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证券代码：002563                                证券简称：森马服饰 

 

浙江森马服饰股份有限公司投资者关系活动记录表 

编号：2019-06 

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 

2019 年 4月 26日 上午 10:00-11:00（电话会议） 

2019 年 4月 26日 下午 13:30-14:30（电话会议） 

2019 年 4月 26日 下午 15:00-17:00（现场交流会） 

地点 上海闵行区莲花南路 2689号 

上市公司接待人

员姓名 

宗惠春（董事会秘书）、潘丽（财务总监助理）、范亚杰（证券

事务代表、证券部部长） 

投资者关系活动

主要内容介绍 
就公司 2018年度报告和分析师进行交流 

附件清单（如有） 投资者活动记录 

日期 2019年 4月 26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： 2019年 4月 26 日 上午 10:00-11:00（电话会议） 

2019年 4月 26 日 下午 13:30-14:30（电话会议） 

2019年 4月 26 日 下午 15:00-17:00（现场交流会） 

投资者参与人： 

2019年 4月 26日上午 10:00-11:00 

陈拓 阳光保险股份有限公司 

 樊星 长城基金管理有限公司 

 冯敏 银河基金管理有限公司 

 郭陈杰 安信基金管理有限公司 

 黄敏颖 未来感基金管理中心 

 李品科 中信资管管理有限公司 

 林健敏 湘财基金管理有限公司 

 刘小瑛 源乘投资管理有限公司 

 唐亮 东方资产管理公司 

 王鹏程 鑫元基金管理有限公司 

 王树娟 东方证券资产自营 

 王月 诺安基金管理有限公司 

 肖珮菁 上海鼎锋资产管理有限公司 

 杨烨 淡水泉投资管理有限公司 

 竺艺 东方阿尔法基金管理有限公司 

 2019年 4月 26日下午 13:30-14:30 

马莉 东吴证券股份有限公司 

 詹陆雨 东吴证券股份有限公司 

 钟笑楠 中信证券股份有限公司 
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张历诚 中信建投基金管理有限公司 

 杨宇 中泰证券股份有限公司 

 邱贤青 中欧瑞博投资管理股份有限公司 

 刘水茵 中国守正基金管理有限公司 

 刘丽 招商证券股份有限公司 

 陈哲颖 招商证券股份有限公司 

 李嘉豪 银河证券股份有限公司 

 韩贵新 幸福人寿保险股份有限公司 

 刘勇 幸福人寿保险股份有限公司 

 刘欢 兴证证券资产管理有限公司 

 王卓琳 兴证证券资产管理有限公司 

 赵树理 兴证证券资产管理有限公司 

 李东振 新华资产管理股份有限公司 

 邵一帆 溪牛投资管理有限公司 

 姬文青 西南证券股份有限公司 

 杨霞 彤源投资发展有限公司 

 范文泉 升益投资管理有限公司 

 欧阳荣 上海信璞投资有限公司 

 周凯 上海林孚资产管理有限公司 

 徐家宇 群鼎投资有限公司 

 吕志亮 农业银行 

 张毅 克里赛尔信息技术有限公司 

 张琛 加金资产管理有限公司 

 李丽娟 基明资产管理有限公司 

 高良宇 华泰证券股份有限公司 

 戴家伟 弘毅远方基金管理有限公司 

 陈静 弘道投资有限公司 
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林海成 恒盈资产管理有限公司 

 包丽华 合晟资产管理有限公司 

 徐斌 杭州玖龙资产管理有限公司 

 罗杰 国信证券股份有限公司 

 尹升 国信证券股份有限公司 

 齐加良 国金证券股份有限公司 

 王中波 观合资产管理有限公司 

 秦聪 工银瑞信基金管理有限公司 

 彭晨晨 富国基金管理有限公司 

 陈静 敦和资产管理有限公司 

 刘明 东方阿尔法基金管理有限公司 

 张亚华 鼎锋资产管理有限公司 

 石玲 德邦证券股份有限公司 

 张珊珊 大成基金管理有限公司 

 李蝉 大潮资本有限公司 

 朱琪琪 澄金资产管理有限公司 

 张飞鸿 晨曦投资管理有限公司 

 李倩雯 琛晟资产管理有限公司 

 Jo wang William Blair 

 2019年 4月 26日下午 15:00-17:00 

詹陆雨 东吴证券股份有限公司 

 陈玮 宁波梅山保税港区荟金投资管理有限公司 

李俐璇 长江证券股份有限公司 

 孙未未 光大证券股份有限公司 

 郝帅 国泰君安证券股份有限公司 

 刘家薇 国泰君安证券股份有限公司 

 唐天 观富资产管理有限公司 
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吕明 天风证券股份有限公司 

