
引言

近几年电子商务产业不断发展与壮大，是因为互联网的时代的到来，线上交易的不断发展。同时，互联网的不断发展为国民经济的发展起到了积极的促进作用。“云商”模式在改变消费者购物理念以及习惯的同时，还影响我国传统企业发展的，迫使传统企业在这个社会需要生存和发展下去必须要进行转型以适应时代的发展。随着社会的进步，互联网越来越多地参与、影响到人们的生活，“互联网+”的经营发展模式是传统产业升级优化的产物，是现代新兴的服务行业，有利于拉动我国人民的消费需求。
　　从理论意义上看，从“互联网+”的时代特点作为本文的研究背景，运用应用趋势分析法以及比率分析法对苏宁易购的财务数据进行探究，研究零售行业中的企业运用“互联网+”运营模式的上市企业在财务方面发生的变化。首先。“互联网+”是最近几年提出的新兴的概念，而且，结合“互联网+”的发展模式探究转型对企业各项财务能力影响研究成果是比较稀缺的，本文是在迄今为止已经存在的理论基础之上进行分析研究，这样做可以丰富企业绩效评价的理论基础。其次，企业财务能力分析的学术成果虽然较多，然而，结合“互联网+”的发展模式进行探究的案例较少。为了了解“互联网＋电商”这一新模式对企业的影响，本文通过对传统零售行业苏宁易购转型前后的财务能力进行分析，从而为整个传统零售行业的转型提供借鉴意义。
　　从现实意义上看，我国各行各业都企图探究“互联网+”的发展模式，“互联网+”已经与我国经济发展密不可分，以下三方面是现实意义的体现:
　　第一，能够明显的发现企业近年来财务发展变化是通过对苏宁易购各项财务数据的分析，总结苏宁易购在“互联网+电商”时代背景的影响产生的变化，有利于为我国零售业的发展指明方向。
　　第二，苏宁易购在我国零售行业上占据重要地位，而且是率先实行“互联网+”发展模式的上市企业，在研究苏宁易购财务能力的同时，可以将研究的方法及成果广泛运用在零售业的其他企业中，有利于零售行业将来的发展。
　　第三，随着“互联网+”的商业模式的不断发展，客户与产商之间的联系更加频繁、关系更加密切，有利于国民消费水平的提升，拉动我国的内需，降低我国居民的就业压力，是一项有助于我国经济发展的全新的商业模式。以苏宁易购作为个例探究，促进国民经济的发展。

一、苏宁易购概况
（一）苏宁易购简介

苏宁创立于1990年，在中国和日本拥有两家上市公司，是中国领先的商业企业，2017年苏宁控股集团以4129.5亿元的规模位居中国民营企业500强第二名。秉承“引领产业生态、共创品质生活”的企业使命，苏宁产业经营不断拓展，形成苏宁易购、苏宁物流、苏宁金融、苏宁科技、苏宁置业、苏宁文创、苏宁体育、苏宁投资八大产业板块协同发展的格局。其中，苏宁易购率先跻身《财富》世界500强。 2018年公司实现全渠道销售规模达3367亿元，同比增长了38.39%，归属于上市公司股东的净利润133.28亿元，同比增长216.38%。2018年，苏宁易购继续保持双线高增长的态势，同时聚焦物流、金融业务发展，构建全场景智慧零售生态系统，形成面向用户的核心服务能力。
   2018年底，苏宁易购拥有苏宁易购广场、苏宁云店、苏鲜生、苏宁红孩子、苏宁极物、苏宁汽车超市、苏宁易购直营店、苏宁小店等业态，自营创新互联网门店和网点超过11000家，走在了国内线下连锁前沿；苏宁易购线上通过自营、开放和跨平台运营，位列中国B2C市场第三名，并且在主流电商中增速遥遥领先。同时，苏宁物流从事仓储、配送等供应链全流程服务，致力于打造中国商业领域最具效率的消费品仓储服务和智慧物流服务平台。目前已拥有高标准的自建仓库群，截至2018年12月底，苏宁物流及天天快递拥有仓储及相关配套总面积950万平方米，拥有快递网点达到27444个，配送网络覆盖全国351个地级城市、2858个区县。
    展望未来，苏宁易购将继续深化推进“科技苏宁、智慧服务”战略，本着“百年苏宁，全球共享”的愿景和“输出能力，链接资源，构筑平台，合作共赢”的经营理念，与各领域合作伙伴携手合作，共同开拓全球市场，打造科技、国际、多元新苏宁。

