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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：2019-14 

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 8 月 28 日 上午 10:00-11:00（电话会议） 

2019 年 8 月 28 日 下午 13:00-14:00（电话会议） 

2019 年 8 月 28 日 下午 15:00-16:30（现场交流会议） 

地点 上海闵行区莲花南路 2689 号 

公司接待人员 
宗惠春（董事会秘书） 

潘丽（财务总监助理） 

投资者关系活动

主要内容介绍 
就公司 2019 年半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 8 月 28 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 8 月 28 日 上午 10:00-11:00（电话会议） 

2019 年 8 月 28 日 下午 13:00-14:00（电话会议） 

2019 年 8 月 28 日 下午 15:00-16:30（现场交流会议） 

地点：上海闵行区莲花南路 2689 号 

投资者参与人： 

2019 年 8 月 28 日 上午 10:00-11:00 

刘丽 招商证券股份有限公司 Derek 摩根大通银行 

陈均峰 交银施罗德基金管理有限公司 卓越 财通证券资产管理有限公司 

祝迪川 东证融汇证券资产管理有限公司 靡韩杰 广发证券股份有限公司 

竺艺 东方阿尔法基金管理有限公司 吕明 天风证券股份有限公司 

周卫卫 光大证券股份有限公司 罗荣 太平洋资产管理有限公司 

周伟峰 国泰基金管理有限公司 刘悦 中信新未来投资管理有限公司 

赵越峰 东方证券股份有限公司 刘笑研 Point72 Asset Management 

赵宇 太平养老保险股份有限公司 刘甜甜 东兴证券股份有限公司 

张媛媛 兴证投资管理有限公司 邹伟 信诚基金管理有限公司 

张意 克里赛尔信息技术有限公司 刘丽 宽远资产管理有限公司 

张维益 东方证券股份有限公司 刘佳薇 国盛证券有限责任公司 

张萌 华泰证券股份有限公司 林嘉雯 恒大人寿保险有限公司 

张丽荣 嘉合基金管理有限公司 林骥川 东吴证券股份有限公司 

张嘉玲 博泽资产管理有限公司 梁溪 海通证券股份有限公司 

张琛 加金资产管理（上海）有限公司 李宁宁 北京永瑞财富投资管理公司 

越小璘 建信保险资产管理有限公司 李娜 广发证券股份有限公司 

于露 招商证券股份有限公司 李涵洁 广发证券股份有限公司 

尹申 国信证券股份有限公司 金童 盈峰资本管理有限公司 

姚珊 兴业证券股份有限公司 贾志文 浙商证券股份有限公司 

姚倩 摩根大通投资股份有限公司 姬雨楠 国金证券股份有限公司 
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杨莹 国盛证券有限责任公司 洪岩 杭州玖龙资产管理有限公司 

