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[摘  要] 在全球经济深度融合的情境下,我国家电企业为增强竞争力并达成可持续发展目标,采纳了价

值链理念优化营运资金管理。本文以X公司为案例,对其2021至2023年间营运资金运作情况进行分析,识

别存在的问题,从价值链角度出发,给出了针对性地改进建议。 
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[Abstract] In the context of the deep integration of the global economy, Chinese home appliance enterprises 

adopt the value chain concept to optimize the working capital management in order to enhance their 

competitiveness and achieve the sustainable development goals. This paper takes the X company as a case to 

analyze the operation of its working capital from 2021 to 2023, identifies the existing problems, and gives 

targeted suggestions for improvement from the perspective of value chain. 
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引言 

家电行业在我国经济发展中占据核心地位,面对原材料成

本上涨及智能化升级的新挑战,企业对资金的需求日益迫切。营

运资金不仅是维持日常运营的血液,也是保障生产连续性和业

务稳定的基础。当前,传统营运资金管理方式在家电行业内已显

露出众多局限,阻碍了资金的有效配置,而价值链视角下的营运

资金管理展现出显著的整合优势。因此,本文从价值链角度深入

探讨了X公司的营运资金管理现状与改进策略。 

1 相关概念 

1.1价值链 

价值链管理理论起源于1985年,由哈佛商学院教授Michael 

Porter首次提出了价值链的概念。企业通过采购原材料、进行

生产加工、销售产品这一系列活动,从资金投入到收益回收,这

一系列流程构成了价值链。价值链可细分为内部与外部两类：内

部价值链涉及企业内部业务流程的增值活动；外部价值链则涵

盖上游供应商、下游客户及竞争对手间的增值活动。各环节的

增值活动为企业创造竞争优势提供了契机[1]。 

1.2营运资金管理 

营运资金的定义是企业总流动资产的净额减去流动负债

总额,即企业可以使用的流动资金净额和营业额。营运资金是

企业财务管理的重要组成部分,应当符合企业价值最大化的管

理目标。 

1.3价值链视角下的营运资金管理 

从价值链视角出发,营运资金管理旨在实现价值链整体与

营运资金管理的高效整合与协同,从而对企业营运资金进行全

面而系统的规划[2]。依据价值链理论,应从内部及外部价值链

两个维度深入剖析营运资金。营运资金贯穿于价值链各环节,

通过部门间紧密协作与持续优化配置,最终推动企业价值最

大化。 

2 X公司营运资金管理现状 

X公司成立于2006年,总部位于广东佛山,是一家依托互联

网大数据进行小家电研发、设计、制造与销售的创新型企业。其

销售渠道与互联网深度融合。至今,X公司已建立三级研发架构,

拥有五大智能生产基地,自主开发出近千款涵盖厨房、生活、个

人护理及家居等多品类产品。 

2.1流动资产概况 

近三年来,X公司的流动资产规模持续扩大,由2021年的

2489亿元增长至2023年的2813亿元,其占总资产比重保持在57%

以上,凸显出公司资金流动性强且发展战略稳健,但同时也映射

出资金利用效率有待提升。X公司的流动资产构成主要包括货币



经济学研究前沿 
第 8 卷◆第 5 期◆版本 1.0◆2025 年 

文章类型：论文 刊号（ISSN）：3082-8295(O) / 2630-4759(P) 

Copyright  c  This work is licensed under a Commons Attibution-Non Commercial 4.0 International License. 226 

Frontier of Economics Research 

资金、应收账款及存货,具体占比详见表1。货币资金作为高度

流动性的资产,其理想占比通常在15%至25%之间,而X公司近年

来该比例总体上升,2022年约为21%,处于适宜范围,但2021年与

2023年则偏高。与此同时,存货占比逐年下降,从2021年的

18.45%减至2023年的16.83%,这得益于公司销售模式与互联网

的深度融合,确保了日常运营所需的存货储备。 

表1 流动资产及其项目占比情况 

项目 2021年 2022年 2023年

流动资产/亿元 2489 2611 2813

资产总额/亿元 3879 4226 4860

流动资产占资产总额比重/% 64.15% 61.79% 57.88%

货币资金占比/% 28.88% 21.17% 29.03%

应收账款占比/% 9.90% 10.82% 11.69%

存货占比/% 18.45% 17.63% 16.83%

 

