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数字化转型下智造乳业风险治理研究

王一明 钟芷玲

广州城市理工学院，广东广州，510800；

摘要：在当今数字化浪潮席卷的时代，智慧乳业的数字化转型已成为乳企追求长远发展、紧跟时代步伐的必经之

路。然而，数字化转型之路并非一帆风顺，潜在风险如同暗礁般潜藏其中，随时可能对企业的稳定运营构成威胁。

本文以天润乳业为典型案例展开研究。天润乳业的智慧牧场与区块链溯源技术位居全国乳业前列，凭借优越的地

理位置积极拓展中亚市场，形成了“丝路乳业”的数字化标杆。通过对其风险管理进行系统分析，旨在为智慧乳

业的数字化转型提供有益借鉴。
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引言

在全球乳业数字化浪潮与中国“奶业振兴”战略融

合背景下，天润乳业作为“一带一路”核心区域乳企，

依托新疆奶源优势，构建全产业链数字化体系，转型实

践具有前沿经济学与全国乳业发展双重研究价值。本研

究聚焦其数字化转型，考察融资、投资、运营及现金流

风险管理，既为民族地区传统食品产业转型提供理论框

架，也对丝绸之路经济带乳业合作有现实参考意义。

1融资风险分析

融资风险指企业因资本结构失衡、资金成本过高陷

入财务危机的可能性。对天润乳业债务结构、资金来源

及股权融资的分析显示，其存在显著潜在风险。

据表 1，2019-2023年公司流动负债占总负债比例

虽从 83.15%降至 56.61%，但仍处高位，短期偿债压力

大。数字化转型需持续投入大量资金，若资金回收放缓，

或引发短期债务违约。同期短期借款占比从 15.63%升

至 27.58%，直接推高利息支出与财务负担，且对短期

借款的高度依赖可能引发债权人担忧，进而提高再融资

门槛或利率，加剧融资难度与成本，一定程度阻碍数字

化转型进程。

表 1 天润乳业债务来源及结构表 单位：亿元

项目
2019 2020 2021 2022 2023

金额 占比 金额 占比 金额 占比 金额 占比 金额 占比

短期借款 1.1 15.63% 1 14.30% 1.38 16.79% 2.692 25.57% 4.757 27.58%

流动负债合计 7.04 83.15% 6.995 80.71% 8.218 70.24% 10.53 75.32% 17.25 56.61%

非流动负债合计 1.427 16.85% 1.672 19.29% 3.483 29.77% 3.452 24.69% 13.23 43.42%

负债合计 8.467 8.667 11.7 13.98 30.47

数据来源：天润乳业 2019-2023年度资产负债表年报

从负债来源看，2019-2023年天润乳业金融性负债

占比从 5.87%升至 25.65%，对金融机构贷款依赖显著加

深；经营性负债占比则从 23.90%降至 17.35%，产业链

议价能力有所减弱。金融性负债需支付固定利息并按期

还本，占比快速上升将加剧偿债压力、推高财务杠杆。

在数字化转型不确定性下，若盈利能力下滑，高额利息

将侵蚀利润、增加亏损风险。同时，金融性负债易受宏

观经济、货币政策影响，外部环境恶化时企业融资难度

与成本可能大幅上升。而经营性负债具有自然稳定的特

点，其占比下降与金融性负债占比上升，将降低企业债

务结构的稳定性。

表 2债券筹资和股权筹资占比 单位：亿元

项目 2019 2020 2021 2022 2023

债券筹资 8.467 8.667 11.70 13.98 30.47

股权筹资 11.78 17.24 23.02 25.38 26.53

负债占比 41.8% 33.5% 33.7% 35.5% 53.5%

股权占比 58.2% 66.5% 66.3% 64.5% 46.5%

数据来源：天润乳业 2019-2023年资产负债表年报
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由表 2 所示， 2019-2022 年负债占比稳定在