许宏林 东方创新上海投资管理有限公司 郭斌 太平洋证券股份有限公司 

许刚 克里赛尔信息技术有限公司 葛幸梓 瑞银证券有限公司 

徐子涵 瑞银证券有限公司 高逸云 交银施罗德基金管理有限公司 

徐治彪 国泰基金管理有限公司 高高 上海从容投资管理有限公司 

谢莹莹 博泽资产管理有限公司 冯南 开源证券股份有限公司 

肖配 上海合撰资产管理有限公司 丰毅 方正证券股份有限公司 

吴雨舟 华金证券股份有限公司 费馨涵 汇丰晋信基金管理有限公司 

吴其蔚 顶峰资产管理有限公司 房俊 合晟资产管理有限公司 

温淑涵 高盛资产管理有限公司 杜宛泽 天风证券股份有限公司 

王悦 双安资产管理有限公司 党伟 圆信永丰基金管理有限公司 

王雨丝 中泰证券股份有限公司 从金宇 上海济海投资管理有限公司 

王瑜 上海景林资产管理有限公司 褚洪亮 东北证券股份有限公司 

王立平 申万宏源证券有限公司 成佩剑 上海尚雅投资管理有限公司 

王冯 华金证券股份有限公司 陈子凡 清和泉资本管理有限公司 

唐嘉奕 中信证券股份有限公司 陈翔 前海人寿保险股份有限公司 

唐嘉 招商证券股份有限公司 陈拓 阳光保险资产管理股份有限公司 

苏林建 融通基金管理有限公司 欧阳龙 幸福投资 

戎姜斌 申万宏源证券有限公司 陈静 长城证券股份有限公司 

邱季 中信建投证券股份有限公司 曾易 方正证券股份有限公司 

秦劲风 中金公司 蒲天瑞 农银汇理基金管理有限公司 

2019 年 8 月 28 日 下午 13:00-14:00 

杨莹 国盛证券有限责任公司 竺艺 东方阿尔法基金管理有限公司 

张意 克里赛尔信息技术有限公司 彭媛媛 上海济海投资管理有限公司 

张雅轩 东方阿尔法基金管理有限公司 庞兆涵 横琴人寿保险有限公司 

张琛 加金资产管理(上海)有限公司 刘悦 中信新未来投资管理有限公司 

张冰灵 富国基金管理有限公司 刘鑫 湘财基金管理有限公司 

杨兆鑫 信达证券股份有限公司 刘家薇 国盛证券有限责任公司 

邱季 中信建投证券股份有限公司 刘惠珍 凯基证券股份有限公司 
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杨丽 宽远资产管理有限公司 林小聪 国泰基金管理有限公司 

徐子涵 瑞银证券有限公司 贾晨 海通证券股份有限公司 

徐昊 中国人寿养老保险股份有限公司 纪宇泽 兴正资产管理有限公司 

夏志文 浙商证券股份有限公司 洪岩 杭州玖龙资产管理有限公司 

魏志羽 太平基金管理有限公司 葛幸梓 瑞银证券有限公司 

王祥 鼎盛投资管理有限公司 冯思捷 国信证券股份有限公司 

王立平 申万宏源证券有限公司 丰毅 方正证券股份有限公司 

田俊杰 广发证券股份有限公司 杜宛泽 天风证券股份有限公司 

唐宋媛 申万宏源证券有限公司 褚洪亮 东北证券股份有限公司 

唐亮 东证资产管理有限公司 陈拓 阳光保险资产管理股份有限公司 

史丽君 招商银行股份有限公司 陈晟 上海若川资产管理有限公司 

史建平 爱建证券有限责任公司 陈静 长城证券股份有限公司 

石林 德邦证券股份有限公司 Moman 鑫瑞投资有限公司 

戎姜斌 申万宏源证券有限公司   

2019 年 8 月 28 日 下午 13:00-14:00 

赵越峰 东方证券股份有限公司 沈劼 东方证券股份有限公司 

张蕾 中泰证券上海资产管理有限公司 戎姜斌 申万宏源证券有限公司 

曾令仪 中泰证券股份有限公司 吕明 天风证券股份有限公司 

袁师然 东方创新上海投资管理有限公司 刘家薇 国盛证券有限责任公司 

于旭辉 长江证券股份有限公司 雷玉 长江证券股份有限公司 

于健 浙商证券股份有限公司 郭彬 太平洋证券研究所 

许宏林 东方创新上海投资管理有限公司 傅盈 中山证券有限责任公司 

吴涛 中山证券有限责任公司 符宾 山东驼铃资产管理有限公司 

王冯 华金证券股份有限公司 费馨涵 汇丰晋信基金管理有限公司 

唐天 观富资产管理有限公司 从金宇 上海济海投资管理有限公司 

孙未未 光大证券股份有限公司   

活动交流内容： 

2019 年 8 月 28 日，公司披露 2019 年半年度报告，当日，公司邀请招商证券

刘丽及国盛证券杨莹组织了两场电话会议，下午，公司组织了现场接待活动，包
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括长江证券、交银施罗德、摩根大通等共 119 名机构代表参加了当天的会议交流