（二）苏宁易购现状

从1999年开始，企业开始了长达10年的电子商务研究，先后对8848、 新浪网等网站进行过拜访，并承办新浪网首个电器商城，尝试门户网购嫁接，并于2005年组建B2C部门，开始自己的电子商务尝试。

2017年11月6日，苏宁在上海的首家无人店苏宁易购Biu正式开张，进店、导购和付款均可通过刷脸完成。

2018年5月13日，苏宁易购发布公告，公司董事会已审议通过第三期员工持股计划草案。该员工持股计划资金总额不超过5亿元，参加计划的员工总人数不超过1600人，受让股票的价格为6.84元/股。员工持股计划的存续期为48个月，锁定期为12个月。

2018年5月30日，苏宁易购公告称，已经通过纽约证券交易所完成对公司持有的可供出售金融资产即Alibaba Group Holding Limited股份出售。本次出售，公司收到股票出售价款合计约15.04亿美金，经财务部门初步测算，预计可实现净利润约人民币56.01亿元。

2018年8月10日，苏宁易购发布公告称，公司子公司苏宁国际参与投资云锋基金 III，协同其他有限合伙人利用各自的产业、资金、专业的优势共同打造一支目标规模不超过25亿美元的私募基金。 10月15日，苏宁易购发布一则公告，将亏损中的苏宁小店从上市公司剥离，以减轻公司的业绩压力。

2018年10月15日，苏宁易购发布一则公告，将亏损中的苏宁小店从上市公司剥离，以减轻公司的业绩压力。

2019年2月12日，苏宁易购宣布正式收购万达百货有限公司下属全部37家百货门店。

2019年5月20日，苏宁易购新增对外投资，成立了南京易采云电子商务有限公司，注册资本500万人民币，新公司由苏宁易购集团股份有限公司百分百持股。

2019年6月，苏宁易购公告称，公司全资子公司苏宁国际拟出资48亿元收购家乐福中国80%股份，本次交易完成后，苏宁易购成为家乐福中国控股股东。

2019年9月27日，苏宁易购发布公告称，已经完成收购家乐福中国的股权交割手续。

苏宁易购作为公司各零售店面产品业态的落地载体，公司通过实施“租、建、购、并、联”的开发策略，推进苏宁易购广场的开发及运营。
   2019年新增运营苏宁易购广场1个，储备4个苏宁易购广场项目，公司完成对37家万达百货门店的收购，将更名并升级改造为苏宁易购广场，为消费者提供更丰富的数字化、场景化的购物体验，助力苏宁全场景零售业态再升级。截至2019年6月30日公司运营苏宁易购广场54个，储备苏宁易购广场项目8个。
持续推进苏宁小店经营模型的优化，上线“苏宁邮局”、“小店云超”、“小店拼团”、“苏宁菜场”、“小店预售”等产品，加强社区拼团服务“苏小团”建设，丰富服务内容及优化商品结构；继续围绕社区市场加快布局，与此同时强化精细化管理，注重经营质量管控及效率优化，调整关闭部分门店。新开1,626家苏宁小店（含迪亚天天），调整关闭苏宁小店435家（含迪亚天天）。截至6月30日苏宁小店及迪亚天天自营店面合计5,368家，迪亚天天加盟店42家。基于整体发展战略安排，公司于2019年6月末完成向公司参股公司转让苏宁小店股权，苏宁小店仍将与公司业务保持高度的战略协同，双方在用户引流、营销推广、商品采购、物流服务等方面建立紧密的合作。
  零售云作为公司下沉低线市场的重要载体，一方面结合当地市场情况及店面经营质量对直营店进行置换/关闭、升级改造、直营转加盟等调整；另一方面，加快零售云加盟店的开发，并持续优化经营模式，加大符合低线市场产品的引进，引进自主产品，强化“头等舱”品牌合作，优化商品结构；运营方面，上线“云货架”、“推客”等互联网营销工具，探索推进与家居企业合作，增加门店社交属性，提高客户粘性。
   在2019年，苏宁易购零售云直营店新开177家，置换、关闭799家；苏宁易购零售云加盟店新开1,347家，关闭56家。截至6月30日苏宁易购零售云店面总数5,108家，其中直营店1,746家、加盟店3,362家。公司升级改造苏宁易购云店11家，新开苏宁易购常规店32家，其中公司继续与商超合作，新开超市门店4家。公司置换、关闭各类店面40家。截至6月30日公司家电3C家居生活专业店2,110家，其中苏宁易购云店446家、苏宁易购常规店1,642家（旗舰店80家、社区店1,172家、中心店390家）、苏宁易购县镇店22家。
  公司继续专注于购物中心开设红孩子母婴店，新开门店22家，关闭店面7家。截至6月30日苏宁红孩子店172家。
	名称
	数量（单位：家）
	面积（单位：万平方米）
	面积占比

