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浙江森马服饰股份有限公司投资者关系活动记录表 

编号：2017-03 

投资者关系活动

类别 

 

□特定对象调研√分析师会议 

□媒体采访□业绩说明会 

□新闻发布会□路演活动 

□现场参观 □一对一沟通 

□其他（） 

参与单位名称及

人员姓名 
见附件 

时间 15：00-17：00 

地点 上海闵行区莲花南路 2689 号 

上市公司接待人

员姓名 

邱光和（董事长）  

邱坚强（副董事长）  

周平凡（董事、总裁）  

徐波（董事、常务副总裁）  

江少勇（董事、副总裁） 

郑洪伟（副总裁兼董事会秘书） 

章军荣（财务总监） 

投资者关系活动

主要内容介绍 
投资者接待日活动 

附件清单（如有） 投资者活动记录 

日期 2017 年 4 月 18 日 
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附件 

 

浙江森马服饰股份有限公司 

投资者活动记录 

 

时间：2017 年 1 月 13 日 

投资者参与人： 

刘丽 太平洋证券 

王立平 申万宏源 

杨春燕 东方证券 

王冯 华金证券 

钱新华 重阳资本 

薛良辰 挚信资本 

姜诚 齐鲁资管 

王孜 招商证券 

王凝 中信资管 

黄岑安 民生通惠 

鲁力 民生通惠 

居乔颖 弢盛投资 

余胄晔 泽辰投资 

孙未未 光大证券 

李天凝 大成基金 

侯春燕 大成基金 

祝昱丰 长信基金 

吴晓丹 太平洋资产 

徐文广 正享投资 

吴西燕 国海富兰基金 

郭纪亭 诺德基金 

杨雷 中银基金 

邓新翱 中欧基金 

刘惠珍 凯基证券 

刘丹琦 中信证券 

张萌 广发证券 

骆恺骐 安信证券 

夏振东 北京金百镕投资 

谷茜 山西证券 

盖婷婷 交银施罗德 

杨治山 禾驹投资 

邵璟璐 中泰证券 

王雨丝 中泰证券 
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陈雪 景熙资产 

胡枭杰 靑鼎资产 

曹轶俊 长江证券 

徐颖婷 圆信永丰基金 

李俐璇 长江证券 

李婕 光大证券 

葛山 长江资管 

胡昀昀 瑞银证券 

陈腾曦 东吴证券 

詹陆雨 东吴证券 

赵越峰 东方证券 

郭陈杰 国信证券 

朱元 国信证券 

丁颖 穆达创投 

赵颖婕 东北证券 

唐宋媛 申万宏源 

梁希 海通证券 

梁伟 龙远投资 

李英宝 明溪资产 

梁珺 华夏基金 

康玉阳 磐厚资本 

黄海培 人保资产 

季诚冠 君煦投资 

赵小燕 华泰证券 

郭彬 国泰君安 

王晓宁 国海富兰克林 

李茂 富敦投资 

周密 西部证券 

周俊 磐厚资本 

张富绅 金舆资产 

徐超逸 小牛投资 

黄海南 中华联合保险 

 

活动地点：上海闵行区莲花南路 2689 号 

接待人：邱光和（董事长），邱坚强（副董事长），周平凡（董事、总裁） ，

徐波（董事、常务副总裁），江少勇（董事、副总裁），郑洪伟（副总裁兼董事

会秘书），章军荣（财务总监） 

记录员：范亚杰 

活动内容：投资者接待日活动 

活动交流内容： 
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会议首先由董事长致欢迎词并介绍了森马服饰 2016 年的发展情况及未来发

