动渠道

原材料存货 在产品存货 成品存货 货币资金 短期借款

预付账款 半成品存货 应收账款 交易性金融资产 交易性金融负债

应付账款 其他应收款 应收票据 应收股利 应付股利

应付票据 其他应付款 预收账款 应收利息 应付利息

应付职工薪酬 应交税费
1年内到期非流动

资产

1年内到期非流动负债

其他流动资产 其他流动负债

通过以上分类，将经营活动渠道分为采购渠道、生产渠道、营销渠道，理财

活动渠道分为理财活动渠道。具体到每一个渠道：

（一）采购渠道营运资金

在采购渠道中，所包括的项目主要为原材料存货、预付账款、应付账款和应

付票据。采购渠道营运资金主要为在采购过程中资金流入与资金流出的差额，通

过以上项目可以反映出企业在采购渠道中资金使用情况。

在我国钢铁行业中，钢铁企业在生产产品前都需要对原材料进行采购以保证

生产活动的正常运行，而原材料的采购数量和计划等均来自于生产、销售部门的

生产销售计划。在企业的营运资金中，存货占据着很大比例，而原材料又占用着

存货的很大比例。在企业对原材料未进行生产之前，都以定量资金的形式占用着

采购渠道的营运资金，所以将原材料归入采购渠道中。

预付账款出现在企业的日常经营活动中，是根据企业与供应商之间通过书面

协议等形式而产生的。企业在对原材料进行采购时，提前将采购资金支付给供应

商，即企业提前将资金流出，因此预付账款也归入采购渠道中。

应付账款与应付票据是企业在与供应商交易时，企业具有较强的议价权利，

对原材料进行采购时，没有提前支付货款给供应商，形成应付账款或需要定期进

行兑现的应付票据。这两项都发生在企业对原材料进行采购时，同样会导致企业

采购渠道营运资金减少，因此应付款项也应划入采购渠道中。

（二）生产渠道营运资金

在生产渠道中，所包括的项目主要为在产品存货、半成品存货、其他应收款、
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其他应付款与应付职工薪酬等。在该渠道下，企业将耗费大量资金对采购渠道中

的原材料进行加工生产。

在产品存货是在目前在生产线上的产品，半成品是经过一定加工后，还不能

够直接面向市场进行销售，在产品与半成品均属于生产阶段，在成为产成品之前

都应归入生产渠道。

应付职工薪酬为工资、奖金、福利等暂为支付给职工的费用，在钢铁行业中，

大部分职工薪酬都归集到了制造费用上，所以应付职工薪酬应划入生产渠道。

其他应收款是企业在非购销活动以外的债权，包括罚款、应收赔款等，大多

与企业生产经营活动相关。

（三）营销渠道营运资金

营销渠道营运资金所包括项目主要为产成品存货、应收账款、应收票据、预

收账款、应交税费等项目，是企业以不同的方式将产成品进行销售而进行资金回

笼的资金。

产成品存货在销售出去之前都会占用企业营销渠道营运资金，而产成品在销

售后，购买方没有及时支付货款，企业将会形成应收账款与应收票据。与之相反，

企业将产成品发给购货商之前收到货款，这一部分现金的流入是企业对外部资金

的占用。这三项都占用着营销渠道营运资金，因此都应归入营销渠道。

4.2.2 基于渠道管理的营运资金计算公式

采购渠道营运资金= 应付账款－应付票据材料存货＋预付账款－ （式 4-1）

生产渠道营运资金= 款－应付职工薪酬在产品存货＋其他应收 －其他应付

款（式 4-2）

营销渠道营运资金= 应收票据－预收账款库存产品＋应收账款＋ －应交税

费（式 4-3）

经营活动渠道营运资金总额= 产渠道营运资金采购渠道营运资金＋生 ＋营

销渠道营运资金（式 4-3-1）

而理财活动营运资金的计算方法则为：

理财活动渠道营运资金总额=货币资金－短期借款 ＋交易性金融资产和负

债之差＋ 应收与应付利息之差应收与应付股利之差＋ ＋一年内到期非流动资产

与负债之差＋ 差其他流动资产与负债之 （式 4-4）
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4.3 基于渠道管理的营运资金管理优势

通过上文运用传统的营运资金管理模式对 C 钢铁公司进行营运资金管理存

在一定的弊端，基于渠道管理角度能够分析出不同渠道营运资金管理周转率，能

够确保 C钢铁公司能够更好的发现营运资金管理暴露出来的问题。在本文当中

具体是将营运资金周转期当成主要衡量指标。通常而言，企业周转率会随着周转

期的缩短而提高。在对运营活动营运资金周转期进行计算时，本文具体是把全年

主营业务收入当成周转额。而在针对不同渠道周转期进行计算的过程中，关于营

销渠道营运资金周转期对应周转额所应用到的为全年销售成本，关于生产渠道营

运资金周转期对应周转额所应用到的为完工产品成本，而采购渠道营运资金周转

期是将周转额确定为材料消耗总额。

1.营运资金周转期计算

营运资金周转期= ）（主营业务收入营运资金总额 365÷÷ （式 4-5）

÷= 总额经营活动渠道营运资金周转期经营活动渠道营运资金 （主营业务收

入 365÷ ）（式 4-6）

基于总体角度而言，这两个指标所考察的都是营运资金周转率。营运资金周

转期具体是由两个活动部分构成，即经营活动与理财活动。其中，前者为企业自

采购原材料开始，最后到销售产品的整体过程当中所涉及到的经营活动渠道营运

资金实际周转天数。企业营运资金管理效率会随着周转天数的缩减而提高，很多

时候这个数值都低于零，低于零则表示了企业使用了外部资金。

2.不同渠道营运资金周转期计算

采购渠道营运资金周转期= （全年材料消耗总额采购渠道营运资金 ÷ ÷365）=

（ －应付账款－应付票据原材料存货＋预付账款 ）÷（ 365÷全年材料消耗总额 ）

（式 4-7）

生产渠道营运资金周转期= （全年完工产品成本生产渠道营运资金 ÷ ÷365）

= 其他应付款）收款－应付职工薪酬－（在产品存货＋其他应 ÷（全年完工产品成

本 365÷ ）（式 4-8）

营销渠道营运资金周转期= ）（主营业务成本营销渠道营运资金 365÷÷ =（库

存商品＋ ）（主营业务成本应交税费）应收账款－预收账款－ 365÷÷ （式 4-9）

全年完工产品成本= 存产品＋本年营业成本期末库存产品－期初库 （式

4-10）。

通过以上营运资金管理分类和计算方法，基于渠道管理的营运资金管理模式
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不仅仅是依靠公司财务报表中的数据来对营运资金管理进行分析，而是把经营作