	苏宁易购广场
	37
	98.28
	14.15%

	苏宁易购零售云直营店
	1746
	47.66
	6.86%

	家居生活专业店
	2110
	523.94
	75.47%

	母婴店
	172
	22.05
	3.18%

	超市店
	9
	2.39
	0.34%

	合计
	4,074
	694.32
	100.00%


表1 2019年苏宁易购店面经营业务分布             2019年6月30日

苏宁易购财务效率分析

表2 苏宁易购集团2016-2018年资产负责表                单位：亿元

	项目
	2016年
	2017年
	2018年

	流动资产
	
	
	

	货币资金
	272.1
	340.3
	480.4

	金融资产
	22.29
	27.9
	157.2

	应收票据
	3258
	1903
	12.66

	应收账款
	11.04
	23.89
	54.15

	预付账款
	97.51
	86.68
	174.1

	应收利息
	1，298
	3，142
	4.584

	应收股利
	518.9
	0
	0

	其他应收款
	42.31
	72.33
	28.75

	存货
	143.9
	185.5
	222.6

	其他流动资产
	205
	66.54
	49.37

	流动资产合计
	823.8
	878.3
	1317

	非流动资产
	
	
	

	发放委托贷款及垫款
	12.89
	29.32
	45.49

	可供出售金融资产
	253.4
	314.6
	63，37

	持有至到期投资
	0
	0
	1012

	长期应收款
	7.078
	7.182
	9.018

	长期股权投资
	4.17
	17.67
	176.7

	投资性房地产
	22.3
	31.78
	33.62

	固定资产
	128.1
	143.7
	152

	在建工程
	15.91
	5.092
	20.63

	无形资产
	56.85
	82.16
	96.54

	开发支出
	296.7
	140.7
	2388

	商誉
	4.267
	23.95
	24.12

	长期待摊费用
	10.81
	10.62
	18.52

	递延所得税资产
	22.59
	25.81
	29.66

	其他非流动资产
	9.465
	2.036
	1.214

	非流动资产合计
	547.8
	694.5
	677.2

	资产总计
	1372
	1573
	1995

	流动负债
	
	
	

	短期借款
	61.6
	86.86
	243.1

	金融负债
	3865
	5089
	381.7

	应付票据
	258
	273.6
	272.4

	应付账款
	125
	131
	198.4

	预收账款
	16.03
	14.92
	19.66

	应付职工薪酬
	3.844
	8.373
	13.3

	应交税费
	10.66
	9.145
	20.86

	应付利息
	5256
	8379
	3.942

	其他应付款
	82.29
	103.9
	125.7

	一年内到期的非流动负债
	45.95
	2.265
	35.36

	其他流动负债
	11
	12
	8.2

	流动负债合计
	614.6
	642.6
	937

	非流动负债
	
	
	

	长期借款
	1800
	28.54
	48.14

	应付债券
	35
	35
	99.75

	长期应付款
	0
	0
	0

	长期应付职工薪酬
	2513
	4401
	1.341

	预计负债
	5637
	6787
	8671

	递延收益
	19.58
	21.11
	20.84

	递延所得税负债
	2.173
	7.308
	3.947

	其他非流动负债
	1501
	7780
	7147

	非流动负债合计
	57.9
	93.85
	175.6

	负债合计
	672.5
	736.5
	1113

	所有者权益
	
	
	

	股本
	93.1
	93.1
	93.1

	资本公积
	358.4
	359.8
	382.9

	库存股
	0
	0
	10

	盈余公积
	12.87
	13.29
	15.08

	一般风险准备
	1.315
	2.595
	3.41

	未分配利润
	166.4
	200.3
	321.7

	归属于母公司股东权益合计
	657.1
	789.6
	809.2

	少数股东权益
	42.12
	46.69
	72.94

	股东权益合计
	699.2
	836.3
	882.1

	负债和股东权益合计
	1372
	1573
	1995


表3  苏宁易购集团2016-2018年利润表            单位：亿元

	项目
	2016年
	2017年
	2018年

	营业总收入
	1486
	1897
	2450

	营业收入
	1486
	1897
	2450

	营业总成本
	1500
	1885
	2459

	营业成本
	1272
	1614
	2082

	研发费用
	0
	12.51
	22.62

	提取保险合同准备金净额
	0
	0
	0

	营业税金及附加
	5.835
	7.293
	8.943

	销售费用
	174.5
	206.4
	260.7

	管理费用
	39.46
	36.13
	52.01

	财务费用
	4.158
	3.065
	12.35

	资产减值损失
	3.505
	5.127
	20.59

	其他营业收益
	
	
	