活动。公司董事会秘书宗惠春先生和财务部总监助理潘丽女士出席了会议，主要

交流内容如下： 

一、公司简介 

森马服饰创建于2002年，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，定位以休

闲服饰为主的大众日常生活方式品牌，为以18-35岁为核心的大众消费者提供有品

质、有颜值、充满亲和力的服饰及生活所需的产品和服务。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。 

经过多年的快速发展，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。 

2019年上半年，以巴拉巴拉品牌为核心的儿童服饰板块进一步优化多品牌业

务组合，在大众儿童细分市场，公司打造以巴拉巴拉为领军品牌，马卡乐等品牌

为细分市场选择的组合；在高端细分市场，公司主力打造以KIDILIZ集团旗下

CATIMINI品牌和ABSORBA品牌为主的全渠道零售业务的组合，目前，CATIMINI品牌

和ABSORBA品牌已在多个国内城市开设店铺。 

森马品牌围绕用户的变化趋势与未满足需求，发布了新的品牌定位系统，提

出以满足大众对品质生活的向往为使命，致力于打造成为大众日常生活方式的首

选品牌的愿景。提出了“质在日常”的品牌价值主张并作为品牌哲学，旨在发现

并创造大众“日常生活中的品质感”，让每个人都能欣赏到、轻松拥有到生活的

美好，为大众的生活带来多一点提升，给生活多一点“什么”。产品层面，2019

年冬季订货会，森马品牌推出了体现品牌DNA的新基本线，基于18-35岁人群跨场

景的基本穿着需求共性，提出带有品质提升感的必备百搭产品。渠道层面，森马

启动种子店铺计划，通过建设理想店铺模型来匹配品牌定位，诠释不同的生活场

景、核心价值品类。传播沟通层面，森马将更重视和放大圈层沟通与“质在日常”

的内涵关联，将质感文化与大众审美进行日常场景的链接。 

2019年1-6月，公司实现营业总收入约82.19亿元,较上年同期增长48.57%；实



浙江森马服饰股份有限公司 

Zhejiang Semir Garment Co., Ltd 
 

6 

 

