
Finance & Accounting

财务与会计·2021 2112 

京东区块链应用对营运资金
管理绩效的影响

一、京东区块链应用场景

2016 年，京东开始区块链技术研究，

并于 2017 年组建专门团队推动区块链在

具体应用中的研发与实践。之后，京东

先后在品质溯源、数字存证、信用网络、

金融科技等领域落地不同场景的应用。

（一）防伪追溯及物流追踪

防伪追溯平台在供应链的每个环节

都建立网络节点，同时利用物联网技术

对产品的生产、运输、销售等全流程的

信息进行精准收集，并储存在区块链网

络中。信息只有经过多方主体认证后才

会记录在系统中，并在网络上进行传播，

各参与主体能及时准确地获取相关信

息。此外，每一条信息都有数字签名以
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及时间戳技术作为保障，各节点企业无

法单方面篡改信息，这一特点可以保障

源头信息及后续流程信息的真实性。消

费者则可以通过扫描一维码、二维码等

物联网标识获取商品全流程的信息，进

而可提升消费者对商品品质的信任。

此外，区块链技术使原材料商、生

产厂商、零售商、物流服务商、售后服务

商、港口以及海关等各参与主体可随时

获得产品全流程信息，解决相关环节之

间信息孤岛的问题，方便各节点对产品

的审核，较大程度上缩短产品在流转过

程中所花费的时间，提升商品整体的流

转效率。

（二）数字存证

1. 电子发票。京东利用区块链技术
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营运资金是维持企业正常运转的