	加：公允价值变动收益
	-3369
	1885
	2.925

	投资收益
	14.45
	43
	139.9

	营业利润
	5.043
	40.76
	136.6

	加：营业外收入
	5.209
	4.052
	5.057

	减：营业外支出
	1.244
	1.492
	2.188

	利润总额
	9.009
	43.32
	139.5

	减：所得税费用
	4.077
	2.825
	13.03

	净利润
	4.932
	40.5
	126.4

	每股收益
	
	
	

	基本每股收益
	0.0800
	0.4500
	1.4400

	稀释每股收益
	0.0800
	0.4500
	1.4400

	其他综合收益
	25.36
	94.93
	-116.6

	综合收益总额
	30.3
	135.4
	9.856


（一）偿债能力分析

偿债能力是指企业偿还各种债务的能力。企业的负债按照偿还期限的长短，可以分为流动负债和非流动负债两大类。其中，反映企业偿付流动负债能力的就是短期偿债能力；反映企业偿付非流动负债能力的就是长期偿债能力。

 首先我们需要明确影响苏宁易购短期偿债能力的因素，在此基础上通过对反映短期偿债能力的主要指标和辅助指标的分析，了解企业短期偿债能力的高低和短期偿债能力的变化情况，揭示企业的财务状况。

营运资金

表4 苏宁易购2018年-2016年的营运资金变化
	项目
	2018年
	2017年
	2016年

	营运资金
	380亿元
	235.7亿元
	209.2亿元


　　 

分析：营运资金是流动资产总额减去流动负债总额后剩余的部分，也称为净营运资本。当营运资金为正时，说明营运资金出现溢余，营运资金金额越大，说明企业不能偿债的风险就越小。苏宁易购在从2016年的营运资金209.2亿元到2018年的380亿元，出现大幅度增长，这就可以看出其偿债能力在营运资金层面有增强。

2、流动比率

表5 苏宁易购2018年-2016年的流动比率变化
	项目
	2018年
	2017年
	2016年

	流动比率
	1.41
	1.37
	1.34


分析：流动比率=流动资产/流动负债

从计算结果来看，苏宁易购2016年-2018年的流动比率都大于1，这比京东2018年的流动比率0.87高出了0.54，对于苏宁易购来说已经很不错了，而且三年内没有大波动，比较稳定地呈上升趋势，从债权人的角度来看，债务保障程度较高；从经营者角度来看，短期偿债能力较强。这三年反映了苏宁易购偿还流动负债的保障程度提高了，也反映出企业存货周转时间加快了。所以苏宁易购对短期债权人的利益的保障能力较强。

3、速动比率

表6 苏宁易购2018年-2016年的速动比率
	项目
	2018年
	2017年
	2016年

	速动比率
	1.08
	1.11
	0.93


分析：速动比率=流动资产/流动负债

苏宁易购2016年到2017年的速动比率上涨了0.18，到2017年流动资金较上一年也上涨了6.61%，应收票据下降了41.59%，速动比率增大，说明变现能力有所增强。一般认为正常的速动比率为1，低于1的，短期偿债能力偏低。2017年到2018年速动比率有稍微下降，但不低于1，属于正常。总体来看，苏宁易购的短期偿债能力基本持平。


4、现金比率

表7 苏宁易购2018年-2016年的现金比率变化
	项目
	2016年
	2017年
	2018年

	现金比率
	0.06
	-0.10
	-0.15


分析：现金比率就是指货币资金与流动负债的比率，反映了企业及时付现的能力，对于短期偿债能力来说，现金比率的重要性不大，因为在科技不断发展的今天，不可能要求企业用现金偿付全部流动负债。苏宁易购2016年到2018年的现金比率都在下降，说明其付现能力变弱。

