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全局主成分分析法用于中药上市企业综合竞争力评价研究

赫玉芳，于 露，刘金萍，崔严尹，宁春雪，夏 △

（长春中医药大学健康管理学院，吉林 长春 １３０１１７）
摘要：目的 提高中药上市企业的综合竞争力。方法 基于６８家中药上市企业２０１４年至２０１８年的平行面板数据，运用全局主成分分
析法分析其综合竞争力。结果 偿债能力、盈利能力、营运能力和发展能力是评价企业综合竞争力的重要指标；中药上市企业整体综合

竞争力可观，但各方面的能力发展不均衡且企业间差距显著。结论 中药上市企业应通过优化资产结构以改善偿债能力，推动中药研

发以提高盈利营运能力，协调竞争力指标以提高整体能力，推进医药电商及品牌影响力等途径提升企业综合竞争力。

关键词：全局主成分分析法；中药上市企业；综合竞争力
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成分

１
２
３
４
５
６
７
８
９
１０
１１

特征值

３．５２９
２．７５０
１．７５８
１．２２５
０．６３７
０．４６３
０．４２６
０．２０７
０．１６２
０．０９３
０．０１９

方差贡献率（％）

２９．６２８
２４．９９９
１５．９８６
１１．１３９
５．７８７
４．２１３
３．８６９
１．８８６
１．４７２
０．８４７
０．１７３

累积方差贡献率（％）

２９．６２８
５４．６２７
７０．６１３
８１．７５２
８７．５４０
９１．７５２
９５．６２２
９７．５０７
９８．９８０
９９．８２７
１００．０００

特征值

３．２５９
２．７５０
１．７５８
１．２２５

方差贡献率（％）

２９．６２８
２４．９９９
１５．９８６
１１．１３９

累积方差贡献率（％）

２９．６２８
５４．６２７
７０．６１３
８１．７５２

特征值

２．７３０
２．５５３
２．３２２
１．３８８

方差贡献率（％）

２４．８２０
２３．２０６
２１．１０９
１２．６１７

累积方差贡献率（％）

２４．８２０
４８．０２６
６９．１３５
８１．７５２

指标

流动资产周转率（Ｘ１）

存货周转率（Ｘ２）

总资产同比增长率（Ｘ３）

净资产收益率（Ｘ４）

总资产报酬率（Ｘ５）

成本费用利润率（Ｘ６）

指标性质

正向指标

正向指标

正向指标

正向指标

正向指标

正向指标

指标

总资产周转率（Ｘ７）

营业收入同比增长率（Ｘ８）

流动比率（Ｘ９）

速动比率（Ｘ１０）

资产负债率（Ｘ１１）

指标性质

正向指标

正向指标

适度指标

适度指标

适度指标

表２ 总方差解释

初始特征值 提取平方和载入 循环平方和载入

表１ 综合竞争力评价指标中药是中国优秀传统文化的重要载体，以其独特的

民族特色在中国医药体系中有着特殊意义。中药上市企

业作为中药行业的龙头企业，科学评价其综合竞争力有

助于企业明确自身优势及同行业企业间的差距犤１－２犦。习

近平总书记在 ２０１９年全国中医药大会上明确指出，要
遵循中医药发展规律，推动中医药事业和产业高质量发

展犤３犦。葛夫莲等犤４犦在运用因子分析法对中国医药流通行

业部分上市企业绩效分析中发现，发展能力对医药流通

行业上市企业绩效的影响强于盈利能力、营运能力和偿

债能力。杨雪等犤５犦基于因子分析法对中国中药上市企业

成长性进行评价研究，显示中国约 ７９．６３％的中药上市
企业综合因子得分与最优解贴近度为 ０．４～０．７。朱文
涛等犤６犦运用德尔菲法构建了中药行业的评价体系。舒燕