33%-42%，股权融资占主导，资本结构较稳健。2023

年负债占比大幅上升至 53.5%，股权占比降至 46.5%，

资本结构明显转向债务融资。2020-2022年股权融资占

比较高，说明企业主要依赖股东资金，财务风险较低。

2023年负债激增，负债从 13.98亿增至 30.47亿，增长

118%，而股权仅增长 4.5%，债务融资速度远超股权融

资。负债占比 53.5% 超过一般健康阈值，资本结构偏

向激进，存在一定风险。股权融资增速放缓，2020-2022

年股权增长较快，但 2023年几乎止步，一定程度上反

映股东信心不足或融资渠道受限。

2投资风险分析

投资风险指企业投资实际收益与预期收益的偏差，

按方式分为对内、对外投资。据表 3，2019-2023年天

润乳业投资现金流净额持续为负，且从-3.230亿元扩大

至-10.69亿元，表明数字化转型中投资流出远大于流入，

短期回报不足，长期或引致资金紧张，影响运营与战略

布局。同时，投资支出增幅较大，或反映项目可行性研

究与风险评估不充分；而现金流入规模有限（最高 1.298

亿元）、波动小，说明投资项目收益不及预期或回收周

期长，进一步加剧资金压力与投资风险。

表 3投资活动产生的现金流 单位：亿元

2019 2020 2021 2022 2023

投资活动现金流入 0.261 0.8062 0.7492 0.845 1.298

投资活动现金流出 3.491 4.458 5.487 7.274 11.99

投资活动产生的现金流量金额 -3.230 -3.652 -4.738 -6.429 -10.69

资料来源：天润乳业 2019-2023年现金流量表年报

尽管天润乳业营业收入持续增长，但报表显示，

2023年净利润却出现下滑。这主要是由于对内投资虽为

正向，但高营业成本压缩了利润空间。2019至 2023年，

尽管营收逐年上升，净利润却因成本过高而偏低。此外，

数字化转型作为长期系统工程，投资回报具有滞后性，

前期大量资金投入导致流动资金紧张，且收益效果较慢。

若后期数字化转型实际收益低于预期，加之数字投资见

效慢、周期长，天润乳业可能面临净利润下滑风险。

3营运风险分析

营运风险是指企业在日常生活运营中，由于内外部

因素的影响，导致企业的运营效率、效果未能达到预期

目标，从而给企业带来损失的可能性。

表 4 2019-2023年存货周转率变化 单位：亿元

2019 2020 2021 2022 2023

营业成本 11.85 13.89 17.64 19.79 21.95

期初存货 1.694 2.117 2.841 4.011 5.016

期末存货 2.117 2.841 4.011 5.016 8.118

存货平均余额 1.91 2.48 3.43 4.51 6.57

存货周转率 6.22% 5.6% 5.15% 4.38% 3.34%

数据来源：天润乳业 2019-2023年年报

据表 4，2019-2023年天润乳业营业成本从 11.85亿

元增至 21.95亿元，存货平均余额从 1.91亿元升至 6.57

亿元，存货周转率则从 6.22%持续降至 3.34%，反映出

存货周转缓慢、库存积压风险上升。

对此，天润乳业可借助大数据、人工智能技术精准

预测市场需求，优化生产计划，减少产品积压；搭建数

字化供应链管理系统，实时监控库存动态，灵活应对市

场变化，降低库存成本；同时，充分利用线上销售平台、

电商直播等数字化渠道拓展销路，加速存货周转与资金

回笼，提升营运效率与灵活性。

4现金流风险分析

现金流风险指企业因现金收支在时间、金额上不匹

配，引发资金短缺、偿债困难或经营受阻的风险。据表

5，2019-2023年天润乳业经营现金流入从 18.13亿增至

31.2亿，且持续大于流出，核心业务获现能力提升，经

营端现金流风险较低。
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表 5天润乳业的现金流量表结构分析 单位：亿元

2019 2020 2021 2022 2023

经营活动现金流入 18.13 19.24 24.17 27.84 31.2

经营活动现金流出 15.73 17.06 20.58 24.84 27.75

投资活动现金流入 0.261 0.8062 0.7492 0.845 1.298

投资活动现金流出 3.491 4.458 5.487 7.274 11.99

筹资活动现金流入 1.1 5.367 7.942 4.16 11.34

筹资活动现金流出 0.4323 1.597 1.486 2.704 6.035

数据来源：天润 2019-2023年现金流量表年报

投资端，2019-2023年天润乳业为数字化转型持续

加大固定资产、无形资产投入，现金流出逐年攀升，但

投资现金流入规模小且增长乏力，呈现“高投入、慢回

收”特征，短期现金流承压明显。若转型项目长期收益

不及预期，将进一步加剧现金流风险。

筹资端，现金流波动剧烈：2020年现金流入骤增至

5.367亿元，2023年流出大幅升至 6.035亿元，反映筹

资策略稳定性不足。公司筹资高度依赖借款，债务规模

持续扩大，偿债压力与筹资风险同步上升，对整体现金

流稳定性造成冲击。

5数字化转型下智慧乳业的风险管理措施

5.1优化债务结构，强化风险意识

合理调整负债结构，降低对银行贷款等金融性负债

的依赖，提高经营性负债占比以降低融资成本，可运用

供应链金融工具优化资金周转；平衡长期负债与短期负

债比例，避免短债长投引发流动性风险；加强财务团队

培训，提升管理层对债务风险的敏感度，防止因过度扩

张导致资金链断裂。

5.2深化市场调研，把握技术趋势

强化市场调研，聚焦区域消费特征，避免盲目扩张

产能，借鉴伊利、蒙牛的数字化营销策略，利用大数据

分析消费者偏好，提升产品精准投放能力；组建专项研

发团队，追踪 AI质量管控、智慧供应链等行业前沿技

术，确保技术投资与市场需求匹配，同时建立投资评估

框架，避免为追求技术领先而忽视商业可行性。

5.3强化供应链协同与现金流管理

优化供应链金融模式，与上游牧场、下游经销商建

立长期稳定合作关系，争取更优账期，降低采购成本，

推进库存智能预警系统等供应链数字化管理，减少资金

占用；加强跨部门协作，借助 ERP系统实现采购、生

产、销售数据实时共享，提升资金使用效率；制定阶段

性现金流计划，优先投资低温鲜奶等高周转、快速回款

项目，优化应收账款管理，缩短回款周期，探索轻资产

运营模式缓解现金流压力。

6结论

本研究系统分析了天润乳业数字化转型过程中的

风险管理问题，揭示了智慧乳业在数字化转型中面临的

融资风险、投资风险、运营风险及现金流风险，并提出

了针对性的风险管理措施。这些措施不仅有助于天润乳

业优化风险管理体系，也为其他乳制品企业的数字化转

型实践提供了有益参考。
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