为一个整体，把营运资金管理纳入到企业日常运营管理中，对能够影响到营运资

金管理的各渠道的各个方面的来进行管理。有助于 C钢铁公司优化各渠道之间

的关系，保持各渠道环节的畅通与流动性，促使公司的营运资金周转效率不断提

升。
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5 基于渠道管理的 C 钢铁公司营运资金管理分析

基于基于渠道管理的营运资金，可将 C钢铁公司营运资金划分为经营活动

营运资金与理财活动营运资金两个大类。

表 5-1 C 钢铁公司经营活动与理财活动的营运资金所占总体比率表

图 5-1 C 钢铁公司经营活动与理财活动的营运资金所占总体比率柱状图

通过上图可以清晰发现，C钢铁公司的经营活动营运资金占有很高比例，2014

年高于 90%，2015年高于 70%，在 2016年超过了 100%，且处于先下降后上升

的状态，说明近年来企业资金周转困难，将所有资金以及外部资金均投入到企业

的经营活动中。而理财活动营运资金占比很小。即使理财活动营运资金具备较强

的流动性，使得企业所面临着的财务风险持续下降，但与运营性活动营运资金相

比，其收益性却不高。同时，由于理财活动属于公司非经营活动，对公司日常经

营活动的影响较小。而经营活动的营运资金与企业的日常运营有着直接的关系，

且会对企业的营运资金管理有着直接的影响。所以本文重点将对经营活动的营运

资金进行分析。

5.1 C 钢铁公司经营活动营运资金管理分析

年份 2014 年 2015年 2016年

经营活动营运资金 93.27% 70.26% 257.40%

理财活动营运资金 6.73% 29.74% -157.40%

营运资金总额 100.00% 100.00% 100.00%
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针对 C 钢铁公司营运资金管理现状，为更直观的了解公司近年来基于渠道

管理的营运资金管理中所存在的问题，将经营活动分为采购、生产和营销三个活

动，即采购渠道营运资金、生产渠道营运资金和营销渠道营运资金。并通过对比

钢铁行业龙头企业宝钢股份与我国 32家钢铁上市公司行业均值，依据企业数据

和上文中所列公式，逐一对各渠道资金进行分析。

5.1.1 采购渠道营运资金管理分析

在钢铁行业中，采购渠道该企业与供应商之间建立起联系的重要纽带。采购

渠道作为整个企业营运资金管理的起点，有着至关重要的意义，企业可以通过现

金支付等方式，通过支付供应商货款，以得到企业生产所需的各种原材料。

依据基于渠道管理的营运资金管理分析方法，我们可以通过对 C钢铁公司

存货、应收账款、应付票据、应付账款等因素的分析和整理，对采购渠道营运资

金管理进行分析。但由于在计算钢铁全行业采购渠道营运资金周转期时，需具体

到 32家钢铁上市公司每一家公司当年全部材料消耗总额，由于资料获取能力有

限，所以对 C钢铁公司采购渠道营运资金周转分析，仅与宝钢股份进行对比分

析。详细情况如下表 5-2所示：

表 5-2 采购渠道营运资金及周转率分析表（单位：亿元）

年份 2014 年 2015 年 2016 年

项目
C 钢铁

公司

宝钢

股份

C钢铁

公司

宝钢

股份

C钢铁

公司

宝钢

股份

原材料存货 61.38 42.27 15.31 29.46 3.87 87.05

预付账款
26.73 29.24 0.399 41.60 0.372 111.59

应付票据
44.28 54.17 36.35 44.34 16.34 170.00

应付账款
124.22 199.10 105.32 213.86 93.85 349.72
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采购渠道营运资金 -80.39 -181.76 -125.96 -187.14 -105.94 -321.08

采购渠道营运资金周转

期（天） -6.83 -16.36 -11.65 -17.01 -7.94 -28.94

图 5-2 采购渠道营运资金周转期

由表 5-2和图 5-2可以清晰看出，C钢铁公司的采购渠道营运资金在 2014年

为-81.62，2015年为-125.96，至 2016年回升至-105.94，三年间处于先下降后上

升的趋势，但总体变化幅度不是很大。但与宝钢股份相比，C钢铁公司采购渠道

营运资金周转速度总体要慢于钢铁龙头企业宝钢股份，说明 C钢铁公司采购渠

道营运资金管理效率较宝钢股份而言要略低一些。在采购渠道营运资金周转方

面，C钢铁公司采购渠道营运资金周转期呈现出先下降后上升的趋势，说明其周

转速度呈现出先加快后变慢的趋势，而宝钢股份的采购渠道营运资金周转呈现出

不断加快的趋势。

通过深入分析 C 钢铁公司采购渠道中债权与债务所占比例，也能够看到 C

钢铁公司在基于渠道管理的营运资金管理框架下，营运资金管理的现状，如下表

5-3和图 5-3所示：

表 5-3 C 钢铁公司采购渠道各项目金额占比情况表 （单位：100%）

年份 2014 2015 2016

原材料存货 23% 9% 4%

预付账款 10% 0.3% 0.3%

应付票据 17% 23% 14%

应付账款 50% 77.7% 81.7%
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图 5-3 C 钢铁公司采购渠道各项目金额占比

