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企业贷款是指企业为了生产经营的需要，向银行或

其他金融机构按照规定利率和期限进行的一种借款方

式。按贷款期限分为短期贷款、中期贷款和长期贷款。短

期贷款是指贷款期限在1年（含）以内的贷款。中期贷款是
指贷款期限为1年（不含）至5年（含）的贷款；长期贷款是
指贷款期限在 5年（不含）以上的贷款；短期贷款利率高，
长期贷款利率低，因此企业在向金融机构贷款时如果能

够合理进行长短期贷款组合优化，将使企业既能合理利

用贷款，又可以减少企业利息支出。企业进行合理企业贷

款组合优化的前提是对未来现金流的概率分布进行预

测。由于企业贷款组合优化问题包含随机因素，因此很难

解决，本文使用Crystal ball软件进行优化。

Crystal ball是致力于开发商业决策分析软件和解决
方案的美国科罗拉多州 Decisioneering公司的拳头产品。
该公司目前已被Oracle公司收购。Crystal ball是该公司基
于Windows平台而开发的简单且非常实用的商业风险分
析和评估软件。Crystal ball面向各类商务、科学和技术工
程领域，用户界面友好，是基于图表进行预测和风险分

析。其在Excel软件上运行，使用蒙特卡罗模拟法对某个
特定状况预测所有可能的结果，运用图表对分析进行总

结，并显示每一个结果的概率。

一、运用Crystal ball进行企业贷款组合优化实例分析
由于企业贷款组合优化研究对促进企业发展有着重

要的现实意义，下面结合一个企业实际案例来说明。
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【摘要】企业为了长远发展，往往需要向金融机构贷款，由于长期贷款和短期贷款之间存在利息差，因此企业

可以通过对长期贷款和短期贷款之间进行组合优化，以达到既能合理利用贷款，又可以减少企业利息支出的目的。

本文结合实例，通过在电子表格软件上建立模型，然后运用Crystal ball进行企业贷款组合优化。
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思想影响，为自己的职务得到巩固甚至升迁而积极地与

上级主管部门和地方政府搞好关系，从而需要承担较高

的政治成本。可见，国有企业高管为追求政治前途存在雇

佣高质量的外部审计为其提供政治担保的动机。

六、研究结论

在现阶段我国的资本市场中，产品市场竞争在内部

控制审计质量方面发挥着一定程度的治理效应，主要体

现在高竞争行业中的上市公司对内部控制审计质量的需

求水平较高。但是低竞争行业中竞争劣势成本的存在、上

市公司的“捕食”动机以及所占比例较高的国有上市公司

高管寻求政治担保的动机等因素，一定程度上扭曲了产

品市场竞争对内部控制审计质量治理效应的发挥，导致

产品市场竞争与内部控制审计质量之间呈“U”型关系。因
此，在引导和培育上市公司选择高质量的内部控制审计

过程中，应该分行业竞争程度区别对待，在现阶段高竞争

和低竞争行业对内部控制审计质量需求较高的情况下，

着力引导和培育中等竞争行业中上市公司对高质量内部

控制审计的需求，进而全面提升我国内部控制审计质量，

完善我国内部控制制度与体系建设。
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金利公司是在海南从事养老公寓开发、管

理的企业。由于海南在气候、自然资源等方面

的优势，金利公司过去几年的发展处于兴盛时

期。但是由于金利公司前几年对市场过于乐观

导致建设的公寓出现了过剩的情况，加上同行

之间的竞争日趋激烈，因此公司预计未来几年

将处于困难时期，但是公司预计随着海南养老

产业的成熟以及公司转型成功后将迎来新的

快速发展。由于金利公司过去几年固定资产投

资过大，导致目前仅有1 000万元现金，因此公
司需要获得一些贷款来满足其财务负担。而且

为了预防一些不确定因素，公司财务部规定在

任何时候现金储备至少有 500万元的概率不
能低于95%。公司财务部为帮助企业渡过目前
的困难时期，对未来十年的净现金流进行了预

测。为了提高预测的准确性，财务部预测的未

来十年每年的现金流不是常数，而是随机变

量，具体数据见表1。

银行提供了两种不同的贷款给金利公司。一种是

十年期的长期贷款，每年支付利息。全部的本金在十

年后一次性付清，长期贷款的利率是7%。另一种是一
系列的一年期短期贷款。这些贷款可以在每年需要时

获得，但必须在下一年将本息付清。公司可以用新的

贷款来偿还前一年的贷款。这些短期贷款的利率是10%。
显然金利公司的贷款组合优化问题非常复杂，笔者

认为这个问题最佳的处理方法是在Excel软件中进行建
模，然后使用Crystal ball进行优化。具体步骤如下：
步骤一：在Excel中建立金利公司的贷款组合优化问