“生命线”，其管理效率影响企业未来发

展。随着企业之间竞争愈加激烈，单一

企业力量较为薄弱，不足以抵抗市场竞

争。企业逐渐寻求与供应链成员达成联

盟，竞争转化为供应链之间的竞争（王

贞洁和王竹泉，2017），将营运资金管理

与供应链管理理念进行融合已成为实

务界和学术界的共识。链条长、环节多

而导致的信息不对称、成员间不信任等

问题不仅影响供应链管理绩效（方燚飚

等，2020）, 也阻碍了营运资金管理绩效

的提升。在电商企业中，京东较早开展

区块链应用，本文以京东为研究对象，

分析区块链应用对其营运资金管理绩

效的影响。
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理财案例

打造了增值税专用发票电子化生态系

统，发票使用的全过程皆可在线上完成。

受票企业根据自己的权限能随时访问记

录在区块链数据平台上的发票信息，进

行发票真伪的验证以及所处状态的查

询，智能合约可实现高效地自动对账，

提升财务工作效率 ；而开票企业则可减

少人力成本以及流通邮寄成本等管理费

用。发票流转的全过程都有密码学技术

作为保障，每个参与方都只能访问与自

身相关的信息，企业无需担心发票信息

遭到泄露。

2. 电子证照。京东自主研发的基于

区块链的电子证照平台（如图1所示），接

入了入驻企业、京东盖世商服、京东商城、

市场监督局等机构，入驻企业办照前、办

照时、办照后的信息都将记录在区块链

中，并传播给全部参与方。每一个参与

方只要取得相应的权限，就可以查询到

所需商家的证照信息。由此入驻企业可

以快速通过审核并能及时更新信息，市

场监管部门可以对入驻企业进行实时监

督，消费者也可以全面真实地了解入驻企

业的资质信息。

3. 物流单证（链上签）。“链上签”产

品将订单生成、询价、报价、配送等环

节全部上链，并利用数字签名进行签收，

生成电子运输结算凭证，实现全流程无

纸化运行。在此过程中结合使用射频识

别技术（RFID）、全球定位系统（GPS）

等物联网技术，及时反馈商品的物流信

息，确保信息流与商品流相一致，同时

用户在签单时利用数字签名即可完成

信用签收，解决签收不及时、包裹易丢

失易篡改等痛点，提升了物流效率。每

一节点完成后，相关信息都会上链并广

播，交易双方将拥有相同的经过认证的

信息，如此便可以快速进行账目的核对，

大大提高对账的效率。

（三）信用网络

京东基于区块链建立的通用账号，

能够提供唯一身份证明，实现链上操作

透明化，打破数据提供方的信任屏障，

打通商城、金融、物流等不同业务形态

进行数据交互的渠道，使京东所服务的

企业能快速接入获取所需的信息。同

时，京东也能快速整合各业务形态的数

据，实现数据集约化管理，使数据分析

更为精确，从而助力各参与方开展精准

化营销。

（四）金融科技

1. 资产证券化（ABS）。由于主体信

用的评价和监控体系不够健全以及市场

管理经验有限，资产支持证券的真实风

险评估难度较大，导致资产证券化流程

复杂，耗费时间长，管理成本较高。所

以，对于小而分散的京东白条而言，由

于其所涉及的信用主体多且信用评价极

不健全，进行资产证券化更是难上加难。

区块链技术使得金融机构能实时

了解进行资产证券化企业的所有交易信

息，且时间戳、数字签名等技术能够保

障信息的真实可靠，增加信息透明度，

提高操作效率，降低信用风险。基于上

述特点，京东与一些金融机构共同组建

资产证券化联盟链，打造了针对京东白

条的 ABS 产品。

2. 供应链金融。京东基于区块链的

底层技术建立了“供应链保理区块链平

台”，接入核心企业、各级供应商以及

多家金融机构。核心企业与供应商以及

各级供应商之间的贸易往来信息都将

被记录在这一平台中，时间戳、电子签

名等技 术保证信息的真实性 ；分布式

账本使各参与主体对上链数据共同维

护。数据不可随意篡改，为交易信息真

实性提供了进一步保障，打消金融机构

的风险顾虑，解决中小 微 企业融资困

难、融资成本高等难题，进而提高整个

供应链的效率。

二、京东区块链应用对营运资

金管理绩效的影响机理分析

（一）采购环节对营运资金管理绩效

的影响机理

1. 防伪追溯平台实现信息共享，加

强了与供应商协作关系，达成了战略采

购与准时化（JIT）采购，减少了存货资

金的占用。

京东可根据防伪追溯平台形成的信

息网络，选择合适的供应商，确保产品

符合采购预期，进而与供应商达成战略

合作关系，实现战略采购。在战略采购

下，一方面，由于双方的合作关系，商

品品质得到有效保证，有利于避免因售

后退回而导致的产品库存积压，实现“适

质”采购 ；另一方面，为满足消费者日

趋多元化、个性化的需求，京东需要采

购多品类商品，战略采购有助于其形成

高频次、低数量的持续稳定的产品采购，

图 1  京东电子营业执照区块链平台

图片来源 ：《京东区块链技术实践白皮书 2019》
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从而降低存货数量，实现“适量”采购。