具体到采购渠道营运资金各个项目上来看，可以看出 C 钢铁公司的材料存

货 3年以来同采购渠道营运资金的变化趋势大致相同。同时，原材料存货的金额，

特别是在 2015年以前，在采购渠道营运资金中占比不低。因此，C钢铁公司应

该关注和加强用于生产原材料的库存管理情况，及时清理库存，并合理规划材料

购进与使用，降低材料存货所占比例。

另一方面，应付账款三年来占采购渠道营运资金比例都非常高，但如果应付

账款过高可以从侧面说明企业过多占用其上游企业供应商资金，没有足够的能力

来偿付上游企业供应商货款，导致企业资金周转困难。

综合以上表格数据，C钢铁公司的资金周转已经出现问题，我们可以看出公

司生产渠道营运资金管理现阶段主要依靠掠夺和挤压上游企业供应商，通过占用

原材料供应商的资金来弥补企业在采购渠道中的营运资金，导致了目前企业应付

款项的规模一直处于较高的水平。如果公司在将来继续以目前方式管理生产渠道

营运资金，会可能引发公司与上游企业供应商之间的关系矛盾，不利于将来的合

作发展。

5.1.2 生产渠道营运资金管理分析

生产渠道介于采购渠道与营销渠道之间，由于 C钢铁公司属于钢铁制造业，

对生产渠道营运资金管理变得尤为重要。生产渠道营运资金是将采购渠道所采购
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的原材料进行加工生产，在这一生产过程中企业所投入耗费的资金。对生产渠道

营运资金管理分析，主要依靠在产品存货、其他应收款、应付职工薪酬和其他应

付款等作为数据支撑进行分析。同时，为更清晰了解到 C钢铁公司渠道试营运

资金管理中所存在的问题，再选取钢铁龙头企业宝钢股份及 32家钢铁上市企业

行业均值进行对比分析，具体情况见表 5-4与图 5-4：

表 5-4 生产渠道营运资金及周转率分析表（单位：亿元）

年份 2014 年 2015 年 2016 年

项目
C钢铁

公司

宝钢

股份

行业

均值

C钢铁

公司

宝钢

股份

行业

均值

C 钢铁

公司

宝钢

股份

行业

均值

在产品存货 11.03 85.01 21.03 10.59 72.28 19.23 1.07 87.44 7.68

其他应收款 9.22 10.80 4.64 0.40 10.57 2.89 0.58 20.44 4.4

应付职工薪酬 1.85 17.43 1.95 3.13 16.72 1.84 5.61 18.77 2.3

其他应付款 22.56 11.42 9.22 27.03 22.83 11.00 42.02 32.89 10.17

生产渠道营运资金 1.17 66.96 14.5 -17.20 43.3 9.28 -34.36 56.22 -0.39

生产渠道营运资金

周转（天）
3.34 20.23 10.87 -31.73 14.68 8.25 -36.59 20.15 -1.06

图 5-4 C 生产渠道营运资金周转期
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生产活动对于整个 C钢铁公司经营活动来说，是一个连接采购活动与营销

活动的中间环节，有着承上启下的作用。通过对表 5-4和图 5-4的整理与分析，

我们可以看出 C钢铁公司的生产渠道周转期变化差异非常大。在 2015年以前，

C 钢铁公司生产渠道营运资金周转期与行业龙头企业宝钢股份和行业均值差距

不大，但在 2015年及以后，差距开始不断拉大，且呈现急剧下降的趋势。而宝

钢股份与 32家钢铁上市公司均值则保持这相对稳定的状态。这说明该近 3年来，

C钢铁公司对生产渠道营运资金管理存在一定问题，生产活动存在资金流紧张等

问题。

同样，为更准确分析出 C钢铁公司在生产渠道营运资金管理中所存在的问

题，将生产渠道各项目进行分类，找出每一项的所占生产渠道营运资金比重，具

体情况见表 5-5和图 5-5：

图 5-5 C 钢铁公司生产渠道各项目金额占比

年份 2014 年 2015 年 2016 年

在产品存货 0.25 0.26 0.02

其他应收款 0.21 0.01 0.01

应付职工薪酬 0.04 0.08 0.11

其他应付款 0.51 0.66 0.85
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图 5-5 C 钢铁公司生产渠道各项目金额占比

通过上表 5-5与图 5-5，可以看到在产品存货在生产渠道营运资金中的占比

在 2016年以前都很大，在整个生产活动中，存货是生产渠道管理的重中之重。

所以公司目前应该将重点放在对于存货的管理上。通过提高对存货的管理，加强

公司购、产、销一体化管理，有利于减小存货压力，促使公司提高资金利用效率，

节约成本。这与国家的宏观政策不无关系，国家在 2015年底推行供给侧结构性

改革，去杠杆、去库存、降成本等一系列政策出台。C钢铁公司按照消费者和经

销商所认可的销售市场进行有计划的生产，借助互联网等新型科学技术手段，最

大限度实现共享生产信息，做到按订单进行生产，尽全力做到减小库存的目标。

因此在 2015年后，C钢铁公司在产品库存上不断降低，比重由 26%降为 2%。

另一方面，其他应付款占生产渠道营运资金比重连续三年超过 50%，2016

年更是达到了 85%，且呈现出上升趋势。在 C钢铁公司其他应付款项中，未付

款费用占了很大比重，说明近年来 C钢铁公司在支付费用之前，已经预提收益。

在生产过程中，长期向外进行租赁设备，包装物等，为生产足够的产品而产生了

大量其他应付款，导致了成本的不断增加。

5.1.3 营销渠道营运资金管理分析

营销渠道作为企业基于渠道管理的营运资金管理中最后一个渠道，包含了企
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业从生产中得到的全部产成品，对于一个钢铁公司而言，营销渠道是该企业能够

