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跨境通宝电子商务股份有限公司投资者关系活动记录表
                                                      编号：2019-002
	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	
□其他 （请文字说明其他活动内容）

	参与单位名称及人员姓名
	中庚基金张炜舜,华安合鑫袁巍,东方证券自营徐卫、罗小翼,人寿养老保险高媛媛,玖鹏资产王珺杰,财通资管卓越,国泰基金曾彪、樊利安,中信保诚基金邹伟,银杏环球张国贤、黄炯,华泰柏瑞谭笑,长江证券马榕,华金证券吴雨舟、王冯,东方证券赵越峰,广发证券童若琰、张雨露,方正证券罗贤飞,海通证券盛开,国泰君安证券彭瑛,申万宏源证券王立平、赵文琪,中信建投证券周博文,招商证券丁浙川,国金证券姬雨楠、李旻浩,莫尼塔研究袁颖,太平资产赵锋,从容投资王越,兴业证券郭军,新华基金蔡春红

	时间
	2019年11月22日14:00-16:00

	地点
	优壹电商会议室

	上市公司接待人员姓名
	
[bookmark: _GoBack]优壹电商董事长周敏、优壹电商财务总监李芳芳

	投资者关系活动主要内容介绍

	一、公司简介
周总：优壹成立于2011年4月，最初想法是做一个优选全球的母婴电商网站，运营了一段时间后，发现引流成本非常的高，运营前期很难获利，于是我和几个创始人迅速调整模式，将公司业务定位于品牌和大型电商渠道中间，提出一站式电商解决方案的概念。优壹名字含义就是“优选全球 + 一站式解决方案”，最初以母婴为切入点，U1Baby这个名字因此而来。公司目前总人数400余人，人效超过1200万/人。组织架构相对扁平化，总经理下设置有业务部门、销售部门、线上2C和2B的团队、设计团队、需求控制部、销售支持部、数字营销部、供应链管理部、后勤部门等。

二、公司业务
1、 优壹电商是“一站式”整合服务领导者
优壹公司是业内最早提出电商代运营“一站式”服务概念的，自11年成立以来至今9年，我们一直都在坚持做好一站式全产业链服务这件事。
截止2018年末，无论是收入还是利润，公司始终保持该行业的龙头。
公司是为品牌商提供“一站式服务”的代运营电商公司。主要表现在以下几个方面：
1）服务全覆盖，除了单纯地为品牌在阿里平台开设旗舰店（不承担库存），优壹公司还可以为品牌提供从进关、仓储、物流等的供应链支持，到数字营销服务、经销模式的电商运营、以及售后服务、客诉处理等全产业链条服务。
2）渠道全覆盖，优壹公司致力于为品牌提供全渠道合作模式，不单局限于在阿里平台的发展，而是覆盖到如京东、唯品、考拉等大型电商平台、以及其他小型电商平台如我买网、蜜芽宝贝等的全线上平台，这才是真正意义的全网分销。
3）多维度覆盖，公司目前的业务已领先覆盖到了一般贸易和跨境电商业务，同时我们也在积极发展新零售模式，深化社交/O2O等渠道的合作，并打造与之匹配的渠道管理以及后台供应链体系，如一件代发等。