展战略。 

今年是森马第五个五年发展的第一年，关于这五年发展的总体目标和方向，

我们提出了全新的发展主题——大平台、新未来、再起航。我们认为森马是否能

持续、健康发展，平台的系统和生态非常重要，因此在考虑这个五年的发展方向

后提出“大平台”概念。大平台主要包含以下四个方面的含义： 

第一，大平台要有大目标。平台够不够大，判断的标准有两个，一是“体量”，

二是质量。所以未来五年，森马的“大目标”也包括两个方面：一方面是发展规

模上的目标：到 2021 年零售目标达到 800 亿、市值达到 1000 亿、收入达到 500

亿，此外再建 10 家创意公司、再创 10 个创意品牌，真正确立森马在服装行业大

幅度领先的体量优势；二是“发展质量”的提升。除了资本市场比较关注的各项

财务性指标，我们更加关注的，是终端和一线的经营质量。核心指标也有三个，

概括起来，就是“三个一”： “单店千万”的店铺数量第一； “规模过亿”的

客户数量第一； “零售百亿”的品牌数量第一。 

第二，大平台要有大格局。这些年，产业间融合发展的趋势越来越明显。我

认为，要做好服装，眼光反而不能停留在服装上面；相反，我们要做好与电商的

融合，把握好儿童产业快速崛起的机会，并且能够跟得上产业发展的一些新亮点。

所以未来五年，森马的产业格局会有一个重大的变化，也就是从拥有“服装服饰”

一个百亿产业到“服装、儿童、电商和投资”四个百亿产业并驾齐驱。其实关于

产业格局的调整，我们在四五期间已经主动做了一些工作，相信到五五末期，这

个格局会有一个显著的变化。需要说明的是，森马四个产业的关系不是独立的、

孤立的，而是联动的、互补的、互为支撑的。 

第三，大平台要有大能力。森马建设大平台，从根本上说，是为了支撑我们

的大目标和大格局。而大平台、大目标和大格局的实现，也必须要有与之相匹配

的大能力。这是我们构建产业竞争新优势的关键。在大能力的建设上，我们已经

有了比较具体的目标和路径，简单来说：一是要实现“从单品牌经营向多品牌经

营的转型”，二是要实现“从批发向零售能力的转型”，三是要实现“从产品经

营向生态圈经营的转型”，四是要实现“从骨干创业向全员创业的转型”。这四

种能力，对应四个转型，就是森马未来五年的核心工作。 
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第四，大平台要有大作为。我认为，大平台要想有大作为，就必须要在体制、

机制上下功夫，落脚点是两个：一是“创新机制”的建立，二是“共赢体系”的

升级。所以未来五年，我们一方面会通过“多品牌建设，终端渠道升级，电商业

务体系完善，一体化信息流、物流平台搭建等举措，确保森马的“共赢体系”更

上一层楼；而另一方面，我们会充分发挥“合伙人制度、员工持股、产业基金”

等创新机制的作用，真正落实“共创、共建、共赢、共享”的发展理念，全面激

发广大员工和合作伙伴“创业创新”智慧和力量，为大平台的大作为、大发展提

供大能量。 

我们提出的 800 亿零售目标对公司提出了挑战，但是基于森马的基础、供应

链能力、条件、优势，我们认为是有可能达成的。无论是从外部环境还是公司系

统内发展基础来看，森马团队对五年目标达成充满信心。 

2、提问和交流环节： 

Q1：对 800 亿零售额目标，在各个板块是如何分配的？ 

A：800 亿零售额目标中： 

电商发展空间大，其与线下走上不一样道路，高速增长将持续几年，我们对

其的要求是规模大于利润，因为线上和 Mall 都是有流量管控的，必须成为头部

客户，我们预计未来电商的体量可以发展到将线下两品牌销售之和。 

巴拉巴拉方面：一方面二胎政策利好整体儿童产业，另一方面 90 后妈妈对

于时尚、购物体验的要求越来越多，对于产品、服务、品牌都有比较高的要求，

品牌的安全、信誉、美誉度都很重要，因此行业在不断的集聚，龙头受益。另外，

我们三年前已经对二孩行情有了布局，我们从秋季开始加入了 0 岁宝宝的产品，

婴幼童产品现在占据了巴拉巴拉的 40%。现在我们在童装市场是 5%的市场占有率，

未来目标 10%甚至更高； 

成人装方面：参考优衣库，上海有 60 个购物中心店，北京 10+门店，单店

都达到 4000 万水平，因此我们认为快时尚这一块是能做的很好的。另外考虑街

边店的逻辑是自下而上，但是购物中心是自上而下的，因此购物中心店做出标杆

店铺之后会带来品牌整体的爆发； 

投资领域方面，公司对投资非常积极，未来这个版块会带来一些变化。 
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我们去年的终端零售是 230 亿左右，儿童装和休闲装发展都是高于行业平均

