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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：2019-09 

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 6月 12日 13:00-15:30 

地点 杭州市余杭区龙潭路 11号(森马电商未来园区) 

上市公司接待人

员姓名 

邵飞春（公司董事、森马电商总经理） 

蔡跃锐（森马电商副总经理） 

张宏亮（森马电商副总经理） 

王铮（森马电商总经理助理） 

宗惠春（公司董事会秘书、总经理助理） 

范亚杰 (公司证券事务代表) 

投资者关系活动

主要内容介绍 
森马电商参观调研活动 

附件清单（如有） 投资者交流活动记录 

日期 2019 年 6月 12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 6月 12日 13:00-15:30 

地点：杭州市余杭区龙潭路 11号(森马电商未来园区) 

投资者参与人： 

蔡志鹏 东方证券资产管理有限公司 

吴劲草 国金证券股份有限公司 

项敬康 浙江正植投资管理有限公司 

杜宛泽 天风证券股份有限公司 

吕明 天风证券股份有限公司 

张珊珊 招商基金管理有限公司 

谢家乐 大成基金管理有限公司 

王晶晶 大成基金管理有限公司 

王宇颖 财通基金管理有限公司 

唐宋媛 上海申银万国证券研究所有限公司 

王立平 上海申银万国证券研究所有限公司 

曾令仪 中泰证券股份有限公司 

褚洪亮 东北证券股份有限公司 

胡瑶 永安国富资产管理有限公司 

梁希 海通证券股份有限公司 

盛开 海通证券股份有限公司 

卓越 财通证券资产管理有限公司 

赵宇 太平洋养老保险股份有限公司 

李俐璇 长江证券研究所 

于旭辉 长江证券研究所 

诸天力 农银汇理基金管理有限公司 
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杨莹 国盛证券有限责任公司 

刘家薇 国盛证券有限责任公司 

刘巍放 泰康资产管理有限责任公司 

邱季 中信建投证券股份有限公司 

于健 浙商证券股份有限公司 

张珊珊 大成基金管理有限公司 

韩超 汇添富基金管理股份有限公司 

詹陆雨 东吴证券股份有限公司 

陈腾曦 东吴证券股份有限公司 

吴雨舟 华金证券股份有限公司 

王冯 华金证券股份有限公司 

赵越峰 东方证券股份有限公司 

丰毅 方正证券股份有限公司 

李子婧 中欧基金管理有限公司 

李明阳 圆信永丰基金管理有限公司 

姜涵予 兴业基金管理有限公司 

张力琦 华夏未来资本管理有限公司 

费馨涵 汇丰晋信基金管理有限公司 

孙未未 光大证券股份有限公司 

龚海刚 上海若川资产管理有限公司 

田垒 中国人保资产管理有限公司 

罗荣 太平洋资产管理有限责任公司 

苏林洁 融通基金管理有限公司 

陈徐珊 富兰克林邓普顿投资管理（上海）有限公司 

罗小翼 东方证券股份有限公司 

赵健 华泰保兴基金管理有限公司 

刘丽 招商证券股份有限公司 
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秦聪 工银瑞信基金管理有限公司 

丁玉杰 万家基金管理有限公司 

陈怡 兰馨亚洲投资集团 

朱建明 宝盈基金管理有限公司 

张俊豪 国信证券股份有限公司 

胡启聪 东吴基金管理有限公司 

李东正 新华资产管理股份有限公司 

李秦鲁 中信资本控股有限公司 

问璇 富安达基金管理有限公司 

张冰灵 富国基金管理有限公司 

韩佳伟 浙商基金管理有限公司 

嵇文欣 西南证券股份有限公司 

张义 克理赛尔 

张家璇 长城证券股份有限公司 

唐天 观富资产管理有限公司 

须家怡 睿元基金管理有限公司 

赵颖婕 广发证券股份有限公司 

邹伟 中信保诚基金管理有限公司 

王霄霄 中国人寿资产管理有限公司 

徐云霞 东北证券股份有限公司 

记  录： 谢俊 

活动交流内容： 

2019 年 6月 12日下午，公司组织了森马电商未来产业园参观调研活动，参加

本次活动的投资者 68 人，投资者参观了森马电商未来园区，包括文化展厅、办公

区、会议室、报告厅、摄影棚、直播间、图书馆阅览室、员工休闲区、健身房、员

工餐厅等办公和功能区域，并与森马电商公司总经理邵飞春及副总经理等管理层交

流。 
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森马电商从 2012 年发展至今已迈入第 8 个年头，在过去的发展中，森马电商