2.2流动负债概况 

企业流动负债的比例是衡量其短期资金依赖度及未来经营

风险的重要指标。据表2,X公司近三年的流动负债总额由2021

年的2229亿元增至2023年的2512亿元,虽其占负债总额之比有

所下降,但整体而言,X公司的流动负债规模与比例仍偏高,显示

出较强的短期资金依赖,易加剧企业的财务风险。X公司的流动

负债构成具体占比参见表2。其他应付款与短期借款占比相对稳

定且较低,表明公司财务管理较为稳健。得益于其市场地位与规

模优势,X公司维持了较高的商业信用负债水平,近三年峰值达

45%,此比例虽属合理,体现了企业与供应商的良好关系及自身

强大竞争力,但也需以防止占用供应商资金而引发潜在风险。 

表2 流动负债及其项目占比情况 

项目 2021年 2022年 2023年

流动负债/亿元 2229 2063 2512

负债总额/亿元 2531 2706 3117

流动负债占负债总额比重/% 88.07% 76.24% 80.59%

短期借款占比/% 2.41% 2.51% 3.51%

应付账款占比/% 29.60% 31.13% 28.87%

应付票据占比/% 14.69% 12.39% 8.64%

其他应付款占比/% 1.92% 2.10% 1.77%

 

2.3营运资金现状 

本文聚焦于狭义范畴下的营运资金管理,深入探究企业中

流动资产与流动负债的相关内容。据表3,X公司近三年流动资产

与流动负债的占比均维持在较高水平。2021年及2023年净营运

资金增长率为负值,主要是资金管理方面,资金回笼效率下降：可

能是应收账款回收缓慢或存货积压过多,导致流动资产减少。并

且X公司短期偿债压力增加,进而影响净营运资金减少。 

表3 企业营运资金现状 

项目 2021年 2022年 2023年

流动资产/亿元 2489 2611 2813

流动负债/亿元 2229 2063 2512

净营运资金/亿元 259.65 547.99 301.21

营运资金增长率/% -0.55 1.11 -0.45

 

存货周转率所反映的企业产品变现速度与能力至关重要。

据表4,X公司2021至2023年间存货周转天数逐年攀升,尤其是

2022年达到69天,显示出较低的周转效率。该公司采用线上线下

融合的全渠道营销,生产部门依据市场预测电器产量并提前生

产以满足订单。此模式可能导致部分成品积压库存,降低资金运

用效率,映射出企业存货管理存在不足。应收账款回收期指企业

账款变现所需时长。X公司近三年该指标呈增长趋势,虽有提升

但仍处于合理区间。应付账款周转期指企业获取存货至支付款

项的时间跨度。据表4,X公司近三年来该指标保持稳定,约为90

天。高周转期虽显示企业市场地位与议价力强,但需警惕过度占

用供应商资金可能引发的风险。 

表4 企业存货、应收账款、应付账款周转情况 

指标 2021年 2022年 2023年

存货周转天数/天 57.2 69.29 67.09

应收账款周转天数/天 25.12 27.67 29.57

应付账款周转天数/天 81.60 89.97 90.01

 

3 X公司营运资金管理的必要性 

3.1营运资金利用效率较低 

在流动资产构成中,X公司货币资金数额较大且占比偏高,

反映出其资金运用效率有待提升。销售环节作为价值链的终端,

在企业运营中占据核心地位。X公司近几年因实施扩张性经营策

略,导致应收账款周转期延长,回收压力增大。鉴于家电市场竞

争日益激烈,X公司需加强应收账款管理,降低坏账风险,以保障

日常运营的平稳进行[3]。 

在流动负债方面,X公司负债金额及比例均较高,对短期资

金依赖性强,而长期借款占比偏低,这无疑增加了短期偿债风险

及潜在的财务风险。此外,流动资产与流动负债的增长趋势不匹

配,致使X公司近三年来净营运资金状况波动较大。具体而

言,2021年与2023年净营运资金呈现负增长。X公司需优化资金

管理策略,以提升其财务健康状况。 

3.2采购环节应付账款数额较大 

从价值链管理的视角来看,维护供应商关系至关重要,它直

接影响企业采购、制造及销售阶段的营运资金管理。X公司采购

渠道营运资金2023年应付账款周转天数为90天,表明X公司高度
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依赖占用上游供应商资金运营[4]。这源于我国家电制造业相较

