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1  苏宁 O2O 盈利模式的现状分析

苏宁大力发展线上平台以及手机客户端，其目的在于寻

求新的商业模式 -O2O 盈利模式。海量的连锁店为消费者提

供线下体验，以此占据了纯粹的电子商务无法比拟的优势，

也稳定苏宁原有的客户群体。

苏宁的盈利点是其差异化的竞争优势，家电零售商的家

电经销商不是生产者。产品种类与质量之间基本上无差异。

因此，在行业中的竞争主要在于其价格的分化。而盈利杠杆

可以说是使得其利润间接或直接增加以及利润目标的相关业

务活动。苏宁的转型发展战略，以及其几十年来的品牌创建

活动就是其盈利杠杆。

企业可持续的盈利能力是其可持续经营所需的保障。在

苏宁转型之前，其盈利屏障是其自身雄厚资本以及品牌知名

度，而转型后，苏宁也正在试图形成新的盈利屏障——多业务

发展。随着 O2O 盈利模式的转型的推进，苏宁不断发展新的

核心业务，借助自身已有的物流体系以及互联网平台，形成

了以零售、物流和金融为核心多元化的业务单元。

2  苏宁 O2O 盈利模式对财务绩效的影响分析

2.1 苏宁 O2O 盈利模式盈利能力分析

根据巨潮资讯网以及苏宁 2008-2018 年年报披露数据，

在2008-2018年苏宁净利润率的变化非常明显。2011年之后，

它已大幅下滑，不再处于行业的主导地位。但是行业平均水

平在整体稳定趋势中略有下降。

根据苏宁 2008-2018 年年报披露数据，苏宁股东权益报

酬率由先前远高于行业平均值的水平跌落到行业平均值以下，

苏宁在这个过程中，由 2011 年的 21.59% 陡降到 2013 年的

1.31%。尽管在2013-2015 年，苏宁的股东权益报酬率出现了

好转的趋势，但其幅度并不明显，同时也远低于行业平均水

平。2016 年度苏宁进行非公开发行股票，募集资金净额将近

281亿元，以及公司子公司苏宁金服完成58.33亿元股权融资，

使得其股东权益增加，由之前分析可知，其净利润减少，故

2016 年的股东权益报酬率急剧下降。2017 年，苏宁实现净利

润 32.5 亿元，2018 年实现股东权益回报率 111 亿元。通过分

析，我们看到苏宁在 O2O 平台，金融和物流建设方面为苏宁

带来了经济效益，在一定程度上也影响了企业的盈利能力。

2.2 苏宁 O2O 盈利模式偿债能力分析

根据巨潮资讯网以及苏宁 2008-2018 年年报披露数据，

2008-2012 年是苏宁 O2O 盈利模式转型的一个过渡期。在这

期间苏宁通过升级网上平台，打造高端门店，建立苏宁超市

等多种方式以达到自身的营销目的。在此情况下，盈利模式

转型效应越来越明显，企业的债务的快速增长，苏宁在此期
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间继续扩大现金流以确保转型战略的成功实施和业务运营的

优化，因此资产增长率仍然非常快，资产负债率仍然低于

2008 年水平。但 2012 年后，苏宁不再需要大量增加其固定资

产，其资产变动减缓，又因盈利模式的转化，采取了一系列

的方式，例如延保销售等，使其自身的负债急剧增加，故苏

宁的资产负债增加。2016 年苏宁进行非公开发股票增加资

产，使其资产增加，进而使资产负债率降低。

2.3 苏宁 O2O 盈利模式营运能力分析

根据巨潮资讯网以及苏宁 2008-2018 年年报披露数据，

苏宁的总资产周转率变化也较为明显，且其变化的节点也是

苏宁转型期的 2011 年的前后。在 2011 年之前，行业平均水

平远低于苏宁，但是在 2011年之后苏宁对其自身的资产使用

效率大幅度下降，但是该指标的行业水平却较为平稳。从

2010 年到 2013 年，库存增长速度苏宁非常迅速。苏宁积极扩

大利润来源，增加利润点，使苏宁继续积累多类库存的种类

和数量；但同时由于在线平台和各种利润壁垒和利润杠杆的

配套设施尚未完成，因此货物的销售率没有跟上库存的增加，

导致库存周转率下降。2013 年以后，库存增长率苏宁开始放

缓，库存继续以爆炸性增长，营业销售成本增长率开始变得

更加突出。

3  对于苏宁 O2O 盈利模式的建议

3.1 形成独特性的盈利点

坚持并优化体验为王的经营理念，苏宁应该充分发挥其

一千多家线下门店及其物流产业的优势，为产品需求者提供

优质的购物体验。苏宁应该完善 O2O 的其他配套设施，使得

产品需求者在整个购物过程中都能得到优质的服务。这些将

成为其他企业难以形成的盈利点。

3.2 线上线下的有效融合

对于一个纯粹的信息平台，需要实现的整合是，在线平

台可以为线下实体带来更多客户，吸引更多潜在客户。线下

商品，促销等信息必须在网络平台上得到充分及时的反映，

线下实体还应大力推广自己的在线平台，增加对渠道的访问，

创造有效的利润杠杆和利润点。
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