 岳小琳 建信保险资产管理有限公司 

 何利丽 建信保险资产管理有限公司 

 于健 浙商证券股份有限公司 

 张萌 广发证券股份有限公司 

 郭彬 天风证券股份有限公司 

 活动地点：上海闵行区莲花南路 2689号 

接待人员：宗惠春（董事会秘书）、潘丽（财务总监助理）、范亚杰（证券事务代

表、证券部部长） 

记  录： 谢俊 

活动内容：就公司 2018 年度报告和分析师进行交流 

活动交流内容： 

公司董事会秘书宗惠春向参会者简要介绍了公司 2018年度的经营情况： 

森马服饰创建于2002

年，是一家以虚拟经营为特

色，以休闲服饰、儿童服饰

为主导产品的企业集团，旗

下拥有以森马品牌为代表

的成人休闲服饰和以巴拉

巴拉品牌为代表的儿童服

饰两大品牌集群。森马品牌创立于1996年，定位年轻、时尚、活力、高性价比的

大众休闲服饰，产品主要面向16-30岁追求时尚、潮流的年轻人。巴拉巴拉品牌

于2002年创立，倡导专业、时尚、活力，面向0-14岁儿童消费群体，产品定位在

中等收入小康之家。 

经过多年的努力，森马品牌已位居本土休闲装品牌龙头地位，巴拉巴拉品牌

占据童装市场绝对优势，连续多年国内市场份额第一。随着消费市场的进一步扩

大以及资源向优势企业集中，森马品牌和巴拉巴拉品牌在现有竞争优势的基础上，

将迎来进一步的发展机遇。 

 

公司上海园区 
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2018年，全球经

济环境复杂多变，根

据国家统计局数据显

示，2018年1-12月，

社会消费品零售总额

380,987亿元，同比增

长9.0%，其中，限额

以上单位服装类商品

零售额累计9,870亿元，同比增长8.5%。国内消费增速放缓的大环境下，服饰零

售继续增长，国内零售增速企稳，服装零售行业趋于复苏。 

公司通过一系列内外部改革措施，加大研发投入，优化产品结构，提升产品

品质，加速渠道融合，深化供应链改革，聚焦消费者，持续扩大品牌影响力，提

升整体运营效率，实现公司营业收入增长。同时，公司加快国际化步伐，通过对

外投资、代理合作等方式引进国外优秀品牌，形成了完整的品牌矩阵。 

 

2018年，公司实现营业总收入约157.19亿元,较上年同期增长30.71%；实现

营业利润20.80亿元，同比增长37.65%；实现归属于上市公司股东的净利润16.94

亿元，同比增长48.83%。截至2018年12月31日，公司总资产为165.68亿元，归属

于母公司所有者的净资产为111.46亿元。 

会议交流主要内容： 

Q1：关于服装行业的发展情况 

A：关于中国服装行业的发展趋势和特点，我们有如下主要观点： 

公司温州园区 
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1、中国是世界上最大最具增长潜力的市场。中国服装市场的增速大约在

8-10%，童装市场的增速大约在 10-12%。 

2、互联网电子商务快速发展给零售业带来深刻影响，加速了传统零售企业

的优胜劣汰进程，能够与时俱进，处于市场领先地位的企业，利用互联网电子商

务平台，获得更多资源，实现加速发展，另一部分企业正在被逐渐淘汰。 

3、中国城镇化和城市建设对零售业带来影响，购物中心、奥特莱斯等新兴

购物场所更加被消费者喜爱，传统零售渠道结构正在调整。 

4、自改革开放以来，中国经济快速发展，消费市场经历了品牌为王、渠道

为王、产品为王等阶段，现代的消费行为更加重视产品本身和购物体验，正在从

过去物质消费为主向物质与文化相结合的方向转化。 

经济发展和市场变化对企业来说，既是机遇也是挑战。未来，那些具有良好

企业形象、品牌文化内涵，以及承担更多社会责任的企业和品牌的产品将越来越

受到消费者的青睐和喜欢。 

Q2：关于供应链与应付账款周转天数 

A:公司持续优化整合供应链资源，与优秀的规模化标准化生产厂结成战略联

盟，通过规模化的订单和科学合理的下单计划，组织采购和生产，保证产品的品

质、货期、性价比，提高产品竞争力。 

我们注意到，近年来，公司应付账款周转天数逐渐上升，从上市初年 2011

年的 42 天上升至 2018 年的 86 天，在供应商数量减少质量提升能力更强的背景

下，公司应付账款周转天数的提高，说明公司对上游供应商的议价能力持续增强，

市场地位稳步提高，竞争力进一步突显。 

 