2、 优壹电商品类规划逻辑
作为全球优品专供和电商贸易综合的服务商，我们以母婴数字消费者为切入点，围绕国内中高端家庭的消费场景，深耕母婴品类，逐渐拓展到保健品、个护美妆品类，这是我们认为最适合做电商的三大品类：客单价合适、快递成本合理且具有重复购买力。
公司成立初期我们坚持朝着这个方向发展，今天我们已经是母婴行业的老大，保健品和个护美妆我们也已经取得了较好的成绩。由于公司母婴类的业务体量相对较大，保健品和个护美妆品类在公司整体收入占比并不高，但从单品类增速来看，我们的增长在业内还是不容小觑的。目前我们服务的品牌有32个，代运营模式、经销模式、全网分销模式，以及数字营销增值服务的都有。
3、 优壹电商与品牌的合作模式
电商合作的几种模式：代运营TP服务，经销TP服务和全网分销。
我们公司的主要合作模式是全网分销，听起来很容易被理解为是一个经销商角色。实际上除了传统经销职能之外，我们还为品牌提供了从备案清关/提货/运输配送/仓储/平台对接/平台运营/营销策划/推广/设计/售前售后/消费者客诉等服务。以京东为例，京东目前已经是一个舞台的提供者，在京东做分销和天猫旗舰店的主要区别在于发货模式，天猫旗舰店主要由店铺自己发货（但是目前有90%的旗舰店由阿里菜鸟发货），而京东则是京东物流发货，除此之外，无论是旗舰店运营模式还是京东分销模式，我们为品牌提供所有的平台相关的营销等服务，包括店铺装修、促销方案设定、活动/页面设计、售前/售后客服等等。全网分销实际上可以说是京东代运营，只是模式不一样，因为京东有强大的物流体系，所以发货由京东提供，其他和旗舰店完全一样。
经销模式TP服务相当于在阿里、拼多多等平台上开设品牌旗舰店，公司需承担库存风险，利润来自于差价扣除平台服务费、税等。
代运营模式是最简单的一种模式，门槛相对较低，但投资者会认为是最安全的模式，因为看上去有一定规模的收入和利润的保证，不会有现金流压力。
从资本的角度来说，资本撬动的收益率大于纯劳动力收益率。我认为代运营服务收益来自于单纯的劳动付出，而经销模式/全网分销模式的收益则更多的是来自于资本的撬动，因此净资产收益率会明显高于代运营模式。优壹去年的净资产收益率高达40%。 

4、 公司所取得的业绩
我们在2018年实现了61亿的营业收入，3.08亿的净利润，净资产收益率40%。无论是收入还是净利润都是电商代运营行业的排名第一。从与上市公司的对赌业绩来看，2017年对赌1.34亿，最终实现2.6亿；2018年对赌1.67亿，最终实现3.08亿，远超承诺。2019年根据前3季度的表现来看，我们也将超额完成业绩对赌。
我们的思路是深耕高端品牌，为品牌客户提供全产业链的深度协同合作，做高端品牌在电商渠道的“执行部门”，重质轻量，所以我们与品牌的合作十分稳定，流失率在电商行业保持最低水平，这与我们选择的模式也关系很大。

三、Q&A
Q1：请问优壹代运营的32个品牌中，前五大品牌是？是否是全网分销？
A：爱他美、诺优能、牛栏、水宝宝、丝塔芙，基本都是全网分销。

Q2：对于比较大的品牌，全网分销占其销售额的多少？
A：占比大概是20%-30%。具体要看品牌，比如有些品牌是互联网品牌，那么则是100%。

Q3：如何解决经销模式下的存货/应收的痛点管理？
A：投资人对于优壹全网分销模式的担忧，我想主要体现在担忧存货减值和应收款坏账问题上。公司成立至今，没有一笔实质性的存货减值或应收账款无法收回的情况。要做到这一点，首先，品牌的选择很重要，经销模式下要选择大品牌、对市场负责、想要在中国长期发展的公司，这类品牌会对存货以及品质风险问题承担责任。其次，渠道的选择很重要，必须选择京东/考拉这样的大渠道，它们会做应收款融资，账期只能给这些信用极高的电商渠道，这些渠道不可能有实质性坏账，最多是拖账期。第三，从我们的融资情况来看，可以通过银行授信来将痛点变成优势。授信时银行不会看GMV，而是看营业收入，而经销模式下我们的收入很高。此外，我们有大平台应收款，也有流水，比如京东的年度合同、各个平台上的每月销售额，获得了银行的授信，我们就有了净资产负债率，目前融资有2.5倍的杠杆，渠道账期变成了我们的天然壁垒。