增速的；15 年底已经开始实施合伙人计划，这个计划是开放的，里面牵涉到很

多细分领域，机会很多。因此我们对 800 亿目标虽然感到有压力，但仍是有信心

的。 

 

Q2：800 亿终端零售额目标意味着未来 5年比较高的增速，您如何看服装行

业整体的增速？ 

A：从服装协会统计来看，中国在服装上的消费整体增速每年有 7-10%。巴

拉巴拉目前对标国际市场，占有率仅 5%，我们的目标是提到 10%，也就是 250

亿。成人装方面，中国 15-25 岁消费者对时尚服饰的消费有非常大的热情，在我

们对模式的改革、对供应链的改革下未来市场空间也是很大的。电商方面，我们

去年做到 30 多亿，今年目标 50 多亿，未来我们认为可以做到百亿以上规模。 

 

Q3：是否具体阐述公司对四个板块的规划？ 

A：1）对于成人装和童装板块：森马、巴拉作为市场龙头，未来随着市场集

中度提升都有很大空间。对于儿童产业，我们线下有 4000+门店，未来是很大的

线下流量入口；在线上，我们在各个合作平台都是头部客户；拥有这些流量，我

们未来可以立足于这些客户渠道和品牌资源来进一步延伸我们儿童业务的发展，

包括投资并购等等形式。 

2）对于电商板块的理解，我们认为它不仅是我们两大品牌的渠道，电商本

身也要形成平台，来通过开展时尚合伙人业务与设计师、网红等等合作，利用我

们的流量优势和客户资源推出更多产品和品牌。 

3）对于投资板块的理解，未来会进一步通过投资并购手段推动公司业务的

适度多元化。 

 

Q4：公司从去年下半年开始进行自我强化式调整，包括现货供应链调整，现

在进度如何？ 

A：去年开始公司逐渐从 4季产品转成 8季，进行这个调整的背景在于，以

前公司门店平均面积在 170 平方，进入购物中心后平均门店面积在 500-1000 平
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方，仅依靠过往 4季产品难以完成平效提升，因此需要效率调整。基于此，我们

加强了中期、短期产品开发，二季度三季度将 4季向 8季调整到位。 

 

Q5：提升供应链效率的具体举措？ 

A：森马中，我们的代理商、经销商都开始建立合伙人机制，大家成为利益

共同体、事业共同体甚至命运共同体，从效率管理和人性管理双管齐下。 

 

Q6：公司会向 ZARA 还是 UNIQLO 方向发展？ 

A：会更像 ZARA，因为高频复购是我们认为的未来的主流发展方向。另外我

们还强调本土时尚，中国年轻人受日、韩风格影响较多，因此我们的设计会更加

考虑这些倾向，契合本土特征。 

 

Q7：产业效率的提升是否有数据上的目标？ 

A：平效方面，公司的目标是达到大面积门店平效 4万；品类方面今年 8季，

明年目标做到 12 季。 

 

Q8：对路边店的规划？新店铺形象会多大比例的在现有渠道铺开？ 

A：路边店有很大的存量，我们会做一些梳理，对于层次、级别比较低的门

店我们会根据收入和盈利水平进行关停或者调整。我们的主要精力在购物中心，

我认为传统百货大楼、outlets、购物中心未来都会向体验方向发展，因此在门

店规划和设计上会向这三个方向调整和规划。另外虽然路边店流量在下滑，但还

不是断崖式下滑，在很多三四线城市路边店还是很有活力。未来在一线城市，购

物中心是我们主要的发展方向，现在一线购物中心也希望引入多元化的品牌，因

此森马和巴拉巴拉也在通过一店一设，来尽量丰富消费者体验、满足购物中心要

求。 

 

