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1　引言

突发的新冠肺炎疫情使得互联网与资本市场对于医

药企业的关注持续升温，而原有的商业模式难以满足社

会、投资者和企业发展的需要。在此背景下，“轻资产”

的运营模式成为医药企业转型升级的优选。美国麦肯锡

公司首创“轻资产”运营模式，在各类企业实践中丰富

和完善，形成了较为完整和体系化的商业模式。国内外

企业深受轻资产运营模式的影响，云南白药作为我国老

牌医药企业，积极采用轻资产运营模式，集中优质资源

于药品研发等高附加值生产环节，不断完善自身运营水

平，市场份额得到快速增长。

2　云南白药财务特征

近几年来，云南白药抓住市场机遇，提高自主研发

能力，不断扩大销售渠道，保持客户关系，打造企业品

牌形象，以轻资产的方式经营，经过时间的考验，这一

经营模式的财务特征也逐渐显现出来，具体表现为：

2.1 资产流动性好

“轻资产”运营模式下的云南白药流动资产在 90%

左右波动，现金储备的快速增长是流动资产比例较高的

主要原因。从权益结构可以看出，云南白药负债维持在

32% 左右，其中长期借款占负债的比例很低，说明云南

白药未来资金流充足，公司偿债能力强。云南白药在实

施轻资产经营模式过程中，良好的现金流管理给企业提

供了充足的资金，推动企业研发销售环节的投入，形成

现金流的良性循环。

表2.1　云南白药2017年-2019年相关财务指标

类别（%） 2016 年 2017 年 2018 年 2019 年 2020 年

货币资金 13.39 9.62 12.45 26.17 27.67

应收账款 4.12 4.45 3.44 4.10 6.44

存货 28.14 31.27 20.45 23.66 19.90

流动资产 89.75 90.62 90.92 90.02 89.21

类别（%） 2016 年 2017 年 2018 年 2019 年 2020 年

总资产 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00

应付账款 13.00 11.54 7.94 9.24 8.40

流动负债 27.39 27.16 23.99 19.36 28.32

长期借款 0.02 0.01 0.01 0.01 0.07

负债合计 35.56 34.51 25.84 23.28 30.56

股东权益 64.44 65.49 74.16 76.72 69.44

总负债 + 股东权益 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00

2.2 流动负债占比高

由表 2.2 中最近五年的数据来看，云南白药的流动负

债比例较高，2019 年和 2020 年分别为 83.18% 和 92.66%。

近年来，云南白药在负债总额相对稳定的情况下，流

动负债稳定增长，其中应付账款比率近年来趋于稳定，

2020 年出现大幅下降，表明企业整体负债压力较小。

表2.2　云南白药2017年-2019年

应付账款及流动负债情况

（单位：万元）

项目 2016 年 2017 年 2018 年 2019 年 2020 年

应付账款
319，

564.17

319，

564.17

428，

495.32

459，

052.74

463，

689.10

流动负债
673，

462.62

752，

436.94

1，294，

067.40

961，

457.91

1，563，

657.76

负债总额
874，

311.94

955，

961.31

1，394，

274.83

1，155，

814.13

1，687，

542.78

应付账款占负

债总额比例
36.55% 33.43% 30.73% 39.72% 27.48%

流动负债占负

债总额比例
77.03% 78.71% 92.81% 83.18% 92.66%

应付账款占流

动负债比例
47.45% 42.47% 33.11% 47.75% 29.65%

2.3 利润水平高

由表 2.3 中最近五年的数据来看，云南白药的净利润
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持续保持增长趋势，截止 2020 年净利润达 55 亿元，并且

净利润增长率同步提升，符合轻资产运营“高”收益特

征。

表2.3　云南白药2017年-2019年净利润情况

（单位：万元）

项目 2016 年 2017 年 2018 年 2019 年 2020 年

净利润
293，

088.96

313，

253.42

348，

041.23

417，

305.20

551，

103.62

比上期同

比增减
6.88% 11.11% 19.90% 32.06%

3　云南白药轻资产运用模式下的经验借鉴

3.1 健全人才培养体系，提高自主研发能力

云南白药面对快速变化的创新医药市场，建设了一

支高素质、专业的研发和销售队伍，定期对研发人员进

行技能强化培训，加强公司员工的专业素质，实行轮岗

制度，创造员工继续教育和学习的机会。坚持以战略性

发展为根本，建立创新人才培养机制，规划人才储备体

系，贯彻落实“全方位培养、引进、用好”人才，使员

工队伍更加专业化、职业化和市场化。通过大量优质人

才的汇集和培养，推出“为凤筑巢”项目，优化项目成

果，提升管理能力，强化战略筹划，形成高质量的科研

成果。

3.2 加速营销资源整合，持续推动渠道建设

加快营销模式的全面变革，深入提升营销工作精准

化服务。面对现有营销模式转型和市场需求的变化，重

新整合销售队伍，深化核心区域市场建设，重点围绕终

端进行拉网布线，以目标为导向。紧盯医疗改革政策方

向调整，与市场需求保持高度一致，整合内部资源，实

施“调结构、深挖潜、精经营、专推广”的营销战略，

在终端进行精细化的管理方式，以医院的增量投入为出

发点带动销量，积极应对国家医疗改革政策和药品招标

方式的变化。主动适应“两票制”变革，抓住医药行业

发展机遇，以信息化技术手段和智能化设施设备为基础，

整合供应链资源，促进供应链管理扁平化，加快向智慧

医药供应链服务商的转型发展，提升供应链的配送效率，

增强供应链协同能力。以标准化、专业化、精确、高效

为目标，以大数据、云计算、人工智能等技术为支撑，

构建云平台，为医院开展互联网诊疗业务提供支持，全

力提升市场覆盖的深度和广度。

4　结束语

随着我国经济进入转型期，以资产轻而灵活、注重

服务和资本收益为主要特征的轻资产经营模式在实践中

取得了较好的探索成果。与此同时，由于它适应了企业

“瘦身”的需要，因而被越来越多的企业所采用，并逐

渐成为企业运作系统的重要组成部分。本文通过分析云

南白药的轻资产运营模式，总结出下列经验：第一，健

全人才培养体系，提高自主研发能力；第二，加速营销

资源整合，持续推动渠道建设。轻资产商业模式是未来

企业转型的优选，企业想要获得更好的发展需要加强对

于轻资产模式的应用。
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