图：公司应付账款情况 
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Q3：公司线下销售渠道情况 

A: 截至 2018年底，公司店铺总数为 9,905 家，其中新并购 KIDILIZ 集团业

务新增店铺 782 家。公司原有业务店铺净增 700 家，其中，成人装店铺净增加

202家，童装业务净增加 498家。 

图：公司线下销售渠道情况 

2018 年下半年，公司对上海裔森服饰有限公司的出资份额由控股（持股 70%）

变为参股（持股 30%），上海裔森服饰有限公司不再纳入合并报表范围，其店铺

数量 353 家被计入成人装店铺当期减少，如果不考虑此因素的影响，成人装店铺

实际净增加 555家。 

同时，我们注意到，新开店铺中，加盟商开店占比约 80%，公司原有境内主

业的应收账款在 2018 年保持平稳健康的态势，公司对加盟商的资金支持、开店

支持等商务政策没有显著改变。加盟商开店积极性的释放反映出公司过去几年业

务改革初显成效，零售系统售罄率、动销率、盈利能力持续改善。加盟商对公司

业务的发展前景充满信心，他们有能力、有意愿投资开店拓展业务。 

目前，公司已构建了专卖店、商超百货、购物中心和奥特莱斯及电子商务等

全渠道零售体系，支持公司零售业务健康发展。 
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公司店铺数量高增长，以及营收和利润的增长，都证明了公司过去几年，在

供应链、渠道结构、品牌运营、产品研发等各业务环节进行的改革和创新已取得

阶段性的显著成果。 

公司与加盟商长期合作，具有稳定坚实的合作基础，公司加盟商队伍稳定，

大部分加盟商与公司的合作关系超过十年以上，加盟商数量呈稳定增长，变动不

大。这几年，公司注重赋能产业上下游客户，特别重视对零售赋能，注重提高加

盟商的零售能力，重点支持头部客户发展，从公司年报数据看，前五名加盟商都

是零售过亿元的客户，公司希望早日培育出 10 亿级零售规模的加盟商客户，与

公司规模化发展相契合，促进公司零售业务实现更好更快的发展。 

 

图：公司主要销售客户情况 

Q4：库存情况介绍。 

A:公司年报显示，截止 2018 年 12 月 31 日，公司存货 44.17 亿元。同比来
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看，公司的存货增长大于营业收入的增长。环比来看，不考虑 KIDILIZ集团业务

并表因素，公司存货较上期有所下降。 

 

图：公司营业收入和存货情况 

公司现在并表的库存对应 KIDILIZ集团业务全年营收规模，而营收只并入了

其第四季度的数据，因此收入和库存相对没有那么匹配，可比性较弱。 

从业务角度来看，KIDILIZ集团在四季度的并表直接带来存货的增长；此外，

电商业务在 2018年仍保持高增长，电商同比增长 31.50%，作为公司的直营业务，

并且新品占比逐渐增加，电商业务的快速发展也会影响存货增加；新品牌、新业

务的推出前期，公司也会以直营方式进行，同样会带来存货的增加。 

公司历来重视库存管理，公司将采取有效措施，通过电商、直营等渠道促进

库存商品销售，管控业务风险，实现业务稳定健康发展。 

Q5：2018年存货跌价准备计提 5.6亿元，2019年比例还会这么高吗？ 

A:公司存货跌价准备的计提采用一贯的会计政策，在可变现净值的计算上遵

循谨慎性原则，符合公司一向稳健的财务政策。公司不刻意提高或者降低存货跌

价准备的比例，而是根据公司实际情况计算可变现净值而定。 

Q6：欧睿披露了各个品牌童装数据，森马童装提高 0.7 百分点至 5.6%，但

第二到第五名合计提升 0.4 百分点至 4.4%，从数据上来看我们与后面童装品牌

的差距是拉大的，实际情况如何？ 

A:我们注意到第三方统计数据，2018年，巴拉巴拉市占率从 4.9%提升到 5.6%，

提升了 0.7 个百分点，第二名从 1.1%提升到 1.2%，提升了 0.1 个百分点。差距

进一步拉大，验证了我们的观点，市场资源正在进一步向头部优势企业和品牌集
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中。 