获取最大效益和拓展产品市场最为重要的渠道。企业通过营销渠道，能够通过销

售产品对资金进行回笼，接着把这一部分资金投入下一轮的采购渠道与生产渠

道，进而做到扩大再生产。营销渠道营运资金管理取决于其周转期的周转速度，

所以营运资金管理的好坏是直接关系到公司是否能够盈利的重要因素。像 C 钢铁

公司这样一个大中型钢铁集团公司，如果公司的产成品出现长时间的积压和滞

销，会造成公司营运资金被大量占用，资金使用效率和循环速度大幅下降，造成

公司经营困难。对于 C钢铁公司营销渠道营运资金管理主要基于产成品存货、应

收账款、应收票据、预收账款、应交税费等项目进行分析，再辅以钢铁龙头企业

宝钢股份与 32家上市公司行业均值，具体分析如下表 5-6所示：

表 5-6 营销渠道营运资金及周转率分析表（单位：亿元）

年份 2014 年 2015 年 2016 年

项目
C 钢铁

公司

宝钢

股份

行业

均值

C 钢铁

公司

宝钢

股份

行业

均值

C钢铁

公司

宝钢

股份

行业

均值

产成品存货 3.38 116.69 26.56 1.47 110.03 19.83 0.17 161.89 15.46

应收账款 4.69 100.49 10.62 5.03 91.58 10.30 2.56 154.72 12.54

应收票据 0.23 92.22 21.86 0.46 81.93 17.70 0.19 172.36 21.31

预收账款 9.88 115.23 16.13 6.54 124.68 15.13 10.15 273.02 23.72

应交税费 0.11 21.62 1.32 0.09 16.98 0.97 0.02 35.64 2.37

营销渠道营运资

金
-1.69 172.55 41.59 0.33 141.88 31.73 -7.25 180.31 23.22

营销渠道营运资

金周转期（天）
-5.06 37.28 46.03 1.44 34.69 43.19 -59.52 30.16 30.32
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图 5-6 营销渠道营运资金周转期

由上表可以看出，C 钢铁公司的营运资金周转期变化波动幅度较大，2015

年以前保持相对平稳，2015年以后，营销渠道营运资金周转期由 1.44直接变为

-59.52，而钢铁龙头企业宝钢股份与 32 家钢铁上市公司行业均值都保持着相对平

稳的状态。在销售环节上，企业营运资金管理效率在不断变差，与之变化幅度同

步的营销渠道营运资金也出现了不断变差的情况。

在营销渠道营运资金各项目中，具体占比情况如下表 5-7与图 5-7 所示：

表 5-7 C 钢铁公司营销渠道各项目金额占比

年份 2014 2015 2016

产成品存货 0.18 0.11 0.01

应收账款 0.26 0.37 0.20

应收票据 0.01 0.03 0.01

预收账款 0.54 0.48 0.78

应交税费 0.01 0.01 0.01
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图 5-7 C 钢铁公司营销渠道各项目金额占比

从各项目具体情况来看，在营销渠道营运资金中，应收账款、预收账款比重

非常大，说明公司最近几年“先货后款”销售比重的增加，企业在实现利润和降

低库存成本的过程中，应收账款规模变大，由此可能致使企业面临更高的财务风

险，资金周转比较困难，运营能力变弱。由于这三项占比过高，导致企业很大一

部分营运资金无法得到有效的利用。虽然 2016年产成品存货比重降低，但总体

来看，公司应通过对市场的合理预期逐步降低营销渠道中的产成品库存量，减少

产成品库存量而占用的营销渠道营运资金。同时建立相应的管理部门对客户进行

管理，包括新用户的信用评级以及应收账款的催收等。

5.2 C 钢铁公司营运资金管理中存在的问题

通过对上文的分析，我们可以发现 C 钢铁公司在基于渠道管理的营运资金管

理框架下，每一个环节均存在一定的问题。在采购渠道中，大致体现为企业过多

占用其上游企业供应商资金，没有足够的能力来偿付上游企业供应商货款，导致

企业资金周转困难。在生产渠道中，企业生产管理存在漏洞，资金利用效率不高。

在营销渠道上，存在大量的应收账款、应收票据和预收账款，导致大量账款无法

及时收回，面临更高的财务风险，资金周转比较困难，运营能力变弱。具体到每
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一渠道环节，具体问题表现如下：

5.2.1 采购渠道过渡挤压上游供应商

图 5-8 采购渠道营运资金柱状图

原材料的采购是 C钢铁公司生产的起点，公司的采购活动由 C 钢铁公司运营

部门负责，直接与上游供应商对接。目前 C 钢铁公司对采购的管理采取的是以订

单为驱动的采购模式，对畅销产品留有一定的保险库存量，同时也为企业的生产

和销售囤积了大量的原材料库存。

通过图 5-8可以发现，近三年来，公司占用了上游供应商的大量资金，同时

造成了应付账款期的增加。虽然占用上游供应商企业资金是企业资金管理质量高

的表现之一，但是这种做法必须建立在与上游供应商企业建立并保持长久良好的

合作关系。但是结合 C 钢铁公司近年来在钢铁行业中的地位，我们不难看出 C

钢铁公司对上游供应商资金的大量占用并非企业营运资金管理质量高的表现，反

而是公司目前经营能力差，无法及时付清货款所致。如果企业占用上游供应商资

金是因为企业无法及时偿还贷款所致，将给企业带来非常严重的危害，形成恶性

循环，无法保持企业与供应商之间的继续深度合作，最终导致关系破裂。同时，

采购环节是 C钢铁公司经营活动十分重要的一部分，如果这个环节的周转率跟

不上就会增大企业的风险。

因此，在采购渠道中，C钢铁公司能否与上游供应商之间建立起关系型渠道，

实现互利共赢发展，成为了当前公司改善营运资金管理的关键。
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5.2.2 生产渠道不重视生产过程管理