题的电子表格模型（见图1，模型中的公式见表2）。
步骤二：在电子表格模型中定义假设单元格，即将预

计的现金流所在的区域C11∶C21中每个单元格按照表 1
给出的随机变量分布分别定义为假设单元格。例如将单

元格C11定义为假设单元格的对话（见图2）。
步骤三：在电子表格模型中定义决策变量，即将长期

贷款所在的单元格D11，短期贷款所在的区域E11∶E21中
每个单元格分别定义为决策变量单元格。例如将单元格

D11定义为决策变量单元格的对话框，见图3。
步骤四：在电子表格模型中定义预测单元格，即将公

司年末实际持有现金所在的区域 J11∶J21中每个单元格分
别定义为预测单元格。例如将单元格 J11定义为决策变量
单元格的对话框，见图4。
步骤五：运行Crystal ball中的优化工具OptQuest，并进

行设置（见图5）。点击Run进行求解得到最优解（见图6）。

年份

2015

2016

2017

2018

2019

净现金流分布

N（-8，0.12）

N（-7，0.12）

N（-4，0.12）

N（-4，0.12）

N（-2，0.12）

年份

2020

2021

2022

2023

2024

净现金流分布

N（5，0.12）

N（6，0.12）

N（10，0.12）

N（15，0.12）

N（18，0.12）

表 1 金利公司财务部预计未来十年的净现金流
金额单位：百万元 11

12

13

14

15

16

17

18

19

20

21

F

-$C$3∗$D$11

-$C$3∗$D$$11

-$C$3∗$D$11

-$C$3∗$D$11

-$C$3∗$D$11

-$C$3∗$D$11

-$C$3∗$D$$11

-$C$3∗$D$11

-$C$3∗$D$11

-$C$3∗$D$11

G

-$C$4∗E11

-$C$4∗E12

-$C$4∗E13

-$C$4∗E14

-$C$4∗E15

-$C$4∗E16

-$C$4∗E17

-$C$4∗E18

-$C$4∗E19

-$C$4∗E20

H

-D11

I

-E11

-E12

-E13

-E14

-E15

-E16

-E17

-E18

-E19

-E20

J

$C$6+SUM（C11：I11）

J11+SUM（C12：I12）

J12+SUM（C13：I13）

J13+SUM（C14：I14）

J14+SUM（C15：I15）

J15+SUM（C16：I16）

J16+SUM（C17：I17）

J17+SUM（C18：I18）

J18+SUM（C19：I19）

J19+SUM（C20：I20）

J20+SUM（C21：I21）

L

$C$7

$C$7

$C$7

$C$7

$C$7

$C$7

$C$7

$C$7

$C$7

$C$7

$C$7

表 2 金利公司的贷款组合优化问题的电子表格模型中的公式
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图 2 在模型中定义假设单元格

图 1 金利公司贷款组合优化模型
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步骤六：Crystal ball得到最优解后，将得到的最优解

返回到金利公司的贷款组合优化问题的电子表格模型

中，然后在Crystal ball中运行模拟可以得到金利公司2025
年持有现金的概率直方图（见图7），即金利公司2025年持
有现金的数学期望等于10.396千万元。

二、小结

从本文实例可以看出企业在向金融机

构贷款时通过运用Crystal ball可以进行长短
期贷款组合优化，使企业既能合理利用贷

款，又可以减少企业利息支出。在企业贷款

组合优化中应用Crystal ball，可以使企业快
捷、灵活、准确地在电子表格软件中建立财

务模型，且结合Crystal ball强大的优化功能，
能快速准确地帮助企业进行财务决策。
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图 7图 4 在模型中定义预测单元格

图 5 对优化工具Opt Quest进行设置

图 6 优化工具Opt Quest得到的最优解

图 3 在模型中定义决策变量单元格