等犤７犦运用因子分析法及聚类分析法从增长、规模、效率

等方面研究中药上市企业竞争力。但上述研究多以截面

数据评价中药上市企业，具有一定局限性。本研究中以

竞争力指标评价体系的理论研究为基础，以２０１４年至
２０１８年平行面板数据为研究样本，深入分析中药上市
企业在市场竞争中所处地位，并为中药行业制订发展方

向及长远规划提供了参考。

１ 分析方法

主成分分析法是在初始变量中删去多余重复变量，

建立的新变量尽可能保持原有信息并重新组合成一组

新的互不相关的综合变量犤８犦。全局主成分分析法是以主

成分分析原理为基础，将经典主成分分析法和时间序列

分析法相结合，避免截面数据的局限性显著影响最终评

价结果，综合反映上市企业竞争力变化的动态过程犤９犦。

２ 实证分析

２．１ 绩效评价指标选取
结合综合竞争力评价分析相关文献，本研究中最终

选取１１个财务指标构建反映中药上市企业综合竞争力
的评价体系犤１犦。详见表１。

２．２ 数据来源
选取东方财富数据平台下与现有行业数据具有较

好匹配性的申万行业类数据中 ６８家中药上市企业
２０１４年至２０１８年的平行面板数据。综合竞争力指标体
系中包括正向指标与适度指标，正向指标是指标值越大表明

企业综合竞争力越强，该样本适度指标均为正值，保证了

数据的合理性及可比性，可直接进行全局主成分分析犤９犦。

２．３ 全局主成分分析
２．３．１ 适用性分析

ＫＭＯ检验值为 ０．６３３，Ｂａｒｔｌｅｔｔ球形检验近似卡方
值为２９１３．７７７，显著性概率为０．０００，样本数据适合进
行全局主成分分析。

２．３．２ 主成分提取

运用主成分分析法提取公因子，基于特征值大于１
原则选取４个主成分，累计贡献率为８１．７５２％，即提取
的４个主成分概括了原始１１个指标８１．７５２％的信息，
并根据方差贡献率大小划分公因子重要性，即 Ｆ１＞Ｆ２＞
Ｆ３＞Ｆ４。详见表２。
２．３．３ 主成分命名

运用收敛性迭代次数为２５的最大方差法进行因子
旋转，并将旋转元件矩阵按大小排序，Ｆ１在 Ｘ９，Ｘ１０，Ｘ１１
上的因子载荷较高，这３项指标反映中药上市企业的偿
债能力，命名 Ｆ１为偿债能力；Ｆ２包括 Ｘ４，Ｘ５，Ｘ６这３项指
标，主要反映中药上市企业的盈利能力；Ｆ３在 Ｘ１，Ｘ２，
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排名