图 5-9 生产渠道营运资金柱状图

从图 5-9以及企业自身实际情况可以看出，C 钢铁公司在生产渠道这一环节

营运资金管理水平不高，企业由于子公司众多，质量控制力度不够。公司办公地

点与生产加工地点不在同一地方，公司管理层及管理人员仅仅通过从驻厂经理所

提供的资料以及汇报材料中掌握公司生产加工情况，这往往会出现一些纰漏和问

题。

同时，我们通过上表可以看出，公司其他应付款过高，由于其他应付款核算

内容具有繁杂性且部分原始凭证可自制，许多企业会用这一科目企业的税负进行

调解，以达到避税或少缴纳税款的目的。这是税务检查中一个非常敏感的帐户，

其他应付款余额长期不变或者余额偏大会可能会引起地方税务部门的高度关注，

从而引发不必要的风险。

5.2.3 营销渠道应收款项占比过高
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图 5-10 营销渠道营运资金柱状图

通过图 5-10 可以看到，C 钢铁公司应收款项资金量非常大。另一方面，在

2014 年，产成品存货占用的流动资金比例非常高，账面存在大量滞销的产成品

存货，一方面这些存货长期占用营销渠道营运资金会导致其在这一环节周转率低

下，另一方面，产成品的长期滞销容易使其商品价值的下跌。近两年来，公司充

分响应国家去库存、调结构等政策，产成品库存在这两年来有了大幅下降，应继

续保持。但同时也应该注意应收款项的及时回收，建立合适的回款体系，减小公

司的资金压力。

对应收账款的管理是企业进行营运资金进行管理的重要一环，目前与 C 钢铁

公司建立客户联系的公司多达 100多家，但目前现状是绝大部分收入的来源来自

于 20%的大客户，公司为求销售业绩，采取“先货后款”的营销模式，导致公司

对大客户的依赖程度较高。另一方面，公司为保证长期稳定的合作关系，货品卖

出后但催收款项不及时，且目前公司没有一个合适的回款政策，即公司没有建立

独立的信用评级制度，因此放宽了信用条件。在国家供给侧改革、去库存、调结

构等一系列政策的因素下，许多客户因为自身经营不善或改革力度不够，也导致

了无法及时偿还资金，致使 C钢铁公司应收款项占比非常高，加大了公司的资金

压力，同时缺乏第三方协助催款等问题。

总体来说，C钢铁公司现有客户群体不断增长，并建立了长期稳定的合作关

系。由于公司产成品销售多为大型钢材、建材等，成交金额巨大且存在赊销现象。
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公司为维护大量的客户关系，同时保证销售业绩，导致销售后应收账款回收不及

时，导致应收账款规模大，周转效率低下，影响了其正常的资金周转及偿债能力。

另一方面，C钢铁公司目前也没有明确独立的信用评级机制，放宽了大量客户的

信用条件，导致应收账款回收缓慢。
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6 C 钢铁公司营运资金管理改进建议

6.1 完善营运资金总体结构和制度管理

从企业投入资金对产品进行生产起，之后是对库存商品进行销售，最后对资

金进行回收，这是企业生存的完整生命线。在这个循环上，C钢铁公司囊括了对

原材料进行采购并生产、产品销售以及资金回收，该循环线上的资金回收数量则

对企业的盈利起到了决定性作用。而营运资金就是指投入到这条生命线上的资

金，企业生命线是否顺畅在很大程度上会受到营运资金管理好坏的具体影响。除

此之外，企业能不能继续发展也受其影响。倘若中途发生了资金断裂，造成企业

生命链中断，企业就很难生存下去。由此可见，营运资金的管理对一个企业的生

存发展起着至关重要的作用。对于营运资金，目前许许多多的公司对其管理的程

度也在不断加强，而在管理自身营运资金方面，C钢铁公司还需要进一步加强。

一套不合理的营运资金管理模式会造成自身营运资金结构不科学，营运资金中一

些项目也会出现问题。如果不加强与完善 C钢铁公司营运资金管理的体制，企

业很可能会在日后的生产经营过程中难以维持正常的经营活动。下面是优化 C

钢铁公司营运资金机制管理以及整体结构的方案：

6.1.1 制定营运资金管理业绩评价体系

由于 C钢铁公司管理层对营运资金管理的重视程度尚未提高到相应的高度，

所以，应先让企业管理人员加强对企业营运资金管理的认识和推广，并让 C 钢

铁公司员工养成营运资金管理的思想。单纯通过对营运资金管理进行思想上的认

知，是无法切实改善企业营运资金管理状况的，最有效的应为付诸实践行动。针

对每个员工以及管理人员，C钢铁公司都应为其制定合理的营运资金管理目标，

之后按照实际情况确立个人的评价指标，对于完成情况较好的员工，企业应该根

据实际情况给予一定的奖励，对于那些尚未完成任务的，可以采取轻度的处罚方

式，从而告诫员工下次要尽可能实现目标。在构建评价制度时，C钢铁公司营运

资金管理评价体系应从下面几点着手：

6.1.1.1 选取营运资金管理业绩评价的目标

在选择营运资金管理业绩评估目标时，要尽可能符合 C 钢铁公司的战略目

标。公司的战略目标通常都需要很长时间才能实现，而短期资金周转顺畅则是营

运资金管理的目标，所以需要将 C 钢铁公司的战略目标进行划分，之后向营运

资金的业绩评估目标进行分配。一方面要和企业的战略目标相符，另一方面还要
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减少企业资金占用的成本，进而达到效益最大化。C钢铁股份有限公司有银行借