同时，该平台将原料开始到零售终

端整个链条的信息通过广播传递到各个

节点，使得各环节之间信息传递更为敏

捷，由此各企业生产部门对信息反映更

为灵敏。如此一来，采购部门对上游生

产部门的产品生产情况非常了解，采购

部门无需为了补充库存而进行采购，可

以根据需要进行 JIT 采购，企业不会因

过早采购导致存货积压，也不会因过晚

采购导致缺货。

2. 增值税专用发票电子化生态的应

用，优化了采购业务流程，加快了资金

周转。京东利用区块链技术实现增值税

专用发票电子化，发票的开具、使用、

报销、抵扣认证等流程皆可线上完成，

使得订单、物流、资金流、发票报销入

账等信息都被写入区块链，打通了京东

的采购系统、财务系统以及报销系统，

实现京东采购全流程电子化。供应商选

择、合同签订、验收入库、采购付款、入

账等环节皆可线上完成，采购单、入库

单、付款单可自动核对。这一方面减少

了人工操作，有助于避免采购舞弊，另

一方面大大缩短了订单处理时长，减少

整个业务流程所耗费的时间，加快资金

周转。

3. “供应链保理区块链平台”缓解

了供应商资金压力，延缓了应付账款支

付。由于信用较差、财务体系不完善、

抵押资产少以及风险管理能力薄弱，中

小微企业的融资较为困难，存在着较高

的资金压力。京东基于区块链的底层技

术建立的“供应链保理区块链平台”，接

入了核心企业、各级供应商以及银行、

保理公司等金融机构，将各参与方之间

的贸易往来信息都记录在平台中，实现

信息共享，打消金融机构的风险顾虑，

从而使供应商中的中小微企业获得融

资，解决对上游支付的需求，缓解其资

金压力。加强京东与供应商以及各级供

应商之间的协作，提高整个供应链的效

率，同时有利于延长信用期，延缓应付

账款的支付。

4. “链上签”优化了对账流程，缩短

了应付账款周转期。未应用区块链技术

之前，京东与承运商双方进行结算时需

依靠纸质单据对账，不仅消耗过多人力

成本，而且结算周期长，严重影响双方

的资金周转情况。京东基于区块链技术

构造的“链上签”使双方共享物流配送

信息，并进行自动结算，有效避免因双

方不信任而导致的重复核对，大大提高

对账效率，缩短对账周期，进而缩短京

东的应付账款周转期 ；这也有助于及时

发现差错，提高对账质量，降低人力成

本。此外，对账周期缩短有助于加快承

运商的资金周转，京东可从承运商处获

取更多的优惠条件，进一步降低营运成

本，提高盈利能力。

（二）库存和配送环节对营运资金管

理绩效的影响机理

1. 防伪追溯平台实现信息共享，优

化了供应商管理库存（VMI），减少了

存货占用，提高了仓储服务费收入。防

伪追溯平台可在众多供应商以及入驻

商家建立节点，产品的生产、加工、仓

储、物流等信息能够在平台通过广播的

形式，自动实时传递到各个节点，实现

信息共享，解决信任难题，进而能够将

供应链多个环节、多个渠道分散的库存

整合至京东仓储，实现各个渠道间库存

共享，然后由京东物流统一提供配送服

务，最大限度地提升京东 VMI 的实施

效果，降低供应链整体库存。同时，由

京东统一管理库存能形成比合作商家

分散存储更高保障程度的安全储备，减

少缺货风险。此外，厂家直接将产品存

放至京东仓，省去了从供应商区域仓库

到京东仓库的调拨搬动环节，降低仓储

成本，提高供应链响应速度，实现存货

高速周转，进而大幅度减少商品滞销的

概率。

同时，伴随着京东 VMI 管理水平的

提高，更多平台商家选择使用京东的存

储和配送服务，有利于提高京东仓储服

务费以及佣金收入。

2. 区块链技术实现信息共享，助力

打造智能物流，提高物流效率，降低销

售渠道营运资金周转期。随着电商行业

的发展，高效的物流配送服务成为电商

企业竞争中制胜的关键。为了巩固高效

的物流配送这一核心竞争力，配合“渠道

下沉”战略的实施，拓展“211限时达”“极

速达”等物流配送服务的覆盖面积，京东

不同层级以及同层级仓库之间的协调配

合显得尤为重要。

区块链技术可有效解决仓储信息传

递受阻难题，助力京东打造智能物流仓

储。上链的供应商所生产的产品出场即

被贴上标签，京东通过其先进的物联网

技术对产品物流进行实时追踪，并将物

流信息反馈至各分布式节点，使得京东

与供应商以及各层级仓库之间实现信息

共享，增加了京东各级仓库之间的协同

能力，提高了物流效率和客户需求响应

速度，进而缩短销售环节的周转期。

（三）销售环节对营运资金管理绩效

的影响机理

1. 企业通用账号打破信息壁垒，实

现数据精准分析，提升预测准确度，增

加企业营业收入。电商企业快速了解消

费者需求的变化，并随之调整前进方向

是其必备能力。由于对客户的需求预测

不准确，京东在“618”“双十一”等购物

狂欢节中多次出现缺货的现象，丧失了

进一步提高企业利润的机会。而京东集

团基于区块链技术建立的企业通用账

号，打破数据提供方的信任屏障，进行

数据交互，从而实现数据的系统分析，

使顾客需求分析更为精确。同时，京东

与供应商共享需求信息，在产品种类、

生产数量、物流配送方面的调整更为灵

活，能及时应对突发状况，快速响应顾

客需求，有效避免商品短缺，抓住每一

个提高企业利润的机会。

理财案例