5、资产负债率

表8 苏宁易购2018年-2016年的资产负债率变化情况
	项目
	2018年
	2017年
	2016年

	资产负债率
	55.78%
	46.83%
	49.02%


分析：资产负债率=负债总额/总资产*100%

资产负债率指标既可用于衡量企业利用债权人资金进行经营活动的能力，也可以反映也可以反映债权人发放贷款的安全程度。对于债权人来说，资产负债率越低，说明企业债务负担越轻，其总体偿债能力就越强，债权人的整体保障程度就较高。苏宁易购在2016年到2018年的资产负债率整体变化不大，同行业佼佼者京东在2016年-2018年的资产负债率依次是74.30%，71.54%，63.27%。苏宁易购在2017年出现了下降趋势，这对债权人来说，更放心把钱投入该企业。从企业的角度来看，是希望该指标稍微高一点，企业就可以通过扩大举债规模来获得较多的财务杠杆利益，在2018年，苏宁易购的资产负债率上涨到了55.78%，说明其经营活动能力变强，举债增加，显得活力充沛，充满信心，逐渐与京东的距离拉近。

6、产权比率

表9 苏宁易购2018年-2016年的产权比率变化情况
	项目
	2018年
	2017年
	2016年

	产权比率
	1.37
	0.93
	1.02


分析：产权比率=负债总额/股东权益

苏宁易购在2016年到2017年的产权比率开始下降，到了2018年又出现了大幅度上涨。说明企业在2017年采用了高风险、高报酬的财务结构，利用负债带来的财务杠杆作用，加强企业的发展。

7、权益乘数

表10 苏宁易购2018年-2016年的权益乘数变化情况
	项目
	2018年
	2017年
	2016年

	权益乘数
	2.26
	1.88
	1.96


分析：权益乘数=资产总额/所有者权益

该指标表示企业的股东权益支撑着多大规模的投资，权益乘数越大说明企业对负债经验利用得越充分，财务风险也就越大。我们可以看到苏宁易购在2018年上涨到了2.26，说明苏宁易购的长期偿债能力较弱。

（二）盈利能力分析

盈利能力是指企业在一定时期内获取利润的能力，也称为企业资本的增值能力。盈利能力的大小是一个相对的概念，即利润与一定的资源投入或一定的收入相比较而获得的一个相对的概念。盈利能力的大小一般用利润率来衡量，利润率越高，盈利能力越强；反之，盈利能力就越差。所以企业经营业绩的好坏最终可通过企业的盈利能力来反映。

1、净资产收益率

表11 苏宁易购2018年-2016年的净资产收益率变化情况
	项目
	2018年
	2017年
	2016年

	净资产收益率
	16.83%
	5.76%
	1.41%


分析：净资产收益率是净利润与平均股东权益的百分比，是税后利润比上净资产的百分比率，这个指标反映所有者权益的收益水平，用以衡量公司运用资本的效率。净资产收益率越高，说明企业投资带来的收益多。苏宁易购2016年到2018年的净资产收益率呈飞速上涨趋势，这说明企业投资带来的收益高，公司对股东投入的资本利用效率高。

2、总资产收益率

表12 苏宁易购2016年-2018年的总资产收益率变化 
	项目
	2018年
	2017年
	2016年

	总资产收益率
	7.09%
	2.75%
	0.44%


分析：总资产收益率=净利润/平均总资产*100%

总资产收益率是用来衡量上市公司或银行等总资产创造出多少净利润的指标，它可以反映出上市公司的收益能力，是一个使用较为广泛的指标。企业资金主要来源于贷款或投资，总资产收益率代表了上市公司利用资金获得盈利的能力，可以反映出上市公司的竞争力、发展能力、综合经营管理能力，在资产总额不变的情况下可以判断企业盈利的稳定性和可持续性，识别企业风险，也是决定企业是否要负债经营的重要判断依据。一般来说总资产收益率越高代表企业的盈利状况越好。这是由于企业负债越低总资产收益率越高，企业的抗风险能力越强，而企业负债越高总资产收益率越低，除了负债的因素，总资产收益率变低的原因还有企业生产的产品价格下跌、原材料上涨、生产效率下降、管理费用上升导致企业运营成本变高，因此总资产收益率越高越好。苏宁易购近几年的总资产收益率可以说是直线上升，企业发展得相当不错。

3、销售净利率

表13 苏宁易购2018年-2016年的销售净利率
	项目
	2018年
	2017年
	2016年

	销售净利率
	5.16%
	2.15%
	0.33%


分析：销售净利率=净利润/销售收入*100%

销售净利率，又称销售净利润率，是净利润占销售收入的百分比。是指企业实现净利润与销售收入的对比关系，用以衡量企业在一定时期的销售收入获取的能力。该指标反映每一元销售收入带来的净利润的多少，表示销售收入的收益水平。通过分析销售利润率的升降变动情况，可以促使企业在扩大销售的同时，改进经营管理，提高盈利水平。一般来讲，该指标越大，说明企业销售的盈利能力就越强。我们可以看到苏宁易购2016年到2018年的销售净利润一直在上升，说明企业的财务状况良好，。但并不能绝对的说销售净利润越大就越好，还必须看企业销售增长情况和净利润的变动情况。