款等短期负债，所以制定营运资金的管理业绩评价目标不仅要根据流动资产的目

标制定，还要考虑到流动资产对于流动负债的配合偿还。

6.1.1.2 基于营运资金管理业绩评价目标进行相关指标设定

按照营运资金管理业绩评估目标来明确有关指标，严禁所设定的目标不切实

际，必须向所有部门的员工进行落实。只有每个人都承担起自己的责任，分配到

对自己科学的同时可以达成的目标，才能充分激发出公司员工的主观能动性，进

一步加强公司营运资金的管理水平。

指标的选择不仅应该囊括财务指标，还应涵盖很多非财务指标。有关 C 钢

铁公司的部门设立，一般对下面几个部门展开营运资金管理业绩评估的指标设

置：第一，财务部门。评估营运资金管理绩效的重要部门之一就是财务部门，向

财务部门进行分配的指标一般是营运资金结构的资金预算是不是精准等；第二，

销售部门。销售部门主要是和客户进行沟通以及交流，除此之外，销售部门和账

款回收以及产品销售也具有非常紧密的关系，是公司一个非常重要的部门，分配

给销售部门的指标主要是应收账款回收率、和标准是不是相符的收款程序、客户

维护程度等等；第三，风险控制部门，风险控制部门主要是按照系统的指示来监

督其他部门的工作进展，第一时间辨别风险，风险及时预警率等都是对风险控制

部门进行分配的指标；第四，采购部门。营运资金的投资很大一部分是由采购部

门来负责的，所以针对营运资金而言，采购部门所开展的成本控制也非常关键，

库存剩余量是采购部门所要实现的目标。部门不同则所分配的任务也会存在一定

差异，但是彼此之间的关联又十分密切，因此不同部门之间都应加强合作，共同

实现目标，以提升 C钢铁公司营运资金管理水平。

6.1.2 缓解资金紧张局面

C钢铁公司应该尽力维持当前业务并完成在建投资项目所需的资金需求，缓

解资金紧张局面。公司应该努力实现达产达效，同时对投产产品结构进行项目调

整，扩大产能规模，开展和 C钢铁公司相关的资产重组工作，按照重组预案，

为了确保 C钢铁公司生产运营活动能够正常进行，并降低营运资金压力，可发

行股份募集配套资金，这将使得 C 钢铁公司具备充足的流动资金以满足营运资

金开支的需求。
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6.1.3 优化资产结构

C 钢铁公司购买总部集团在在新的经济技术开发区内投建的钢铁生产相关

资产及配套设施，并募集配套资金，配套资金拟用于补充流动资金。本次交易完

成后，C钢铁公司将在新的基地拥有完整的钢铁生产线，公司主营业务资产的完

整性将得以确保。本公司与总部集团间因环保搬迁导致的现存关联交易和潜在同

业竞争问题得以彻底解决，公司的财务结构将得到明显改善，降低公司的违约风

险。同时，通过募集配套资金，一方面可以缓解本次重组给本公司带来的资金压

力，有利于帮助公司顺利度过行业低点，另一方面也可以进一步降低本公司的资

产负债率，有利于公司之后进行融资。除此之外，为了确保该公司生产运营活动

都能够正常进行，并降低后续营运资金压力，C钢铁公司可面向投资人增发股份

募集配套资金。

6.2 各个渠道的营运资金管理改进策略

按照以渠道理论为基础的营运资金管理研究结构，需要进一步优化和完善 C

钢铁公司营运资金管理方法，进而满足企业的营运资金管理需要。

6.2.1 采购渠道营运资金管理改进策略

C钢铁公司近年来在采购渠道的管理中，应付账款金额较大，不注重与上游

供应商进行关系维护与改善，因此可能导致上游供应商的不满，最坏的结果可能

会导致供应商与企业发生交易终止。当企业需要寻找新的原材料供应商会增加管

理成本，在钢铁市场原材料产品价格波动时，会对企业原材料采购活动造成影响。

同时，企业为防止市场价格的过渡升高或市场供应的缺货，往往会增加库存量作

为保险，这将加大公司采购渠道营运资金的占用。因此，目前 C钢铁公司首先

应做到根据采购渠道采购额比重对供应商进行区分管理。

截至目前，与 C 钢铁公司建立供应渠道的供应商数量约 180 家，通过对 C

钢铁公司采购渠道进行调查分析，主要的原材料供应商约 40家，占比 25%，采

购资金占整个原材料采购资金 70%左右。这一部分供应商与 C钢铁公司建立长

期合作关系，供货及时且产品质量标准达标率高，应作为重点关系维护对象进行

管理。其次，一部分供应商与 C钢铁公司也建立长期合作关系，但由于原材料

需求数量以及供应商自身规模等原因，采购金额较小，这一部分供应商约 120



48

家，占比 65%，采购资金占整个原材料采购资金 20%左右。最后一部分供应商

为当年与 C钢铁公司形成一次性交易或近年来不经常交易，数量约为 20家，占

比 10%。因此，现阶段可将与 C钢铁公司建立合作关系的供应商区分为 3累，

根据采购渠道营运资金比重对供应商进行分类管理，具体分类如下：

表 6-1 不同类型供应商管理表

供应商类别 数量 采购金额比重 管理方法

Ⅰ类 约 40 家、占比 25% 70% 应采用全面战略合作联盟策略，可让

这类供应商获取公司部分内部资料，

签订年度合同等，已达到互利共赢。

Ⅱ类 约 120 家、占比 65% 20% 应采用平等协作的策略，每次交易签

订合同并正常记录往来交易。

Ⅲ类 约 20 家、占比 10% 10% 应采用按需交往策略，签订一次性合

同。

通过与采购发生额比重较大的Ⅰ类供应商建立战略合作联盟策略，不能依靠

过度挤压供应商，通过争取最大信用付款条件等方式降低供应商管理成本，确保

公司的原材料供应保质保量和生产的稳步进行。针对Ⅱ、Ⅲ类采购金额占比稍小

的供应商，也需要做到信息的即时共享，提高管理水平，是企业采购渠道整体营

运资金周转效率得以提升。

除此之外，C钢铁公司还可选择电子渠道进行采购，实现线上下单与买入。

伴随科学技术的发展进步，企业采购方式也有了明显改变，电子采购因电商的发

展而变得越来越重要，B2B模式加强了不同企业之间的关联，变成一种先进的销

售方式。在整个交易过程完成后，为了合理以及科学地使用企业物资，需要构建

一个完整的信息管理平台。一方面能减少采购时间，另一方面还能对库存量进行

控制，尽可能地减少成本费用，参考相应的库存信息，并减少企业投入在储存上

的资金，从而提升采购渠道资金的使用效率。

在采购货物时，企业应体现出自身优势，提升企业资金的周转率，高度关注

自身商业信誉，这样企业所获得的付款条件才有利于自身发展。比如，科学地下

调预付账款比例，扩大应付款项数，并在第一时间填充现金流。有关采购活动，

企业信誉度能对其产生重要影响，信誉度越高则有意向进行合作的供应商就会越

多，同时还可以在付款方式上更加合理。然而，从 C钢铁公司长远的发展来看，

在采购渠道营运资金的管理期间，还应重视关注库存成本的减少，避免拖欠账款。
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在实践当中，不论原因如何，只要是未按时归还账款则往往都会带来负面影响，