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此外，了解消费者需求助力京东开

展精准化营销和广告投放，提升综合服

务能力，增加客户忠诚度。精准营销亦

能吸引更多企业购买京东的广告服务，

增加京东广告收入。

2. 区块链技术助力供应链金融，加

速应收账款回收。于电商企业而言，消

费者浏览平台网站页面，选择所需商品

付款下单，平台在收到消费者的付款通

知后才会发货，大大减少应收账款资金

的占用，提高周转效率，但诸多电商企

业为促进消费开通了大额商品分期付款

的业务，京东所推出的“京东白条”大大

增加了应收账款的回收期。而京东与一

些金融机构基于区块链技术共同组建资

产证券化联盟链，打造针对京东白条的

ABS 产品，减少了应收账款资金占用，

提高了周转效率。

3. 电子证照平台优化商家审核流

程，吸引新商家入驻，提高营运资金盈

利能力。京东的核心竞争力之一是提供

低价格高品质的商品，实现这一核心竞

争力的前提是对广大商家的严格审核管

理。以往对入驻商家的审核管理需要消

耗巨大的人力、物力成本，而京东自主

研发的基于区块链的电子证照平台，不

仅大大缩减了审核时间，也提升了入驻

商家的质量，维护了京东“高品质”招牌，

进而维持了客户黏性。

京东电子营业执照区块链平台连通

了入驻企业以及工商局，为入驻企业提

供一站式服务，这也有利于吸引更多商

家入驻，拓宽产品种类，增加用户流量，

增加服务费收入，提高营运资金的盈利

能力。

三、区块链应用前后京东营运

资金管理绩效分析

本部分选择与京东同属于电商行业

的苏宁及零售业巨头沃尔玛作为对比对

象，从基于要素的营运资金流动性、基

于渠道的营运资金流动性以及盈利性三

个维度对京东应用区块链前后营运资金

管理绩效进行分析。

（一） 基于要素的营运资金流动性

分析

由表 1 可知，京东的现金周转期整

体呈稳步下降趋势，尤其 2017 年现金周

转期大幅度缩短。这是由京东应收账款

周转期自 2017 年开始持续下降、 存货周

转期自 2018 年持续下降以及应付账款

周转期小幅度延长所导致的。而苏宁的

现金周转期呈现起伏不定的趋势，其应

收账款周转期持续延长，存货周转期整

体上有小幅度下降，应付账款保持着较

长的周转期且变化幅度较大。京东存货

周转期相较于沃尔玛仍有较大差距，但

京东 2019 年应收账款周转绩效已优于

沃尔玛。

（二）基于渠道的营运资金流动性

分析

由表 2 可知，京东的经营活动营运

资金周转期整体上呈现下降趋势，2017

年、2018 年显著下降。这是由于采购渠

道周转期以 2017 年为分界点呈现 U 型变

化以及销售渠道周转期以 2016 年为界呈

现倒 U 型变化带来的。沃尔玛的经营活

动营运资金周转期呈现稳定下降趋势，

表1  京东、苏宁与沃尔玛基于要素的营运资金流动性指标分析    单位 ：天      

指标/年份 2015 2016 2017 2018 2019

现金周转期

京东 -2.16 -1.37 -16.17 -19.36 -16.42

苏宁 -48.43 -55.18 -37.34 -26.64 -42.66

沃尔玛 8.67 5.52 2.38 2.44 2.57

存货周转期

京东 40.84 40.29 41.43 34.31 36.15

苏宁 37.20 34.87 35.54 32.72 35.81

沃尔玛 33.20 31.89 31.50 30.98 30.53

应付账款周转期

京东 59.30 64.16 73.86 62.32 56.43

苏宁 87.51 92.80 77.49 69.18 94.32

沃尔玛 28.74 30.70 33.16 32.93 32.27

应收账款周转期

京东 16.29 22.50 16.25 8.66 3.86

苏宁 1.89 2.75 4.61 9.82 15.85

沃尔玛 4.20 4.32 4.04 4.40 4.32

数据来源 ：根据各公司2015 ～ 2019 年财报整理所得

表2  京东、苏宁与沃尔玛基于渠道的营运资金流动性指标分析    单位 ：天      

指标/年份 2015 2016 2017 2018 2019

经营活动营运
资金周转期

京东 -26.55 -18.85 -33.55 -41.82 -41.78

苏宁 -48.55 -50.72 -35.80 -24.67 -36.88

沃尔玛 -5.29 -9.03 -11.48 -10.83 -13.06

采购渠道营运
资金周转期

京东 -63.11 -69.79 -79.51 -68.34 -63.52

苏宁 -74.31 -73.71 -65.03 -51.65 -66.57

沃尔玛 -34.98 -36.91 -38.60 -38.15 -39.43

销售渠道营运
资金周转期

京东 36.56 50.95 45.96 26.52 21.75

苏宁 25.76 22.99 29.24 26.99 29.69

沃尔玛 29.69 27.88 27.12 27.32 26.38

数据来源 ：根据各公司2015 ～ 2019 年财报整理所得
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这是由采购渠道以及销售渠道周转期持

