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轻资产运营模式财务绩效分析
——以B企业为例

罗诗琦

（广西财经学院，广西  南宁  530003）

摘要：近年来，医药行业竞争激烈已是业界不争的事实，很多医药企业开始尝试轻资产运营模式。该模式下，企业的研发费

用、销售费用、现金储备量偏高。轻资产营运模式下就是将企业非核心业务进行外包，企业专注高附加值部分，在这部分不断深

入、细化，借此降低成本，提高利润，为企业创造更多的价值。基于此，本文以 B 企业为例子进行财务绩效分析，为医药企业

运营模式转型的经营管理提供可供参考的启示。
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医药行业是我国国民经济的重要组成部分，近年受新冠疫

情的影响，医药行业饱受关注，于是国家对医疗行业进行了深

化改革，出台一些政策对医药行业发展进行支持，医药行业的

竞争变得更加激烈。为了更好面对机遇和挑战，选择合适的运

营方式成了一个企业发展的重中之重。

1  轻资产运营模式

1.1 轻资产运营模式的概念

通常采取轻资产运营模式的企业往往是紧紧抓住自己的核

心业务，而将非核心业务外包出去，其核心在于注重高附加值

环节，将资金投入核心业务，以此来获取市场地位 [1]。

1.2 轻资产模式的运营作用

（1）降低成本，企业将非核心业务外包给其他企业，不仅

节约了大量的基建、设备投资，而且节约了人工费用。

（2）专注于核心业务，有利于提高企业核心竞争力。核心

业务是企业发展的关键因素，企业将大量资金和精力集中在核

心业务，能够使企业拥有在市场中占据一席之地。

（3）提高品牌附加值，企业把资金投入市场，提高品牌知

名度，让品牌成为保险，也就提高了品牌的附加值。

（4）提高组织结构的灵活性，采取轻资产运营模式下的企

业，消除了非增值业务，优化了增值业务，从而使企业的价值

链缩短，提高了企业结构的灵活性。

2  B 企业轻资产运营模式的实施

2.1 消除非增值作业，集中核心业务

B 企业集团将曾经购入的白药置业房地产公司进行了出售，

然后将资金投入 B 企业的核心产品中。在该公司价值链中，将

一些附加值低的环节外包给了专业的公司，还消除非增值的环

节，进而降低了成本，提高了企业的资金利用率。

2.2 大量资金投入研发，提高核心竞争力

核心业务是企业占据市场地位的关键因素。于是，B 企业

投入大量资金在研发产品、培训员工、海外学习新技术等有利

于产品开发的项目，以此来提升企业竞争力。

2.3 营销策略，确立品牌形象

B 企业针对“新白药、大健康”的理念，打造出明星产品：

B 企业牙膏、B 企业创可贴，同时还为两个产品成立公司管理。

在这个理念下的产品均在市场上拥有了良好的口碑，此后，B

企业成功塑造了一个优秀品牌的形象。

3  B 企业轻资产运营模式财务特征分析

3.1 现金储备量大

通常采取轻资产运营模式的企业都是拥有充足的资金，将

资金投入到短期投资里，使企业闲置资金带来额外的利润。在

2017 年－ 2021 年，17 年 B 企业现金储备量金额是 95.40 亿元，

到 18 年现金储备量大额上升 194.54 亿元，19 年有所下降，20

年回升到 265.1 亿元，2021 年又下降到了 235.9 亿元，现金储

备占资产总额的比值除了 18 年占比 53.74%，2019 年－ 2021 年，

这三年现金储备占资产总额一直保持 43%-48% 这个范围，这

足以说明 B 企业现金储备金额较大，符合轻资产运营特点 [2]。

3.2 流动资产占比高

轻资产运营模式下的特点是整合企业资源，以核心业务、

品牌知名度、高附加值价值链为核心，并且对大件设备投入较
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少，而这样的情况便会造成该运营模式下流动资产占比较高。