Q4：经销模式在母婴行业优势比较大，但化妆品行业压货诉求没有那么大，您认为未来化妆品行业会否走经销模式？
A：我认为这是未来的发展趋势，化妆品公司更多是进口品牌，品牌压力在于生意越来越难做，品牌是预算制的，比如今年100亿，明年120亿，行业压货诉求没有那么大是一种错误的理解，只是代运营模式无法帮品牌压货。另外，电商流量成本逐步上升，品牌会让代运营商承担一部分。因此这个行业的净利率我预测是每年会下降一点。
从渠道来看，比如阿里已经看到与亚马逊的差距，大力发展天猫超市、西选等。大型电商网站由于收入和盈利的压力，对大品牌会有直供的诉求，在这种情况下，只有充当品牌执行者的全网分销模式，帮品牌管控渠道和价格体系的“一站式”全网服务公司才不会被取代。这种模式能把品牌和渠道平衡起来，因此我认为重模式会成为必然。 
代运营模式下的销售体量做到一定时，品牌也是很聪明的，品牌方会为劳动力付出或者较高端的技术付出来买单的，如果说技术提高，那么效率也相应提升，那么有理由认为代运营的人力成本是边际递减的。而在经销模式上，品牌商除了为技术和劳动力买单，还会为资金占用买单。

Q5：达能生意的风险性？
A：我们与达能的合作至今已是第9年，双方合作非常稳定这是事实。达能是世界著名的食品集团，旗下拥有众多知名品牌，每个品牌都是相对独立运作。从合作关系来说，优壹公司是达能公司非常深厚的战略合作伙伴，在与达能的关系上，我们不仅仅是全网分销的“执行者”，我们在公共关系的维护上也有着深入的合作。与此同时，在品牌收入和现金流的考核上我们也做出了非常重要的贡献。

Q6：听说达能每隔几年都要跟优壹签约合作？
A：是的，优壹跟达能基本每3年会续签排他合同。我们其实希望达能把排他条款取消，因为这样我们就可以签约其他奶粉品牌。但是我们十分感恩，优壹能够成长到现在这样的规模，需要感谢达能。换个角度来看，达能要求双方签订排他协议，是对优壹公司综合能力的一种认可，也是对优壹的尊重，达能并不希望优壹的能力去服务于竞争品牌。在其他品类上，我们没有签订排他条款，所以我们就可以往其他品类上发展。

Q7：跨品类运营的难度大吗？保健品、化妆品和母婴的差异大吗？是否会有个性化的服务差异？
A：其实它们的对象都是一样的，主要都是女性消费者，所以我们参照之前的经验、对女性的了解，去洞察美妆。此外，代运营更多是以人为主，一个店铺运营的好坏关键看店铺的运营者，他的责任心、细心程度以及他是否敬业等等。而全网分销更多的是跟公司整体的实力有关。

Q8：优壹的现金流情况怎么样？
A：要权衡质和量，代运营可能质很好，但没有量，做生意就是要承担风险的。我们这个行业的现金流肯定是负的，尤其在618和双11期间，但没有关系，只要库存和应收是安全的就好。全年来看，我们2018年的经营现金流负的很少，只有1500万左右。我们其实也可以控制现金流为正，我们的应收账款客户都是非常优质的客户，只要我们愿意牺牲那么一点点的利润，我们的经营净现金流就会明显改善。