4、销售毛利率

表14 苏宁易购2018年-2016年的销售毛利率
	项目
	2018年
	2017年
	2016年

	销售毛利率
	24.10%
	14.36%
	14.44%


分析：销售毛利率=毛利/销售收入净额*100%

销售毛利率是销售毛利与销售收入净额的比率，毛利是指主营业务收入扣除主营业务成本的净额，销售收入净额是指扣除销售折让、销售折扣和销售退回之后的销售收入。销售毛利率是反映企业主营业务的盈利能力和获利水平，体现了企业生产经营活动最基本的获利能力。没有足够的销售毛利率就无法形成企业的最终利润，毛利率是企业盈利的基础。苏宁易购2016年和2017年的销售毛利率都在14%左右，很稳定。公司2017年到2018年的销售毛利润就开始大幅度上升，其原因是：企业扩大了市场占有率，及时把握市场动态，并作出正确的分析，不断强化成本管理，挖掘内部潜力，提高材料利用率，压缩成本费用开支，使企业毛利率呈上升趋势。而京东2018年的销售毛利率也只要14.28%，可见苏宁易购在2018年发展的相当不错。

（三）营运能力分析

营运能力分析就是通过计算和分析反映企业资产运营快慢和收益好坏的指标，得出对企业营运能力的总体评价结论，由分析出的结论来决定企业未来提高经济效益的方法。企业运营能力的实质就是以尽可能少的资产占用和尽可能短的时间周转，生产尽可能多的产品，实现尽可能多的销售收入和利润，实现企业价值最大化。

1、总资产周转率

表15 苏宁易购2018年-2016年的总资产周转率
	项目
	2018年
	2017年
	2016年

	总资产周转率
	0.93次
	0.65次
	0.30次


分析：总资产周转率又称总资产周转次数，指企业一定时期的营业收入与总资产平均占用额的比率。总资产周转率可用来分析企业全部资产的使用效率，此指标越高，周转速率越快，表明资产的有效使用度越高，总资产的运用效率越好，使企业的偿债能力和获利能力增强；反之，则说明企业在利用总资产上的经营效果不好，直接导致企业的盈利能力降低，影响企业的发展。苏宁易购在2016年到2018年的总资产周转率呈逐年上升趋势，但京东2016年-2018年的总资产周转率都保持在2以上，苏宁易购需要一直保持这个水平上涨，才能在同行业脱颖而出。

2、应收账款周转率

表16 苏宁易购2018年-2016年的应收账款周转率
	项目
	2018年
	2017年
	2016年

	应收账款周转率
	20.44次
	16.07次
	8.92次


分析：应收账款周转率=商品赊销收入净额/应收账款平均占用额

应收账款周转率又称应收账款周转次数，是企业一定时期商品赊销收入净额与应收账款平均占用额进行对比所确定的一个指标。应收账款周转率是反映应收账款变现速度和管理效率高低的指标，在相同的计算时间内，应收账款周转率越高，其周转速度越快，则表明企业应收账款回收速度快。苏宁易购2016年到2018年的应收账款周转率就上升得很快，但京东在2018年应收账款周转率达到了33.64，还是有很大差距，需要持续发展。

3、存货周转率

表17 苏宁易购2018年-2016年的存货周转率
	项目
	2018年
	2017年
	2016年

	存货周转率
	7.37次
	5.31次
	2.23次


分析：存货周转率=营业成本/存货平均占用额

存货周转率又称存货周转速度，是指一定时期营业成本与存货平均占用额的比率，该指标用于衡量企业的销售能力和存货周转速度。该指标越高，周转次数越多，表明企业存货周转速度越快，利用效果越好。我们可以看到苏宁易购近几年的存货周转速度有了很大的提升，周转速度加快，企业稳定发展。