现营业利润9.99亿元，同比增长15.29%；实现归属于上市公司股东的净利润7.22

亿元，同比增长8.20%。截至2019年6月30日，公司总资产为148.08亿元，归属于

母公司所有者的净资产为109.51亿元。 

2019年上半年，全球经济环境复杂多变，国内经济稳中有进，消费依然强劲，

升级趋势明显。服装行业发展呈现出结构调整步伐加快、产品升级力度加大、制

造品牌素质提升、终端市场品牌影响力提高、智能制造持续推进等特点。公司坚

持“小河有水大河满”的企业经营哲学，继续弘扬以“和谐共赢”为核心价值观

的企业文化，按照公司战略发展规划，继续坚持服饰主业，通过一系列内外部改

革措施，着力提升公司核心竞争力，实现公司全面健康发展。 

上半年，电商业务实现持续快速健康发展，浙江森马电子商务有限公司收入

20.73亿元，同比增长29.01%。电商业务的健康发展为公司创新业务提供了重要平

台，对培育创新创业团队做出了积极的战略性贡献。 

二、交流提问 

Q1：KIDILIZ项目 

A：Kidiliz集团经过五十多年的发展，逐步成为欧洲中高端童装行业的领军

企业，旗下拥有10个具有悠久历史和鲜明特点的自有童装品牌以及反映当下时尚

潮流的5个授权业务品牌，提供从中端到高端定位，从新生儿到青少年，多年龄段

差异化的产品选择，有相当的历史地位和知名度。 

2018年10月1日公司实现全资收购并完成交割，这主要是基于儿童服饰业务未

来发展的战略考虑。公司旗下拥有在国内儿童服饰市场市占率第一的巴拉巴拉品

牌，在思考公司未来实现全球化发展的路径，主要有以下几个方向：1）自我发展，

走出去，通过香港设立子公司，以香港为窗口，了解和把握国际儿童服饰市场的

消费需求；设立国际业务中心以及贸易公司等组织机构，把公司的产品出口到境

外，发展境外业务，开设店铺，这些工作目前正在顺利推进；2）通过投资并购与

合作等多种方式将境外品牌引进来，学习全球化运营经验，培育和提升公司国际

化的设计能力。完成并购后，Kidiliz和巴拉巴拉业务板块相互补充，带来业务规

模的扩大，促进巴拉巴拉产品在国际市场影响力的提升。目前，管理层对Kidiliz

业务进行战略规划和调整，通过梳理，会对Kidiliz旗下盈利较好的品牌和业务加

大投入，促其发展；对盈利质量比较弱的业务进行调整，采取积极的改进措施，

提高业务质量。公司非常重视Kidiliz业务，在发展过程中会保持重点关注和给予
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支持，公司有信心和责任实现该项目的良好发展。 

Q2：公司存货以及存货跌价准备情况 

A： 公司近年来营业收入规模越来越大，其存货规模也越来越大。2018年存

货余额同比增长85%，其中法国公司9.5亿，剔除法国同比增长46%，其中主要是巴

拉巴拉服饰的增长（主要是新品的增长），以及新品提前入库所致，森马品牌保

持平稳，略有增长。 

公司存货中，新品、老品基本各占一半，其中老品中2017年及其之前的货品

部分占比非常小，主要是2018年的货品，各季节货品的占比与各季收入占比基本

相当。新品主要是2019年的货品，包括在售当季货品和入库待发的新款货品。 

公司对存货跌价准备的计提是根据不同类别的服饰可变现净值来计算的，并

保持一贯性、可比性原则。公司的品牌众多，存货构成也较多，存货内部结构的

变化，包括品牌结构和新老品结构的变化，都会导致存货跌价准备的变化。公司

存货跌价准备计提充足，符合业务发展实际情况。 

Q3：现金流情况 

A：公司经营性现金流净额跟公司营业淡旺季相关，呈现季节性变化，2018

年的经营性现金流量净额为9.5亿元。在公司现有业务模式下，部分报告期现金流

出现波动，某些报告期现金流为负是经营常态。从总体来看，自上市以来，公司

实现净利润95.31亿元，累计现金分红约59.81亿元。公司目前货币资金及理财约

25亿元，资产质量优良。另，2018年净资产收益率高达16%，充分的现金储备为公

司对外开展合作，投资并购业务奠定了基础，为公司净资产收益率的进一步提升

提供了强有力的保障。充分的现金资产为公司价值重估与提升提供了潜在可能。 

公司一直秉承“小河有水大河满”的经营理念，越是在经济困难的情况下，

越是加大对上下游的扶持力度。在风险可控范围内对加盟商授信，扶持加盟商的

发展，是我们经营原则；对于供应商我们也仍然保持一贯的互惠互利的和谐共赢

的付款政策。 

Q4：公司负债情况 

2018年的财务报告中出现了公司借款，其中一笔主要是收购法国kidiliz公司

时，为了获取汇率变化带来的收益，公司通过香港控股公司借了一笔欧元借款，

这笔钱2019年已经归还，并且获得了一定的收益，这是公司为了提高资金收益专

门进行的融资筹划。其他的借款和还款主要是法国kidiliz公司进行的正常融资和
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还款。 