实现从无到有，从小到大，并且保持了持续高增长，取得这一系列成绩的原因，我

归纳为是通过优秀的团队在正确的时间做了正确的事。从行业发展看，中国的电商

从 2000 年开始到 2008 年左右迎来高速发展的阶段，同时，中国服装市场的零售效

率和基础设施的完善还处于较低水平，例如在供应链端，自动化设备并没得到大范

围的运用；在设计端，原创设计师较少；在零售端，商品的销售渠道主要集中在专

柜和商超百货，在没有明显附加值的前提下，可以取得高回报。 

 

森马电商正是做好以下三点，从而实现电商业务的高速增长。 

1、想清楚电商底层逻辑 
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电商首要解决的就是效率。从零售效率端角度，过去终端零售在没有明显附加

值的前提下，能取得高额收益，这是由于消费者没有多元化的选择，只能在店铺选

购商品，导致效率低下。电商的出现有效地解决效率问题，省掉消费者和产品之间

的许多道环节，拉近产品与消费者之间的距离，提高效率，降低消费者的购买成本。

电商发展的初期是解决效率的问题，到目前这个状态还在延续，至今商品的价格仍

然是电商发展的最大利器，森马电商就是在这个过程中找准了这个主要需求，并付

诸实践。 

2、对电商清楚的定位 

森马电商从 2012 年开始发展，就对电商进行比较清楚的定位，获得了公司领

导的重视和信任，在充分发挥电商灵活性的基础上，结合森马后台管理的传统优势

获得发展。如今，森马电商已经成为森马改革和发展的发动机，电商的渠道定位开

始延伸、扩展，从初期的消化公司库存为主，逐渐转向发展新品牌、拓展新品类、

培育创新团队，成为可以重新定义品牌和渠道的重要平台。 

3、重视人才培育 

在团队建设方面，我们坚持提倡“为员工创造美好生活”，公司拥有强大的校

招团队和完整的校招流程，公司不吝于对人才投入，重视对员工培训，为年轻人提

供明确的职业发展规划，公司大部分管理层都是从校招生中成长起来，因此，重视

人才培养，用对人才也是公司顺利发展的主要原因之一。 

2018 年，从环境的角度来讲，电商所处的商业环境出现了较多变化，电商从

解决效率的初级阶段逐步进入另一个阶段：良币驱逐劣币。尽管到今天为止，价格

依然是第一利器，良币驱逐劣币的过程在拉长，在这个过程中我们看到一个机会：

效率不能够无限制提升，例如成本不可能无限制降低，速度提升带来的成本快速上

升，这种高成本支持的效率提升反而不经济，就不会被市场接受和认可，在这个阶

段，内容本身的好坏会决定品牌、平台竞争关系。在这个过程中一定会诞生几家或

者十几家超级体量的内容平台。森马电商也有机会在未来，通过内容的打造，获得

更大的发展。 

随后，与会公司领导回答了投资者提问，具体内容如下： 

Q1：森马电商定位？ 

A：森马电商定位经历了三个阶段：第一阶段电商的任务是做库存消化，电商
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公司在 2012 年成立，通过 1 年左右消化完毕库存；第二阶段，森马电商为了保持