导致与供应商企业之间的关系变得越来越差，从而影响企业未来的发展。

6.2.2 生产渠道营运资金管理改进策略

目前，C钢铁公司在生产渠道这一环节营运资金管理水平不高，由于企业子

公司众多，公司办公地点与众多生产加工地点不在同一地方，产品的生产过程缺

乏及时有效的监控，公司管理层往往只能通过从驻厂经理所提供的资料以及汇报

材料中掌握该厂目前的生产加工情况，该环节容易出现纰漏。导致公司时常收到

客户对产品质量或交货期的投诉等情况。所以企业应通过强化生产管理，提高产

品质量等方式对生产渠道进行改进。

首先，C钢铁公司要实施全面的质量管理，对生产流程实施全面的监管，将

每个环节的次品率以及残次品减少，由于质量往往很大程度上决定了客户数量以

及销售的多少，这关乎 C钢铁公司的企业命运。也就是说，企业的产品质量代

表的是企业在创新、管理和制造方面的成就，因此，就必须要将注意力渗透在经

营活动的各个阶段，从而生产出高质量的产品资源。而全面质量管理所提倡的是

紧紧围绕产品质量，充分发挥员工的主观能动性，在产品的各个生产阶段，严格

把控产品的质量。充分发挥各部门的共同作用，创新现代管理技术，降低残次品

的出现率，积极迎合市场需求，给用户带来满意的服务。全面质量管理可以推动

C公司的进一步发展，生产出适销对路的产品资源，减少库存成本，重新调整原

有的战略方式，在市场当中占据一席之地。

其次，创新科技手段，提升生产技术水平，构建完善的生产标准体系。对于

C钢铁公司而言，要想确保产品的质量，避免出现过多的残次品，保证生产经营

活动的顺利实施，就必须要制定一套行之有效的生产流程体系。科学技术正在逐

步发展，企业凭借信息化和机械化的运作手段，将人工运作减少，让每个生产环

节连接紧密，将员工薪酬支出以及差错率降低，将生产周期缩短。

最后，通过控制库存成本，用来扩大采购规模和生产规模。过去的制造商更

多将注意力投掷在产品的生产研发环节，同时也在采购以及销售层面作出适当的

调整。很多企业选择这种管理方法只注重大批量的生产制造，无法满足市场的变

化需求，如果面临供过于求的状态就会产生过多的库存，投资和收入之间不成正

比。在渠道管理理念引入之后，对企业经营方式进行了调整，重点转移到需求方

面，以此为目标来完成整个生产环节的提升过程，生产模式主要以订单的方式进

行，以客户需求为导向来制定加工策略，资源浪费等问题得到了缓解，使得生产
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不再盲目，根据客户提出的具体需求，完成产品创新的整个过程，如此 C钢铁

公司才可以更好更快的发展。拉动式订单驱动生产模式可以使得 C钢铁公司实

现快速发展，无论生产还是采购方面都需要以产品需求为中心，以此为基础展开

各项活动。根据具体的需求来制定生产规划，不仅可以促使库存有效减少，还可

以增加收益，促使 C钢铁公司得到更好的发展。

6.2.3 营销渠道营运资金管理改进策略

C 钢铁公司存在应收账款比重过大、周转效率低下等问题，在对应收账款进

行管理时，C钢铁公司应建立相应的客户评级和管理制度，并由财务和销售等部

门指派相关人员组建专门的客户管理部门，负责对新用户和已建立合作关系客户

进行评级和对应收账款的催收等工作。根据目前 C钢铁公司自身实际情况，在建

立专门的客户管理部门时进行外部招聘会导致成本的增加，因此现阶段客户管理

部门由现有销售员、销售助理、应收会计等工作人员组成，财务经历与销售总监

对该客户管理小组共同负责，其具体工作流程与职责如下图 6-1：

6-1 C 钢铁公司客户管理图

通过该管理模式与流程，销售员根据客户的基础资料、信用信息等作为依据

对客户资信情况进行管理和评定，财务部与销售部根据评定意见等共同制定出针

对应收账款的管理细则。同时，应收会计按月向销售部提交客户应收账龄分析。

在必要时，针对金额较大或者超期时间过长的客户做出标示，依据应收账款管理

细则制定相应的处理办法并组织相关业务人员在规定期限内进行催要。通过该方

法对应收账款进行管理，降低 C钢铁公司在营销渠道上应收账款发生坏账的风
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险，以达到对应收账款进行管理目的。

