
解码交通运输企业财务状况之“谜”

继上篇文章所述，投资者在阅读交通运输企业的财务报表时，可以从增长指

标、盈利指标和收益质量指标等方面来解读企业基本面。快递企业作为交通运输

行业的重要子行业，接下来我们将以快递企业为例，结合这三大类指标，通过持

续盈利、持续成长两大线索，解码交通运输企业的财务状况之谜。

线索 1：持续盈利的关键线索是什么？

盈利能力是企业赚取利润的能力。盈利能力的主要指标包括销售净利率和净

资产收益率。另外，对于快递企业，特别是加盟模式快递企业，成本控制亦是考

核盈利能力的重要指标。

Y公司和 D 公司都是加盟模式的快递企业。Y公司 20X7 年至 20X9 年间营业

收入的增长率分别为 32%、19%和 37%，D 公司同期营业收入的增长率分别为 45%、

36%和 39%，从指标上看 Y 公司和 D 公司在三年间均有不同程度的增长，但是收

入增长是否就代表着企业的盈利能力在加强呢？

我们接下来通过销售净利率指标来了解一下两家公司的盈利能力。Y 公司

20X7 年至 20X9 年期间的销售净利率分别为 8%、7%和 6.8%，整体呈下降态势。D

公司销售净利率分别为 16%、16%和 19%，整体销售净利率呈增长态势。

两家公司的营业收入都是在持续增长，但为什么在销售净利率变动上的表现

却截然相反？

通过阅读两家公司的年报可以了解到，加盟模式下快递企业由于市场竞争激

烈，整个市场的价格差异不大，价格变动影响较小，利润水平主要是取决于运营

成本高低。Y公司的单件快递服务成本在受到物价水平及人工成本增加的影响下

呈小幅增加的趋势，因此出现了企业增收不增利的情况。而 D公司通过逐年优化

快递线路以及加强物流网络建设和管控，逐渐形成较强的规模效应，此外还通过

持续的自动化和信息化建设，持续降低人力成本，实现单件快递服务成本的逐年

递减，实现了销售利润的持续增加。

由此可见，在收入规模增大的同时，如何控制及降低成本是企业实现利润持

续增长的关键线索。

线索 2：持续成长的关键线索是什么？



成长能力反映企业发展的能力，主要关注营业收入增长率、净利润增长率、

总资产增长率等指标。

营业收入增长率取决于服务价格以及业务量。在上一个线索我们提到，加盟

模式快递企业由于市场竞争，企业间服务价格差异较小，且为了保持市场份额，

企业通过提价来实现收入增长的可能性较小。那么快递企业想要持续成长，就需

要不断的增加自身的业务量，而业务量的提升需要相应资产提供支持，因此，我

们可以通过分析总资产增长率来看企业的成长能力。

从总资产增长率来看，其衡量的是企业资产总量的扩张能力，影响着企业发

展的后来之势。来看一个例子：D公司 20X7 年至 20X9 年的总资产增长率分别为

81%、40%和 92%，其中非流动资产增长率分别为 106%、33%和 70%，非流动资产

的增长主要是来自固定资产的增加。通过阅读 D公司近几年年报了解到，D公司

为了扩大运营规模和业务处理能力，加大了对场地及运输工具的投入。此外， D

公司在20X7年至20X9年对机器设备持续加大投入，为了提高自身的核心竞争力，

扩大自身成本领先的优势，通过智能化、自动化、信息化的设备投入（如自动化

分拣设备、智能终端设备、无人机/车技术），D 公司不断提高服务流程效益，

持续降低服务过程中人力成本、操作成本。

由此可见，自动化等技术创新资产的投入，亦会对线索一提到的成本控制提

供支持。

结语

从长远来看，我国的交通运输量仍具备持续增长的空间。很多企业也正逐渐

扩张资本，利用规模效应以及科技创新来提高经营效益及盈利能力。对于交通运

输企业，投资者可以通过将盈利增长、收入增长及资产增长情况相结合，利用各

种指标变动综合分析，了解企业的运营发展和财务状况。

破解交通运输企业财务状况的两个关键线索，您掌握了吗？
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