增长开始做线上专供款，同时也是为了在不冲击线下业务的情况下保持价格优势；

第三阶段开始会做线上、线下同步款。 

未来，电商有两层定位，第一个是全渠道发展，第二是提升内容，由于线下的

内容受到代理体系和铺货面积的局限，会影响与消费者的沟通，而森马电商对森马

最大的贡献是和新一代的消费者保持了良好的沟通，电商平台让我们快速重新组织

内容，比线下更高效的满足新一代消费者的需求。电商可以实现内容的弯道超车，

线上森马的品牌风格和定位与线下是一致的，但是产品的类型比线下更为丰富，比

如，品类上扩充了鞋、箱包、家纺等。这才是当下电商最有价值的部分——让自己

的内容在行业里有绝对的优势。 

Q2：森马电商所打造的内容是什么？ 

A：电商的内容有两个部分： 

1）线下森马、巴拉等品牌的电商部分，更多的是和线下协同，协同是需要站

在消费者的角度才能实现，线上线下有重叠的部分。 

2）线上品牌，例如 Minibalabala，这些品牌在原有的传统品牌背书以及相应

细分类目在市场空白背景下，发展很快。线上也可以进行品类拓展，例如梦多多的

鞋品等。 

好内容的标准是需要得到消费者的认可，同时线上线下能够协同发展。 

Q3：提升内容的手段和策略？ 

A：以前很多品牌纠结要不要 O2O，有没有线上线下部门的利益冲突，从这个

角度出发就无法解决问题，我们从消费者的角度来解决这个问题，让消费者选择。

我们电商有一定的独立性，让线上与线下有适当的竞争，良性的竞争可以促进彼此

的发展。 

Minibalabala 是线上专供品牌，只做从 0 到 6 岁，现在已经做到比较大，去

年也开始做梦多多的鞋品，发现线上没有强大的竞争对手，但是有较大的市场，就

独立切入这个市场，我们的内容是消费者投票出来的，是通过消费者的需求调研做

出来的，希望将来形成一个多元的品牌舰队。 

Q4：如何把控存货风险？  

A：库存的产生的主要原因为，品牌势能没有达到让消费者完全认可的程度。 
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市场上存在两种模式，我总结第一种是 Uniqlo 模式，提前半年到 1年去订货、

生产，把控产品质量，从而提升品牌势能，提高消费者对品牌的认知和价位的接受

程度，加上产品的促销和生命周期非常吻合，在合适的时间以一定的折扣将库存清

理，能有效解决库存问题；第二种是 ZARA 的快反模式，快反对整个团队的要求非

常高，其合作的工厂多是小型工厂，产品从设计到终端销售的时间非常短，对产品

时尚度的追求高于对品质的追求，这也形成了其独特的品牌势能。品牌势能越高，

存货水平越低。 

森马品牌面临的问题，主要是需要同时兼顾高速的发展，和对市场需求预测的

准确，平衡生产计划和实际销售需要的关系，让库存在可控范围内。另外，需要面

对的终极挑战是如何把内容的优势转化为品牌的势能，以彻底解决库存的问题。 

Q5:电商专供款和去尾货的比例？ 

A：目前，电商团队的工作以销售新品为主，消化库存的任务为次，两者之间

的比例是个动态的过程，也是我们控制的结果，我们的总体目标是，怎么把这所有

的货品实现毛利最大化，也就是考核目标是股份公司利益最优。目前的原则是 8

季（大概两年）的货基本都全部处理。 

Q6：如何应对电商新规？ 

A：天猫平台在发展过程中，发生过几次较大的变化，每次变化的思路都是客

户导向，都围绕了用户的需求而发生变化。例如从开始的“爆款思路”，随后是“千

人千面”，首先，这种变化和森马的发展思路十分契合，我们的每次变革的思路都

是围绕消费者的需求做出；同时，每一次新规则的出现会对电商企业的反应速度、

运营能力、物流水平、售后服务提出更高的要求。一方面公司会研究规则背后的本

质，从而优化项目的运作方向，另一方面会在新规则的挑战下，完成团队的升级。

面对“千人千面”的新规，森马会扩大产品品类，以“森马品牌”为背书，在同一

个店铺上新男装、女装、内衣、配饰等产品，或者开不同的店铺，开设不同的页面

满足大家多元化的需求。 

电商发展至今，细分领域的头部效应越来越强，小品牌资源有限，难于与头部

品牌相抗衡。头部品牌拥有品牌溢价、品牌背书，小的个性化品牌只有在满足了小

众人群的特殊需求情况下才能存在，目前公司最大的挑战在于把产品内容转化为品

牌势能。 
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Q7：新的品类如何建立产品力？ 

A：目前，中国成功的电商平台主要是阿里系和京东系等，电商虽然是一个包

容性强的产业，经历过万众创业，但是仍然没有解决“良币驱逐劣币”问题，随着

消费者对产品品质追求的持续提升，这个问题终将会逐步得到解决，因此品牌公司

想在激烈的竞争环境中获得一席之地，有责任也有义务专注于做好品牌的内容。 

对于孵化新品类的产品，森马的优势在于坚持做行业标杆的对标品，虽然在涉

猎新品类的初期效率会较低，甚至会有落后小作坊的可能，但是随着规模的扩大，

我们的优势就会越来越明显，通过规模化效应，以用户导向为基础为消费者提供高

品质、低成本的优质产品。 

Q8：如何在 GMV不断增长的情况下平衡好品质与成本？ 

A：“为客户和员工创造美好生活”是公司的经营理念，这种文化在工作、学习

和生活过程中会引导森马人形成正确的价值观。具体体现在对品质的追求上，指引

森马人从原材料采购、研发生产、物流运输、终端零售服务等各个环节保障品质的

优质性，从而为消费者提供高性价比的产品。 

从整个链条的角度来说，公司一直强调产品到达消费者手中的体验感，在这个

过程中产生略微增加的成本其实是能够带来更好的消费者体验，促进业务的发展，

消费者也在这个过程中对品牌增加认同感，有利于品牌势能的提升。 