Q9：公司以加盟为主，国际品牌则以直营为主，在这样的背景下公司有哪些

竞争优势？ 
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A：中国市场比较复杂，南北、省份、层次都有很大不同，我们针对东北、

西南等等市场都在有不同的产品策略推出；同时我们通过很好的内部激励机制以

及与上下游建立的战略合作伙伴关系，能够比较好的解决激励以及地域化的问题；

第三，国际品牌进中国实际给了我们很多经验，我们也在推出品牌走向国际，以

我们对品牌、用户的理解，我们未来还是有很大的信心的 

 

Q10：过去几年公司一直在从批发到零售转型，现在进度如何？ 

A：我们从 2016 年上半年开始推行渠道扁平化，原有的一级和二级客户在公

司内部得到梳理，将其统一归为我们的零售商，未来将培育一大批超级零售商、

专业零售商，以增加我们的效率。在这个过程中我们一直推行客户伙伴关系建设，

重视帮助客户落实门店选址、上午谈判、零售管理和干部培养，因此建立了稳定

的伙伴关系。 

 

Q11：电商部门与成人装、童装部门的关系？ 

A：电商与成人装有相同也有不一样的地方，电商最早做尾货（库存处理），

但现在公司的最新战略是把电商作为一个平台去发展。 

 

Q12：未来电商方面商品体系的发展方向？ 

A：我们认为电商和 Mall 很像，我们在电商更多以买手想法构建商品体系，

电商未来品类、商品策略的发展都还是会和线下走上不同道路，会用买手来构建

其商品体系。 

 

Q13：如何看国内其他主流童装品牌？ 

A：巴拉巴拉是多生活方式品牌，包括时尚、休闲、运动等等场景，构架了

多品类、多年龄段、多生活场景的大店策略。我们的竞争对手是全球前三的品牌

（100-200 亿销售规模的全球性童装品牌） 

 

Q14：公司目前账上现金较多，未来现金用途如何与公司发展规划匹配？ 
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A：目前账上 40 多亿现金，今年森马在温州总部，上海、杭州、嘉兴港区有

5个大投资项目，温州总部 182 亩土地第一期 72 亩已经启动，会建成童装业务

物流配送基地；第二块是我们森马提出的合伙人制度，围绕森马四大主业铺开，

投资 9亿左右；杭州 21 亩土地 6万平米，是森马电子商务总部，现在有正负两

层；嘉兴 280 亩土地 45 万平米，用于电子商务物流配送以及森马成人装的物流

配送；上海 50 亩是办公。以上五块投入一共 17 个亿左右，除此之外公司投资并

购板块一直在积极寻找收购标的。和大家分享以上的投资和建设计划，表达了森

马对未来发展的信心，这些计划也是在为我们五年规划的实现打好基础。 

 

Q15：重要股东减持方面计划如何？ 

A：考虑公司的分红情况和公司目前的股价，预计今年内不会减持。 

 

Q16：年报存货、应收款增加比较明显，多品牌下存货周转率未来如何发展？

应收款如何计提？ 

A：2016 年报中库存增加主要是因为多品牌运营和销售规模增长两方面原因。

应收款方面，我们的计提方式，我们去年将 1年内计提 5%变为 6个月内计提 1%，

这个是比较符合行业特性的，我们原来的会计政策是偏严的，实际上我们 1年之

内应收款从未出现过坏账，因此我们认为新计提政策是审慎的。关于应收款的增

加，每年我们在年末既有冬装又有春装，但是在每年一季度会有自然的下降，大

家可以关注一季报。 

 

Q17：合伙人制度、全体创业等等规划下，公司未来是否考虑员工持股计划？ 

A：公司内部的业务单位、能独立核算的，大概有 100 多个，都会推行合伙

人机制。很多效率问题也需要与供应商、经销商建立合伙人机制来共同解决，以

有效提高效率。 

 