在互联网为背景的信息时代，消费者更容易获取品牌与产品的信息，有了更

加方便灵活的购买渠道和方式，他们对产品的甄别能力更强。这种情况对优势龙

头企业和品牌来说，是重大的发展机遇，资源再分配的结果，有利于优势企业和

品牌实现健康快速发展。同时，也加速了对劣势企业和品牌的淘汰进程。 

巴拉巴拉快速发展的原因，既有外部环境带来的机遇因素，又有巴拉巴拉自

身积累沉淀的成功经验和业务能力。 

Q7：关于研发与产品竞争力 

A:服装市场是一个开放的，充分竞争的市场。 

消费升级不仅表现为消费者购买力的增强，还表现在消费者的专业水平更强，

消费者不仅关注服装的款式和色彩，还关注服装的材料、工艺、环保与健康。这

就要求服装品牌企业必须重视和加强产品研发与投入。公司产品全部外包生产，

我们要对产品负责，要向市场提供高性价比的产品，必须加强产品研发，赋能供

应链，与生产厂家密切合作，持续提高和改善产品性价比。公司近年来，研发投

入持续加强，2017 年、2018 年公司研发费用分别为 3.53 亿元、3.64 亿元，处

于行业领先水平，为保持和提升公司产品市场竞争力发挥了重要作用。 

 
图：公司研发情况 

Q8:公司分红情况 

A:公司自上市以来实现净利润累计 95.86 亿元。公司 2017 年利润分配方案

为每股派息 0.25元，2018 年分配预案每股派息 0.35元，增加 0.1元，提高 40%,
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这与公司目前的业务发展和利润水平保持一致。 

如果森马服饰 2018 年利润分配预案顺利实施，那么自 2011年上市以来，公

司累计分红达 59.81亿元，分红率为 62.39%。 

图：公司现金分红情况 

Q9：并购 KIDILIZ 集团后，休闲装和童装的供应链是否有相关变化？ 

A:在并购 KIDILIZ 集团时，公司非常关注其供应链能力，KIDILIZ集团在全

球有 6个采购中心，大部分产品在东南亚生产；公司原有业务的采购大多在国内，

供应链方面，双方各有优劣，我们相信与 KIDILIZ 集团的合作会给双方的供应链

改善提供更多机会。从长期来看，我们一定会走出国门，搭建国际化采购平台。 

Q10：之前的交流中曾经提到对 KIDILIZ 集团 1.1 亿欧元收购对价中 4000

万是股权收购对价，7000 万欧元用于还债，现在债务是否已经还完？ 

A：2018年 10月 1 日，公司已经支付 1.1亿欧元的收购款，完成了对 KIDILIZ

集团收购交割。KIDILIZ 集团已经偿还了相应银行债务，在第四季度，公司将这

部分债权转换成了对 KIDILIZ集团的股权。 

Q11：为什么选择用公允价值而非净资产对 KIDILIZ集团进行入账？ 

A：根据中国《企业会计准则——企业合并》规定，非同一控制下的企业合

并，对于被购买方可辨认资产、负债应当按照合并中确定的公允价值列示。按照

规定，公司聘请专业评估师对其品牌商标权的公允价值进行评估，按照 KIDILIZ

集团可辨认的净资产的公允价值入账，并按照中国会计准则进行后续摊销。 
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Q12：电商业务 

公司 2012 年起开

展电商业务，森马电商

通过品牌驱动、内容驱

动、产品驱动和体验驱

动的四轮驱动，从无到

有，从小到大，取得快

速发展。 

2018 年，浙江森马电子商务有限公司实现营业收入 40.69 亿元，双十一当

天零售业绩 11.4亿元。 

2019 年，森马电商将把握行业结构转型的趋势，在巩固现有头部优势的同

时，加强经营创新；围绕以消费者研究为导向进行品牌势能拉高，构建从用户访

问、转化、交付和留存各环节的消费者体验提升体系；加快新品研发和运营，协

同线上线下的库存管理；发力社交电商业务；持续推进信息化建设、提升数据决

策效率。积极推进投资并购工作，以多样化形式开拓电商新增量。 

Q13：关于公司聘任高管 

A:公司在 2018 年构建了以职业经理人为核心的管理层团队，同时，为进一

步完善公司治理，提升公司科学治理水平，公司实施了第二期限制性股票激励计

划和第一期员工持股计划。 

2019 年 4月 25日，公司第四届董事会二十五次会议决议聘请黄剑忠、张伟

为公司副总经理，这是公司加强管理团队力量的又一举措。为实现公司持续健康

发展，公司提出“牛人战略”，就是要优选和凝聚认同公司文化、热爱森马事业、

在专业领域具有优秀能力的人才，通过具有竞争力的薪酬、完善的福利，以及丰

富多元的激励措施，激发干部员工的积极性和创造性，共同推进森马事业的发展。 

 

公司电商产业园 