Q5：预计负债情况 

A:公司的预计期后退货按照季节产品的销售计提，公司的秋冬产品占比约60%，

春夏产品占比约40%。在年底的时候主要是针对秋冬产品计提的期后退货，所以金

额较大，预计负债金额也较大，而半年度是春夏季节产品，金额相对较小。因此

预计负债出现季节波动属正常情况。公司2018年夏季产品在2018年已经完成退货，

这部分会减少2018年预计负债，而2017年因为天津仓库搬仓的原因，导致2017未

完成夏季产品的退货，到2018年年初才完成2017年产品的夏季的退货，这就导致

了2018年的预计负债比2017年的预计负债减少，这一情况具有偶然性。 

公司的期后退货的计提比例严格按照公司跟加盟商合同约定和加盟商存货孰

低来计提。公司预计负债与公司实际退货相关，如果某季节产品实际退货了，就

直接冲减营业收入和成本，相应会转回为该季节产品计提的预计负债。 

Q6：休闲装 

A：2019年第二季度休闲装收入比第一季度的增速放缓，主要是与春季货品入

库较早，发货也较早。在业务活动过程中，公司会根据零售市场的情况判断和决

定货品配发的节奏，合理管理库存，综合考虑力求让公司业务保持平稳状态。一

季度稍快，二季度稍慢，总体来讲上半年这个增速符合公司经营预期。 

Q7：电商业务 

A：2019年1-6月，公司电商业务继续保持健康快速发展的态势，浙江森马电

子商务有限公司实现营业收入20.73亿元，同比增长29.01%。森马品牌在第三方电

商平台中的细分行业排名显著提升；巴拉巴拉品牌头部优势稳固；电商品牌

Minibalabala增长迅速，营业收入同比增长102.88%。 

森马电商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。通过打造品牌事件、与IP合作、

与独立设计师合作等方式，发力内容端建设和品牌营销，增加消费者对品牌认同

感，提升森马线上品牌影响力。公司电商团队继续推行运营精细化，优化标准客

服手册；持续推进信息化建设、提升数据决策效率；进行物流布局、流程管控，

优化物流成本。 

Q8：公司开店情况 

A：成人装2018年开店速度较快，2019年有所放缓，这是正常的节奏，公司每
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年关店和开店的数量都较大，近两年呈现净开店数量较高的良好局面。新店铺在

开店初期需要观察盈利情况，消化投资成本，要经历一定的培育期，包括加盟店

和直营店都是这样。上半年，公司境内业务店铺净增加281家，主要是童装业务的

店铺净增加较多。 

Q9：童装的增速 

A：公司童装增速较快，公司更追求业务稳定可持续增长，因为除了品牌及产

品的竞争力强、团队优秀等内部因素的影响，还有外部市场、消费者行为等因素

影响。在现在互联网为基础的信息化时代，消费者更容易获得品牌和产品的信息，

巴拉巴拉作为国内童装市场排名第一的童装品牌更容易获得资源和客户。巴拉巴

拉过去一年进一步扩大了自己的市场份额，拉开了与第二名的差距，这种扩大与

巴拉巴拉自身的努力相关，也与消费者的选择、市场的变化、时代的特征密切相

关。过去信息不透明，各品牌在各自渠道中都能分得市场一份“蛋糕”，现在市

场信息充分的透明，是真正的国际化的全面竞争，品牌要实现健康增长，第一靠

实力，第二要通过时代特征带来的资源聚合效应，推动位列前茅或者是处在龙头

地位的企业和品牌的快速发展。因此公司在行业中的龙头地位，巴拉巴拉品牌在

儿童服饰市场市占率第一的地位，这一先发优势会继续推动品牌快速的发展。 

Q10：休闲装毛利率 

A：公司森马休闲装的加价倍率比较稳定，毛利率的提升与定价、批发折扣、

直营零售折扣等多种因素相关，是经营的客观结果。我们希望在稳定的毛利率基

础上，持续扩大市场份额，来增加公司的业绩。2018年二季度成人装的毛利率偏

低，今年的折扣在二季度有所减少，因此同比来看提升幅度较大。定价和折扣双

重作用影响了成人装的毛利率。这个与过去几年成人装的毛利偏低有关，因此可

以认为这是一种恢复性的提升。 

Q11：公司治理 

A：公司是否能实现长远的可持续健康发展，与公司的治理结构是否具有先进

性和科学性密切相关。森马服饰通过上市，接受证券市场的制度规范和监督，实

现与资本市场的充分对接，接受市场的检验，持续推动公司治理水平提高。2018

年，公司董事会决议任命徐波先生为公司总经理，组建了以职业经理人为核心的

管理层团队，并通过实施二期限制性股票激励计划和员工持股计划，通过多元化

的方式，完善激励机制，奠定了公司长远发展的组织和制度基础。 