１
２
３
４
５
６
７
８
９
１０

指标

Ｘ１０
Ｘ９
Ｘ１１
Ｘ５
Ｘ４
Ｘ６
Ｘ７
Ｘ１
Ｘ２
Ｘ８
Ｘ３

成分１

０．９５７

０．９４８

－０．８１５

０．１１６

－０．０３６

０．３１５

－０．１４７

－０．３０５

０．１１４

－０．０９４

０．０３０

成分２

０．０５４

０．０６２

－０．１５６

０．９４０

０．９０１

０．８０４

０．２３３

０．２２４

－０．２３２

－０．０２３

０．１５０

成分３

－０．０７８

－０．１５４

０．０２６

０．１７４

０．１９６

－０．３０１

０．８９７

０．８２２

０．８００

０．０５２

－０．１０３

成分４

－０．００７

０．００６

０．０８３

０．０４４

０．０６１

０．０８３

－０．００４

－０．０１７

－０．０４３

０．８３８

０．８１５

指标

Ｘ１
Ｘ２
Ｘ３
Ｘ４
Ｘ５
Ｘ６
Ｘ９
Ｘ１０
Ｘ７
Ｘ８
Ｘ１１

成分１

－０．０４５

０．１６４

０．０２９

－０．０６８

－０．０１３

０．０２４

０．３６５

０．３７８

０．０２９

０．０１４

－０．３１３

成分２

０．０６１

－０．１６７

－０．００５

０．３６５

０．３７１

０．３２９

－０．０４８

－０．０５６

０．０４３

－０．０８１

－０．００２

成分３

０．３３４

０．４０９

－０．０１２

０．０２２

０．０２７

－０．１６２

０．０３９

０．０７６

０．３９０

０．０６１

－０．０７１

成分４

－０．００４

０．０３９

０．５８９

－０．０２７

－０．０３６

－０．０１１

０．０４０

０．０３６

０．０１８

０．６２４

０．０３５

表３ 旋转元件矩阵

偿债能力 盈利能力 营运能力 发展能力 综合竞争力

表５ 各中药上市企业因子得分及综合竞争力得分牗分牘

表４ 主成分得分系数矩阵

企业

新光药业

上海凯宝

黄山胶囊

以岭药业

奇正藏药

陇神戎发

嘉应制药

康惠制药

精华制药

沃华医药

Ｆ１得分

３．１４
１．２９
０．６６
－０．２４
－０．４０
－０．５０
－０．５６
－１．０６
－１．３０
－１．５４

企业

新光药业

东阿阿胶

济川药业

中恒集团

桂林三金

奇正藏药

步长制药

九芝堂

大理药业

片仔癀

Ｆ２得分

３９．１０
２９．９４
２５．８７
２５．２９
２５．１１
２２．５７
２２．５５
２１．７２
２０．９６
２０．８８

企业

信邦制药

嘉应制药

健民集团

国发股份

金陵药业

仁和药业

千金药业

易明医药

沃华医药

马应龙

Ｆ３得分

４．２８
２．９７
２．６１
１．７７
１．２８
１．２３
０．６７
０．５８
０．４８
０．４５

企业

信邦制药

吉药控股

广誉远

九芝堂

太安堂

特一药业

白云山

易明医药

济川药业

方盛制药

Ｆ４得分

９８．９３
８５．３４
６０．２４
５７．８５
４１．５７
３８．５６
３７．２３
３５．７９
３３．６５
３３．２０

企业

吉药控股

九芝堂

新光药业

信邦制药

广誉远

济川药业

东阿阿胶

片仔癀

易明医药

红日药业

Ｆ得分

１３．６１
１３．６０
１３．００
１０．９８
１０．３８
１０．０２
９．００
８．６４
７．９８

７．２８

Ｘ７上具有较高因子载荷，反映中药上市企业的营运能
力；Ｆ４包括 Ｘ３和 Ｘ８这２个指标，反映中药上市企业的
成长情况，命名为发展能力。提取的 ４个公因子即偿债
能力、盈利能力、营运能力和发展能力是评价企业综合

竞争力的重要指标犤１犦。详见表３。

２．３．４ 各因子得分及中药上市企业综合得分

根据主成分得分系数矩阵牗见表 ４牘计算各中药上
市企业各公因子得分，结果见表 ５。综合竞争力得分计
算公式为 Ｚ＝ＫｉＦｉ。其中，Ｋｉ为各公因子旋转后的方差
贡献率占 ４个公因子累积方差贡献率的比重，Ｆｉ分别
为 Ｆ１，Ｆ２，Ｆ３，Ｆ４，综合竞争力得分：Ｚ＝０．３０４Ｆ１＋
０．２８４Ｆ２＋０．２５８Ｆ３＋０．１５４Ｆ４。

