
案例 14恒瑞医药综合财务能力分析（2022 - 2024年）
一、公司简介
恒瑞医药作为国内领先的大型医药企业，在全球医药行业中也占据重要地位。

公司专注于创新药和仿制药的研发、生产与销售，构建了完善的医药研发创新体

系。在创新药研发领域，恒瑞医药投入大量资源，组建了一支高素质、国际化的

研发团队，布局了涵盖抗肿瘤、自身免疫病、心血管等多个重大疾病领域的研发

管线。凭借先进的研发技术和坚持不懈的创新精神，公司成功推出多款具有自主

知识产权的创新药物，如阿帕替尼、吡咯替尼等，为患者提供了新的治疗选择。

在仿制药方面，恒瑞医药严格遵循国际质量标准，生产了众多高质量的仿制药，

满足临床用药需求。公司拥有现代化的生产基地，通过先进的生产工艺和严格的

质量控制体系，确保药品质量安全可靠。同时，恒瑞医药建立了广泛的销售网络，

产品覆盖国内各级医疗机构，并逐步拓展国际市场，致力于成为全球领先的医药

创新企业。
二、综合财务关键指标（2022 - 2024）


指标 \ 年份 2022 年 2023 年 2024 年

资产负债率（%） 18 16 15

流动比率 4.5 4.8 5.0

速动比率 3.5 3.8 4.0

营业毛利率（%） 82.0 83.0 84.0

营业净利率（%） 20.0 21.0 22.0

总资产周转率（次）


0.45 0.48 0.50

存货周转率（次） 2.5 2.8 3.0


三、分析过程
（一）偿债能力分析
资产负债率分析：资产负债率是衡量企业长期债务负担的关键指标。2022 -

2024 年，恒瑞医药资产负债率从 18% 下降至 15%。2023 年下降主要源于公

司持续盈利，利润积累使得所有者权益大幅增加。同时，公司秉持稳健的财务策

略，严格控制债务融资规模，优先通过内部资金积累来支持业务发展，进而降低

了资产负债率。到 2024 年持续下降，表明公司长期偿债风险极低，财务状况

极为稳健，长期债务偿还能力具有坚实保障。
流动比率与速动比率分析：流动比率用于衡量企业短期偿债能力，理想值通

常为 2 左右；速动比率能更精准地反映企业即时偿债能力，标准值为 1 左右。

恒瑞医药流动比率从 2022 年的 4.5 上升至 2024 年的 5.0，速动比率从 3.5
增长至 4.0。2023 年流动比率提升得益于公司加强应收账款管理，优化信用政



策，加快了资金回笼速度，增加了流动资产。同时，合理规划存货水平，减少不

必要的库存积压，使得流动资产相对增加更为显著。速动比率上升是由于公司进

一步优化资产结构，减少存货占比，提高了速动资产的比重。到 2024 年，流

动比率远高于理想值，速动比率也大幅高于标准值，说明公司短期偿债能力极强，

在短期内面临债务到期时，拥有充足的资金保障债务的顺利偿还。
（二）盈利能力分析
营业毛利率分析：营业毛利率体现企业产品或服务的初始盈利空间。2022 -

2024 年，恒瑞医药营业毛利率从 82.0% 提升至 84.0%。2023 年上升主要源

于公司持续优化产品结构，加大创新药的研发与推广力度。创新药凭借其独特的

疗效和市场稀缺性，能够获得较高的定价，从而显著提升了产品的毛利率。同时，

公司在生产环节通过技术创新和流程优化，降低了单位生产成本，进一步扩大了

营业毛利率。到 2024 年，随着公司创新药市场份额的不断扩大和成本控制的

持续成效，营业毛利率持续上升。
营业净利率分析：营业净利率反映企业每一元营业收入最终的盈利水平。恒

瑞医药营业净利率从 2022 年的 20.0% 增长至 2024 年的 22.0%。2023 年提

升不仅得益于营业毛利率上升，还在于公司有效控制期间费用。公司通过精简内

部管理流程，减少不必要的管理环节，降低管理费用；在销售费用方面，精准投

放营销资源，提高市场推广效果，降低单位销售费用。此外，公司创新药研发成

果逐步转化为生产力，带来了更多的销售收入和利润，进一步促进营业净利率提

升。2024 年，随着公司业务持续优化和盈利能力增强，营业净利率进一步提高，

显示出公司盈利能力不断提升。
（三）营运能力分析
总资产周转率分析：总资产周转率衡量企业全部资产的经营质量和利用效率。

2022 - 2024 年，恒瑞医药总资产周转率从 0.45 次提高到 0.50 次。2023 年提

升是因为公司优化业务流程，在研发环节，加强项目管理，提高研发效率，缩短

新药研发周期；在生产环节，加大自动化设备投入，提高生产效率，降低生产成

本；在销售环节，拓展多元化销售渠道，加强与医疗机构、经销商的合作，提高

销售效率，使资产能够更快地转化为销售收入，加快资产周转速度。2024 年持

续上升，表明公司在资产运营管理方面不断优化，资产利用效率持续提高，企业

运营效率显著提升。
存货周转率分析：存货周转率反映企业存货管理水平和变现能力。恒瑞医药

存货周转率从 2022 年的 2.5 次上升至 2024 年的 3.0 次。2023 年上升得益

于公司精准的市场预测与库存管理策略。公司利用大数据分析市场需求，根据不

同药品的市场需求变化，合理规划原材料、半成品和成品药的存货规模，减少滞

销产品积压。同时，优化物流配送体系，加强与物流合作伙伴的协同，加快存货

周转速度。2024 年进一步上升，说明公司存货管理成效显著，存货变现速度加

快，资金回笼效率提高，有助于提升企业整体运营效率和盈利能力。
四、分析结论
恒瑞医药在 2022 - 2024 年期间，通过持续盈利积累资金、优化产品结构、

加强成本控制、提升运营效率等一系列举措，在偿债能力、盈利能力和营运能力

方面均取得显著成效。公司偿债能力极强，长期和短期偿债风险几乎可以忽略不

计；盈利能力不断增强，营业毛利率和营业净利率持续上升；营运能力持续提升，

总资产周转率和存货周转率稳步提高。然而，医药行业受政策调控、研发风险、



市场竞争等因素影响较大。未来，恒瑞医药应继续密切关注行业动态，合理规划

资金使用，持续加大研发投入，优化产品与运营，加强成本控制与风险管理，进

一步提升综合财务能力，以应对市场波动，实现可持续发展，巩固其在国内乃至

全球医药行业的领先地位。