2017 年－ 2021 年，B 企业流动资产金额从 2017 年 251 亿元

到 2021 年的 455 亿，流动资产占资产总额的比值由 2017 年的

90.61% 到 2021 年的 87.01%，虽然流动资产占资产总额的比值

从 2017 年开始有所下降，但占比仍然到达 87.01%，仍是流动

资产占比较高的企业。

3.3 固定资产投资较少

轻资产运营模式下，将附加值较低的环节进行外包给了其

他制造企业，专注于核心业务，这样的情况下，企业将会在厂

房、设备、人工成本上的投入较低，从而造成固定资产较少。

2017 年－ 2021 年，B 企业固定资产金额从 18.898 亿元到 2021

年 32.01 亿元，固定资产占资产总额的比值由 2017 年的 6.8%

到 2021 年的 6.12%，可以看出 B 企业在固定资产投入金额越

来越少，证明 B 企业将资金更多地投入到产品研发、产品开发、

信息化管理中心等作业里 [3]。

3.4 无息负债比例高

采取轻资产运营模式下，企业现金储备金额较大，所以采

取该模式下的企业通常不会存在资金短缺，负债金额较大的情

况。B 企业销售货物是“先款后货”，B 企业充分将上下游的资

金集中在企业内部，也就是“应付票据”“应付装款”和“预

收账款”，形成了无息负债。2017 年－ 2021 年，B 企业无息负

债金额由 2017 年 45.7 亿元到 2021 年 64.38 亿元，无息负债占

负债总额比值由 2017 年 47.8% 到 2021 年 46.45%。

3.5 内源融资比例大

内源融资是指企业会将利润转化为投资的过程，内源融资

会对我们企业资本形成具有原始性、自主性、低成本和抗风险

的特点。B 企业也采取了内源融资的策略，降低了因为借款和

外部融资带来的风险，同时控制权不会被分散。

4  轻资产运营模式下财务绩效分析

4.1 偿债能力分析

偿债能力是判断企业有无偿还能力，也是判断企业是否能

够健康生存和发展 2018 年流动比率 3.79，速动比例 2.94，现

金流量比率 0.12；2019 年流动比率 4.65，速动比例 3.43，现金

流量比率 0.22；2020 年流动比率 3.15，速动比例 2.45，现金流

量比率 0.25；再到 2021 年流动比率 3.58，速度比率 2.92，现

金流量比率 0.41；三个数据证明企业现金储备量较大，速动比

例过高，现金流量比例低的情况表明存在资金没有完全利用的

情况。企业现金储备量数据存在一些波动，但是 2021 年的现

金储备量仍然是占据大金额，2021 年和五年前的 2017 年相比

较，2021 年现金储备量比 2017 年更多，企业偿债能力较强，

速动比率和现金流量比率高于 2017 年，企业 2021 年比 2017

年用更多的闲置资金投资到交易性金融资产，但速动比率仍保

持一个增长趋势，证明企业现金储备量比 2017 年大，但仍未

完全利用闲置资金。

从债权人和经营者的角度来说，资产负债率越低越好。通

常医药行业资产负债比率范围是在 40%~50%。B 企业 2017 年

资产负债率 34.51% 到 2021 年 26.5%，在这 5 年企业资产负债

率降低了 8.01%，证明企业的偿债能力较强，债权人的权益能

够得到保障，经营者能利用闲置资金进行战略调整，使闲置资

金发挥最大效用。

4.2 营运能力分析

B 企业 2017 年固定资产周转率 13.93 再到 2021 年固定资

产周转率 14.21，B 企业因为采取轻资产运营模式，将非核心

业务进行外包，那么企业的生产线、厂房、机器设备是相比于

采取重资产模式下的企业要少，所以固定资产周转率相比于同

行会偏低，在 2017 到 2021 年固定资产周转率增加了 0.28，表

明 B 企业固定资产使用效率增高。

B 企业存货周转率从 2017 年 2.15 次，在 2018、2019 小幅

度下降，在 2019 年降低到 1.86 次，19 年以后均是保持稳定增加，

到 2021 年存货周转率高达 2.74，表明 B 企业存货积压可能性

较小，流动性强；B 企业应收账款周转率从 2017 年的 4.64 次

后一直持续稳定增长，但在 2020 年后开始下降，2020 年应收

账款周转率 6.28 次，2021 年是 5.162 次，这两个指标均代表企