京东近三年的存货周转率都在10次以上，企业仍然需要努力。

（四）发展能力分析

企业发展能力财务指标需要从财务方面来分析，这个指标是很清晰的，当然这个财务指标所涉及到的内容有很多，因此在具体的分析中作用也很大，相对来说企业发展能力在财务方面也能够完美的凸显出来，因此在具体的内容上也一定要注意，所涉及到财务指标数据越高自然在后续的发展能力上也更强，同时在相关的层面上影响也会更大，所以一个企业的发展能力所涉及到的因素太多。在财务指标上包含了利润方面的因素，而一个企业的利润所代表的就是企业的资产，因此在这个利润的指标上也一定要具备分析能力，拥有分析能力才能够凸显出更好的效果，当然对企业的未来也是一大保障，相对来说一个企业的发展所涉及到的内容太多，而这些方面的内容才是企业的保障，也是企业发展能力的保障。所以在财务指标方面一定要注重，而这个分析的内容都要根据指标来展现，所呈现的实际内容也会有更大的影响，对企业的发展能力也有更好的说明，所以在相关的问题上一定要注意。
1、营业收入

	项目
	2018年
	2017年
	2016年

	营业总收入
	2450亿元
	1879亿元
	1486亿元

	营业总收入同比增长
	30.35%
	26.48%
	9.62%

	营业总收入滚动环比增长
	6.96%
	6.41%
	1.88%


表18 苏宁易购2018年-2016年营业总收入及变动情况
分析：首先，营业收入是利润的基础，如果没有营业收入的增长，那么利润很难长时间保持增长。原因在于，利润本身是一个差值，是总收入减去总支出的差值，那么在总收入不能够保持持续增长的情况下，只有依靠缩减开支来维持利润的增加。但开支是不可能无限缩减的，所以想要长期保持利润增长，只有一种方式，就是保持收入的持续增加。
    其次，要分析收入增长的含金量，这也非常重要。所谓含金量，就是指当收入每增加一元时，利润增加了多少。要清楚地知道，我们最终分析的还是利润，也只有利润的持续增长才能保持公司总市值的增加，如果只有收入的增加而不能最终导致利润的增加，这种收入的增加就意义不大，或者说是无效的增长。最好的公司类型是税前利润比营业收入增长的速度更快。

营业收入的增长也是衡量市场占有率的一个重要指标。对企业的竞争力分析来说，市场占有率是一个非常重要的指标，而衡量这个指标一个是使用收入额，另一个就是用销量来判断。如果一个公司的营业收入快速增长，而市场占有率却是下降的，那说明公司的营业收入增长率慢于行业平均水平；相反，如果行业销售大幅下降，而公司的销售额却大幅增加，那说明公司的市场占有率大幅提高。对于公司长期竞争优势来说，市场占有率是一个非常重要的判断标准，如果公司具有持续的竞争优势，那么市场占有率会维持着增长。

从上面数据，我们可以看到苏宁易购2016年到2018年的营业收入都呈上趋势，它有一个美好的未来，市场占有率提升、销售额快速增长的同时能够带来利润的增加，最终成为行业内的领导者，并且能够取得稳固的市场地位。公司的成长，更多的表现在有效营业收入的增加上。

2、归属净利润

	项目
	2018年
	2017年
	2016年

	归属净利润
	133.3亿元
	42.13亿元
	7.044亿元

	归属净利润同比增长
	216.38%
	498.02%
	-19.27%

	归属净利润滚动环比增长
	37.86%
	150.78%
	36.56%


表19 苏宁易购2018年-2016年的归属净利润及变动情况
分析：归属净利润全称是归属于母公司所有者净利润，母公司所有者净利润是扣除内部交易后的母公司净利润和子公司盈利中属于母公司数额的总和。净利润多，企业的经营效益就好；净利润少，企业的经营效益就差，它是衡量一个企业经营效益的主要指标。只关注归属净利润的绝对额增减变动不足以反映公司发展盈利状况的变化，还需要结合主营业务收入的变动。例如，如果主营业务收入增长率快于净利润增长率，则公司的归属净利润率会出现下降，说明公司发展盈利能力在下降。相反，如果净利润增长快于收入则归属净利润率会提升，说明公司发展盈利能力在增强。但是，如果净利润中存在大量非经常性损益、非主营收入，以及所得税变动。这样的净利润率质量会下降，不能完全反映公司业务的盈利状况。苏宁易购2016年到2018年的归属净利润都在上涨，并且上涨速度很快，其根本原因还是其在2017年扩大占领了大部分市场，不断创新变化，尤其是物流速度，据报道，有位女士在“双十一”当天购买苹果手机，下单仅仅13分钟就拿到了产品！在2017年最令人惊讶的是，苏宁易购居然卖出了两辆真人飞机，并推出了进口专属定制石锅，价值3800000元！苏宁易购给人们带来了更多高质量高品质的产品，利润的上涨无口厚非！