在对客户的基本情况进行了解后，应加强客户服务管理，以达到维护客户关

系的目的。在与客户的交往过程中，良好的客户关系有助于促进公司应收账款的

回收效率，降低管理成本。截至目前，与 C钢铁公司建立营销渠道客户关系的

公司约 100家左右，可将全部客户分为 3类。其中第一类客户数量约为 20家，

占比 20%，前 20家客户的销售额约占 C钢铁公司全年销售额的 70%。第二类客

户数量约为 50家，占比 50%，这一部分的销售额约占 C钢铁公司全年销售额的

20%。第三类客户约 30家，占比 30%，销售额占比约为 10%。具体分类及管理

方式如表 6-2所示：

表 6-2 不同类型客户管理表

客户类别 客户数量 销售额比重 管理方法

Ⅰ类 20 家、约占 20% 70% 应让此类客户在一定程度上参与公司生产经营

过程，签订年度合同，分派公司专员进行管理。

Ⅱ类 50 家、约占 50% 20% 有针对性的进行服务，并作为重点发展对象。

Ⅲ类 30 家、约占 30% 10% 签订一次性交易合同，并正常记录往来交易。

总的来说，通过维护老客户，发展新客户，对客户的需求进行深入了解并不

断改进公司产品的质量，以达到让客户满意的目的。进而在公司销售额稳步上升

的同时加快对应收账款的回收，提升在营销渠道营运资金周转效率，避免资金在

营销环节的过度沉淀。

此外，企业需要充分利用互联网资源，加强同客户之间的交流沟通。很多企

业都深受互联网带来的影响，电子商务的兴起对于众多企业来说无疑是一种新的

机会。所谓电子商务，也就是采用互联网信息技术，依靠网络手机电子设备或者

信息平台展开交易，一般会选择电子支付的方式，登录网络平台就能够完成整个

交易流程。由于出现了越来越多个性化的商业形式，给 C公司带来了更多的发

展空间。电子商务的独特之处在于整个采购生产过程都是根据订单数量来进行

的，不会积压太多的库存，支付方式包括电子支付以及货到付款的形式，从线上

到线下进行销售，有效提升贷款回收率，确保 C公司的现金资源得到合理的流

通。

企业还需要需要将注意力渗透在产品销售的最后一关，也就是物流。对于电

子商务以及过去的销售渠道而言，货物经过物流之后，会传送给客户以及分销商，

要是物流队伍的专业性较强，时效比较快，那么企业和用户之间也会形成友好的
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战略合作伙伴关系。而且，如果保证物流效率，还可以提升销售商和客户的忠诚

度，能够帮助企业树立良好的品牌形象，拓宽钢铁产品的销售规模。当前一般选

择电商自主配送以及委托第三方专业物流公司配送这两种物流方式。如果是自主

配送，短时间内需要投资过多的销售成本，客户群太少，一般客户如果是分销商，

会选择自主配送。委托第三方专业物流公司配送这种方法无须投入过多的成本，

覆盖面积大，保证物流送达的质量，但是这种方法的安全性和物流效率还有待商

榷。同时，需要增强同各级分销商之间的友好交流，给企业带来更多的客户群，

及时获得有效的信息，确保资金和货物的顺利流通。企业和客户之间不仅是竞争

关系，也是合作关系。如果企业同客户之间的沟通较强，可以正确的掌握产品的

销售状况，采取合适的发展战略，重新作出生产规划。



53

7 研究结论与未来展望

7.1 本文研究结论

本文在对 C 钢铁公司营运资金管理研究的基础上，引入渠道管理思想，构

建新的渠道型营运资金管理分析方法，在此分析方法下对 C钢铁公司营运资金

管理效率低下的原因展开研究。

参考企业的财务报表能够发现，C钢铁公司大约有 95%的资产负债率，和同

行业相比高出很多，需要偿还很多债务，负债合计达到了 365.4亿元，资金得不

到及时的流通。现金是企业流动资产重要组成部分，所以现金流问题就导致了流

动资产周转速度放缓。如果今后钢铁企业未能转变发展战略，再加之无法获得地

方政府的财政支持，则长此以往 C 钢铁公司必然会逐渐降低竞争能力，甚至被

市场所淘汰。

通过分析得出以下结论：第一，C钢铁公司拥有大量的库存商品，尚未对企

业的存货采取一套较为可行的管理方案；第二，C钢铁公司由于应付账款水平较

高，流动负债在总负债当中占据绝大部分，C钢铁公司应该维持自身的商业信誉，

减少应付账款；第三，C钢铁公司之所以流动资产周转率低，在于需要较长的存

货周转期，不光需要投入大量的存货成本，同时在管理、挑选以及存储等环节也

会需要投资一部分资金，所以对于 C钢铁公司来说，需要实现对存货的合理配

置；第四，C钢铁公司应收账款周转率较低。尚未制定一套行之有效的销售信用

制度，不能适应市场的飞速发展状况，企业的市场地位面临严峻的挑战，C钢铁

公司要想扩大自己的销售规模，对长期稳定的客户实施了较为宽松的信用政策，

降低了销售回款的标准，采用“先货后款”的方式增加了销售量，除了减少钢材库

存、获得销售利润之外，也扩大了应收账款规模；第五，C钢铁公司营运资金管

理水平低下的其他原因：C钢铁公司在所有资产当中，流动资产占据了大部分，

而长期资产、固定资产等只占据了一小部分，虽然所拥有的货币资金比较多，却

没有涉及到交易性金融资产。C钢铁公司没有考虑到如何能够有效的处理闲置的

资金，上级领导采取的战略，往往具有很强的随意性，无法充分提升企业的资金

利用率。和采购环节的营运资金周转率相比，企业在生产环节和销售环节的营运

资金周转率都比较高，但采购渠道的营运资金占整体营运资金的比例较高，采购

环节是 C钢铁公司经营活动十分重要的一部分，要是该阶段的周转率太低，企

业就会面临更多的财务风险。

在国家“三去一降一补”的供给侧结构性改革大环境下，C公司面临着新的
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机遇与挑战。在新的背景下，除了对过去的营运资金管理模式展开研究，还站在

渠道管理的层面对涉及到营运资金的项目进行归类，重新定制了分析方法，针对

C钢铁公司的财务情况展开研究，考虑到多个因素进行分析，提供了可行性的管

理方案，这是本文的独到之处。

7.2 未来研究展望

本文从渠道理论的角度来展开关于 C钢铁股份有限公司的营运资金管理的

改进研究，尽管分析了 C钢铁公司的案例，还是存在一定的缺陷。以后会从管

理模式以及管理指标的方面继续展开细致分析。如今有很多研究都将供应链和价

值链管理融入到营运资金管理当中，还需要针对这些理论带来的实际性效益展开

研究。
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