业将存货转为现金或者应收账款速度快否，也能代表企业存货

管理是否效率；但总资产率周转率是从 2017 年一直持续下降，

知道 2021 年有小幅度增加，从 2020 年 0.62 上升到 2021 年 0.68。

从这三个数据，可以看出企业存货周转率和应收账款率下降，

云南包药资产运营能力下降。

4.3 盈利能力分析

盈利能力是判断企业资本增值。销售净利率是对企业获取

利润的评价。B 企业销售净利率 2017 年到 2019 年一直保持稳

定增长，在 2020 年销售净利率大幅度增长，从 2019 年 14.07%

增长到 2020 年 16.83%，增加了 2.76%，主要原因是受疫情影

响，B 企业除了从事主营业务收入，还进行了口罩生产等其他

项目，而 2020 年销售净利率从 16.83% 降低到了 7.69%，主要

原因，仍是受疫情影响，现在属于经济下行期，原材料成本在

上升，营业成本的上升，所以才会造成销售净利率大幅下降，

由此，可以得出 B 企业需要加强对成本的控制。净资产收益率

是衡量股东对投入资本的回报率。B 企业净资产收益率从 2017

年到 2021 年是一直大幅下降，从 2017 年 16.41% 到 2020 年的

7.6%，一直是呈下降趋势，在 2021 年净资产收益率有所回转，
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净资产收益率升到 9.02%，增加了 1.42%[4]。

虽然销售净利率和净资产收益率有所下降，但是相比于同

行业，B 企业下降幅度最小，净资产收益率在 2021 年还回转，

证明 B 企业相对来说较稳定，具有一定盈利能力，且资产利用

效益还是较好。

4.4 发展能力分析

发展能力是判断企业潜在能力。B 企业净利润增长率一

直攀升，在 2020 出现大幅增长，但在 2021 年出现了负增长，

在 2021 年净利润增长率为－ 49.17%，主要原因是在特殊事

件影响下，B 企业除了对自身业务进行买卖，响应了国家政

策，大量加工口罩、治疗疾病相关的药物等业务，从而造成

营业收入、利润大额增长，2020 年营业收入 68.12 亿元，较

上年增加了 43.42%，在特殊时期下，经济变成下行期，原材

料价格也上升，口罩和相关医药市场也饱和，所以导致成本

增高，其他业务收入并未能带来高额利润，进而导致了净利

润负增长。

5  优化建议

5.1 有效利用资金

采取轻资产模式下的 B 企业拥有大量的现金储量，从财务

指标里偿债能力分析中，企业存在大量资金未完全有效利用，

B 企业可以咨询专家团队，除了外延式扩张的策略，也可将资

金投资到低风险项目。

5.2 加强流动资产管理，提高资产周转率

从财务指标运营能力分析中，可以发现 B 企业存货周转率

和应收账款转账率在下降，表明企业在存货管理效率降低，那

么 B 企业可以从两个方面加强流动资产管理，提高资产周转率：

第一，加强存货管理，B 企业可以利用大数据对存货进行有效

管理；第二，加强应收账款管理，应收账款周转率的降低，较

大原因是 B 企业放宽了信用政策，放宽信用政策会带来收入的

增加但同时也会带来回款较慢、坏账增加的可能，所以 B 企业

需要对购买企业进行售前、售中、售后评估，同时也要加强对

订单和应收账款账龄表的管理。

5.3 加强研发、创新，提升产品质量，树立企业良好形象

B 企业是医药行业，医药行业是最注重研发、创新行业之一，

但研发、创新的背后是需要大量资金的投入，B 企业在市场上

占据绝对地位，便需要开创多样化的产品，实施产品多元化的

战略措施，所以，B 企业需要在研发上投入大量资金。除了研发、

创新之外，B 企业也需要提升产品质量，对新老产品提升质量，

会给消费者带来信赖感。研发、创新、和质量是企业不断前进

发展的根本动力，是企业稳定市场份额的基本条件，也是企业

树立形象的基础要素，只有做好这三点，B 企业才能在医药行

业牢牢抓住市场。

6  结语

综上所述，在经济下行期，医药行业激烈竞争的情况下，

B 企业仍然能够在同行业中有较强的盈利能力，证明采取轻资

产运营下的模式是有效。

在轻资产运营模式下，B 企业占据上下游资金，将非核心

业务进行外包，消除了非增值业务，降低了成本，减少了经营

风险。
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