3、扣非净利润

表20 苏宁易购2018年-2016年扣非净利润及变动情况
	项目
	2018年
	2017年
	2016年

	扣非净利润
	-3.594亿元
	-8839万元
	-11.08亿元

	扣非净利润同比增长
	-306.65%
	92.02%
	24.39%

	扣非净利润滚动环比增长
	-182.65%
	73.17%
	17.81%


分析：扣非净利润是指扣除非经常性损益后的净利润，与归属净利润的差别就在于扣除了非经常性损益。非经常性损益是指公司发生的与经营业务无直接关系，以及虽与经营业务相关，但由于其性质、金额或发生频率，影响了真实、公允地反映公司正常盈利能力的各项收入、支出，常见的非经常性损益包括政府补助、交易性金融资产的损益、委托贷款的损益等等，还有各项营业外收入和支出。如果净利润中存在大量非经常性损益、非主营收入，以及所得税变动，这样的净利润率质量会下降，不能完全反映公司业务的盈利状况，把资本溢价等因素剔除，只看经营利润的高低，这样才能正确判断经营业绩的好坏和发展的能力。根据苏宁易购近几年的营业收入和归属净利润来看，企业其实发展得很好，但企业的扣非净利润出现为负，一般来说，企业的主营业务发展就是不健康的，苏宁易购属于一个大品牌的平台，因期货盈利被计入非经常性损益，导致公司出现报表净利润为正，扣非净利润为负的情况。

结语

2018年以来，苏宁易购的资产负债率从2017年末的46.38%，9个月时间上升到52.80%。
    从资产负债表来看，2018年前三季度，苏宁易购总负债合计998亿元，比2017年全年增长了262亿元，增长幅度36%。债务的增长之中包括短期银行借款约137亿元，长期银行借款近20亿元，发行债券约75亿元，共计232亿元的有息债务。从数据可以看出，快速的规模扩张带来了债务负担的明显增加。
    通过报表可以看出，虽然苏宁易购每个报表时点账面上都有200-300多亿元的现金，但是总的有息债务包括短期借款224亿元，长期借款48亿元，债券110亿元，以及部分票据融资估算274亿元(按2017年末估算)，共计高达656亿元，一旦后续融资出现问题，将带来严重的连锁反应。
    此外，在规模迅速扩大的同时，苏宁易购的盈利情况却没有得到改善。财报显示，扣除非经常性损益后归属母公司的净利润一直处于经营性亏损状态。虽然2017年接近盈亏平衡，但2018年三季度末扣非后归母净利润又扩大为-2.2亿元。高速扩张，大举借款，而新零售依旧没有明确的盈利希望，资本市场对其未来的发展难免会产生怀疑。一旦预期扭转，债务问题将接踵而至。
  　事实上，苏宁易购的财务困境已经出现了苗头。自2017年开始，苏宁易购持续抛售阿里股票，2017年12月卖出9.4亿美元，2018年5月卖出15.04亿美元，实现清仓，共计套现约170亿元人民币。从目前看来，阿里的股权还是全球优质的权益资产，且此前苏宁易购与阿里交叉持股，阿里目前仍持有苏宁易购19.99%的股权。在抛售资产套现资金的同时还在大量举债，苏宁易购的资金压力可想而知。

2016-2018年企业的各个财务指标都有在好转。在这其中的营业收入大幅度增加，主要是因为苏宁易购改变了原有的经营模式，使业务收益出现大幅增长的趋势。而且，苏宁易购积极开拓全新的业务领域，促进了企业经济收益的增加。从2016年至2018年的相关数据可以看出，苏宁易购的速动比率和流动比率都呈现上升趋势，反映了随着“互联网+”概念的提出，苏宁易购的偿债能力有所改善，“互联网＋”时代对于一些传统零售行业的发展还是起到了推动作用，同时盈利能力也在往好的方向转变。苏宁易购在发展线上线下同步的新模式云商模式的同时也在积极组建客服团队和物流基地以及建立体验门店，从短时间看，这些措施不但不会增加苏宁易购的收益，还可能造成其企业盈利能力的降低，但是，从长远看，为苏宁易购的长远发展奠定了坚实的基础，有利于提高苏宁易购的盈利能力。
    苏宁易购实现经营模式转型后，迎来了全新的发展阶段，但是，还是有一些问题是在这个阶段不能忽视的，比如财务数据有较大的波动，净资产报酬率和销售净利率在企业开启新模式之后并没有出现大幅度提升。企业在经营过程中主要还存在现金流量发生巨大变化、企业资金管控不善、消费者体验感不佳和企业资本结构不科学等等一系列问题。这一系列问题说明苏宁易购的转型还并没有完全成功，还需要不断的发展和完善