偿债能力是企业资产偿还债务使其健康生存和发

展的关键，在中药上市企业综合竞争力评价上占主导地

位。本研究中列出排名前十的企业，由表５可见，仅排名
前三的企业偿债因子得分大于０，说明中药上市企业财
务总体抗风险能力薄弱。流动比率、速动比率系数为正

且大于资产负债率系数，是中药上市企业的负债形式多以

筹资速度快、程序简单的短期借款为主要筹资渠道犤１０－１１犦。

资产负债率负向影响中药上市企业综合竞争力，是企业

资产负债率较低的表现，杨凡等犤１２犦的研究显示，过度债

务会影响企业财务，不利于企业持续发展。

盈利能力排名靠前的企业通过成熟的经营管理体

系及成本费用控制能力保证较高平均获利能力，郑晓晓

等犤１３犦也发现，东阿阿胶牗本研究中排第２牘等企业通过完
整产业链及阿胶系列产品等稳定性增长产品保证了营

业输入。营运能力排名靠前的企业通过良好销售能力获

得资产投资效益，充分利用流动资产并保证存货管理水

平等条件下，企业平均营运能力强于同行业企业。发展

能力排名靠前的企业在扩大规模、壮大实力等方面具备

更强潜在能力。

综合竞争力包含偿债能力、盈利能力、营运能力和

发展能力，是中药上市企业整体能力的体现。６１家中药
上市企业综合竞争力均呈正值，表明中药上市企业整体

情况良好。综合竞争力靠前的企业，也存在部分能力低

于同行业企业的情况，能力发展的不协调抑制了中药上

市企业的综合竞争力排名。各能力排名首位企业与排名末

位企业差距较大，提示中药上市企业间能力差异悬殊。
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３ 讨论

３．１ 优化资产结构，改善偿债能力
流动比率和速动比率体现了企业资产维持经营性

负债的能力，其较高值是企业维持稳定经营生产的保

障。流动比率和速动比率越高，企业生产资源配置越合

理，短期经营风险越小。资产负债率反映了企业的长期

负债水平及融资能力，体现了企业的综合竞争力，表明

了企业具备通过债务融资能力。中药上市企业在现有平

均偿债能力基础上，应提升人力资源管理水平，以合理

规划企业发展，并充分利用好企业各方资产，优化中药

上市企业的资本结构，利用好固定资产折旧等具有沉淀

性质的摊销费来改善偿债能力。

３．２ 推动中药研发，提高盈利营运
研发是增强企业综合竞争力的重要因素，是推动中

医药在传承创新中高质量发展的保证。中药上市企业以

市场需求为基点，以多角度、深层次的研发投入为支撑，

完善企业自身中药特色产品的转型升级。中药上市企业

通过创新盈利模式、提高资金使用效率、控制成本费用

等方式增进平均盈利能力，即企业的获利能力、经济效

益和单位资产的资本回报效率。营运能力包括各项资产

赚取利润，加强资产运营周转、提高存货管理水平等。扩

大资产规模、增加销售收入等途径寻求发展，保证中药

上市企业的平稳运行，从而提升企业实力。

３．３ 协调竞争力指标，提高整体能力
综合竞争力是对中药上市企业整体能力的度量，其

中任何一项能力薄弱均会影响中药上市企业的综合竞

争力评价。中药上市企业整体综合竞争力良好，企业间

的差异显著，表明中药上市企业竞争激烈，并缺少在各

个方面均有较强竞争力的全能型企业。中药上市企业应

保持优势环节，并加强薄弱环节的改进，实现竞争力指

标协调发展犤５犦。中药上市企业在中医药发展政策推动

下，结合企业自身特点制订发展规划，强化行业整体能

力，并加快推进中医药产业化。

３．４ 推进医药电商，提升品牌影响
网络技术的飞速发展使医药电商成大势所趋，如康

爱多、九州通等电子商务百强企业的发展优势已日渐凸

显。中药上市企业利用互联网技术，积极发展医药电子

商务犤１４犦，在传统营销模式上，创新医药流通模式并实施

多元化经营战

略。中药市场

竞争的日趋激

烈，其品牌影

响力在提升综

合竞争力的作用上越发突出。排名靠前的上市企业均有良

好品牌形象与特色药品，以优质产品为基础进行品牌化销

售，有利于企业长远发展。中药上市企业应依托现代化平

台，助力品牌形象升级，提高自身综合竞争力的同时积极

开拓国际市场，推动中医药走向世界犤１５犦。
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