于供应商的市场优势,企业凭借订单规模形成特有资金占用模

式。短期内,此策略可缓解X公司资金流动性压力,但长远看,或

致供应商资金周转困难,影响正常生产运营,进而威胁X公司的

稳定供货与经营发展,最终对企业的持续发展构成严峻挑战。 

3.3产能利用与市场需求不匹配 

在内部价值链体系中,生产环节的核心问题在于存货管理。

当生产过剩导致产成品超出市场需求时,将引发存货堆积现象,

加重公司营运资金的成本负担,削弱其快速变现的潜能[5]。X公

司因存货积压问题而面临资金使用效率低下的问题,这不仅导

致了产能过剩,还减缓了存货的周转速度,进而拖慢了营运资金

的循环速度,阻碍了资金的有效流通与利用,为后续的生产运营

活动增添了额外的压力。 

4 价值链视角下X公司营运资金管理建议 

4.1优化营运资金结构,提高资金利用水平 

X公司流动资产中,货币资金所占的比例与金额均较为显著,

这为公司提供了在确保日常运营资金流动性的基础上,灵活调

配部分资金以追求更高投资回报的机会[6]。公司可考虑将部分

闲置资金投资于货币市场基金、短期国债等低风险金融工具,

以此提升营运资金的运用效率。针对负债结构失衡的问题,X公

司需着手调整流动负债与长期负债的比例,力求构建一个更为

合理的负债结构,适当增加长期负债的占比。实施策略可包括发

行公司债券、延长应付款期限等。 

4.2加强供应商管理,减少采购渠道资金占用 

X公司对供应商的较高依赖度,无疑增加了企业资金管理的

潜在风险。为了保障后续资金运营管理的顺畅及企业生产经营

的正常进行,妥善处理与供应商的关系显得尤为重要。为了维护

企业良好形象,保障正常的生产经营发展,X公司应适当减少利

用商业信用进行采购的比例,并严格核实应付账款的真实性,以

期实现双方共赢的局面。 

4.3优化生产环节,加强企业存货管理 

在存货管理方面,企业应先通过深入的市场调研,精准把握

客户需求,从而提高销售预测的精确度,实现销售与运营的精准

对接,并据此制定贴合市场需求的生产计划。为了优化存货资金

的信息化管理,X公司可以引入ERP管理模式。鉴于X公司当前存

在的产能过剩与市场需求不匹配的问题,为避免无谓的损失,X

公司应充分利用ERP的生产控制管理模块,将生产环节中物料的

生产计划与需求预测、生产车间的承载能力紧密结合。以X公司

的主打产品空调为例,空调应被纳入主生产计划之中,而其核心

部件压缩机则应作为物料需求计划,紧随主生产计划进行采购、

库存管理及仓储安排[7]。 

5 结语 

在现代企业运营中,营运资金管理的优劣是影响企业发展

的关键要素之一,亦是资金管理的核心环节。其在企业生产经营

中的作用,犹如人体中循环的血液,对企业管理效率与未来发展

具有重要意义。价值链理论作为企业价值最大化的重要理论支

撑,能够助力企业优化价值链各环节的管理。 

然而,传统营运资金管理理论已难以适应当前激烈的市场

竞争环境,故需构建新型营运资金管理模式。将价值链管理理论

与企业营运资金管理相结合,可有效解决现存问题。在现代竞争

环境不断变化的背景下,这种管理模式的有效整合是传统营运

资金管理适应性变革的必然选择。 
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