续稳定下降所致。但是，苏宁经营活动

周转期整体呈上升趋势，采购渠道和销

售渠道周转期持续上升，形势不容乐观。

由于生产渠道的其他应收款、其他

应付款以及应付职工薪酬等项目对周转

期的影响不显著，分析时不予以考虑。

采购渠道的营运资金包括应付账款、材

料存货以及预付账款等项目。与苏宁相

比，京东采购渠道周转期整体上高于苏

宁，且京东 2018 年周转期显著提高，与

沃尔玛的差距缩小。           

（三） 营运资金盈利性分析

由于京东、苏宁与沃尔玛的经营活

动营运资金为负数，其资金占用水平也

为负值。从表 3 中可知，京东经营活动

营运资金占用水平整体呈现下降趋势，

2018 年、2019 年的占用水平低于苏宁以

及沃尔玛。

四、结论与建议

（一）结论

本文对京东应用区块链技术前后的

2015 年至 2019 年的营运资金管理绩效进

行分析，得到以下结论 ：

1. 区块链技术的应用有助于缩短存

货以及应收账款的周转期，进而缩短现

金周转期，提高产品变现能力。

2. 区块链技术的应用有助于从整体

上降低经营活动营运资金周转期，提高

营运资金整体流动性，且使得周转期趋

于稳定，提高营运资金管理水平。

3. 区块链技术有助于提高综合服务

能力，增加营业收入，降低营运成本，提

升盈利能力。

（二）建议

1. 与供应商建立合作共赢的关系，

避免长期占用供应商资金。以京东为代

表的电商企业，尤其是自营电商，利用

其在供应链中的优势地位，大量占用供

应商资金，虽然这有利于缓解电商企业

的资金压力，但容易导致与供应商关系

恶化，损害企业的长期利益。例如许多

大型供应商因付款周期未达成一致，停

止了与京东的合作，许多小型供应商因

京东的付款周期过长，自身资金周转困

难，经营难以维持，最终也停止了与京

东合作，这极大影响了京东商品品类的

扩展，不利于满足消费者多元化需求。

2. 信用支付证券化，减少应收账款

资金占用。随着电商企业竞争日益激

烈，为了促进消费，诸多企业开通了信

用支付，实行“先消费后还款”，例如阿

里的“蚂蚁花呗”、京东的“京东白条”

以及苏宁的“任性付”，这无疑增加应收

账款资金占用，降低营运资金管理绩效。

区块链的分布式记账、智能合约、数字

签名以及密码学等核心技术的应用，实

现了去中心化，使信息不可随意篡改，

增加信息透明度，降低信用风险，基于

此，京东与一些金融机构共同组建资产

证券化联盟链，打造了针对京东白条的

ABS 产品，明显降低应收账款资金的占

用，为其他电商企业提供很好的借鉴。

3. 构建防伪追溯平台，提升购物体

验，增加核心竞争力。在消费升级的背

景下，提供高品质商品成为各大电商平

台赢得消费者青睐的关键点，口碑建设

越来越得到重视。京东首先利用其先进

的物联网技术将产品生产、运输以及销

售的全部信息进行精准采集并储存在

区块链中，同时利用分布式账本维护全

链条信息，消费者可以通过扫描一维

码、二维码等物联网标识获取商品全流

程的信息。这一平台可增加消费者对商

品品质的信任，提升电商企业的口碑。

表3          京东、苏宁与沃尔玛经营活动营运资金盈利性指标分析      

指标/年份 2015 2016 2017 2018 2019

经营活动营运
资金占用水平

京东 -0.07 -0.14 -0.09 -0.12 -0.12

苏宁 -0.13 -0.14 -0.10 -0.07 -0.10

沃尔玛 -0.01 -0.03 -0.03 -0.03 -0.04

数据来源 ：根据各公司2015 ～ 2019 年财报整理所得，经营活动营运资金占用水平 =经营活
动营运资金（平均值）/ 营业收入

京东的这一应用使其在 2019 年市场较

为低迷的情况下，实现较高的营业收入

增长率，而且京东正在将防伪追溯平台

升级为“智臻链”，全面对外开放，吸引

更多的供应商合作。这一应用将更好地

满足消费者需求，增加京东竞争优势。

同时，该平台也将在供应链成员的协作

过程中发挥持续优势，所以防伪追溯平

台的构建对电商企业的未来发展至关

重要。
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