Q9：代运营、经销以及全网分销三种模式的优劣势？
A：1）进入门槛
代运营进入门槛低，对资金等的要求很低；经销模式需要一定的资金实力，尤其是在接大品牌时；全网分销对资金实力要求很高，而且品牌未必愿意，需要向品牌证明自己的能力。比如，我们可以接到几个全网分销，是因为我们在爱他美、诺优能这几个品牌上的成功经验。
2）与品牌的合作深度
全网分销模式和品牌的合作度很高，依赖性很强。目前国内所有的大型电商平台逐渐演变成供应链金融，因为正常的商业销售没有出路，所以开始金融模式，逼迫你将应收款用保理方式贷出来。
代运营模式下，公司和品牌的合作度很低，很容易被取代，因为门槛太低。代运营模式的核心是品牌力，如果品牌很差，玩法再丰富，效果也很难变好。而在渠道与价格的管控上，与代运营能力没有关系，代运营就是赚辛苦钱，基本上是10+6%（每月10万的服务费，6%的销售提成）。随着竞争越来越激烈，现在甚至演变成了5+5%。
代运营无法和品牌一起成长，将品牌做大后无法享受到品牌红利。因为代运营只是劳动力提供者，而品牌付费往往会演变成数人头，如果1亿销量需要4个人，那么品牌会认为2亿只需要再加2个人就可以了。而且，随着品牌成长起来后，代运营面临的竞争者会越来越激烈，品牌也会反过来压低服务费。 
所以开始时，代运营模式是最好的，因为不需要压资金、风险小。但当品牌成长起来，销量达到3000万之后，肯定是经销商模式的回报更高，因为撬动收益的三大因素——周转率、销售净利率和净资产负债率，经销模式要比代运营模式大得多。所以除非每个品牌都做不大，又能保持不被取代，代运营模式才合适。否则，随着品牌越做越大，利润率肯定是下滑的。这也是为什么市场上很多拥有上百个品牌的代运营公司的利润率比我们低的主要原因。优壹认为能撬动资本又能控制存货及应收风险的生意才是好生意。

Q10：优壹明年有哪些新增品牌？
我们正在积极拓展保健品及美妆个护品类。明年优壹将会新增两个超级大牌的全网分销业务，预计贡献销售收入5亿。

Q11：优壹的发展战略？
总体上来看，代运营不是一个很高大上的行业，它是间于品牌与渠道之间的一个管家、执行者的角色，但生意是个好生意，而且我们要做的是品牌叠加，同时把现有品牌做大。
首先是现有品牌收入的增量，其次是承接新品牌；此外，我们也会涉足新零售领域。 
优壹的核心竞争力是人才×资金，这两个因素相互融合，让优壹的能力成倍提升。其次是对品牌的理解。流量不是我们可以玩的，是电商渠道掌控的，而且流量是需要收费的，成本也会越来越大。

Q12：电商行业代运营公司发展趋势
A：随着电商流量成本上升，转化率下降，品牌压力和渠道压力都在变大。
品牌压力：品牌要实现收入的增长、利润的增长以及完美的现金流，如何做到？需要我们这样的公司帮忙压货提高收入，承接渠道账期。所以重资产模式将成为主流趋势，只有资本成本较低的大服务商才可以获得长期发展，经销模式将会越来越多。
代运营模式下，品牌只是在为劳动力的投入买单。随着技术的提高，人员的效率也会提高，销售额的上升与劳动力的增加不是呈线性增长的，所以服务费并不会上升很多。但是在经销模式下，品牌还需要为资金投入买单。比如我们现在已经不和达能谈综合回报，我们的服务都是免费的，我们谈净资产回报率。
渠道压力：收入和利润的压力。大型渠道会寻求大品牌直供，以提高收入和利润。简单地说就是渠道要去中间化。这一点，大品牌都是排斥的，因为品牌会担心被渠道绑架，最终销售通路和价格体系被破坏，毕竟电商渠道只是品牌20%-100%的收入来源。在这样的大环境下，优壹这样的“一站式”综合渠道服务商会更好的得到品牌的青睐，因为优壹在协助品牌完成销量、优化财务指标的同时，还能协助品牌管控好销售渠道、维护好价格体系。品牌想明白这一点，就会把生意中占比很小的代运营业务一并切换给优壹这样的公司。比如，近期我们承接了一个著名的保健品品牌的全网分销业务，旗舰店代运营也规划给到优壹承接。
当然，代运营模式仍然会存在，但要做大、做到上市公司，一定是优壹这种模式。我认为适合电商运营的品类就是母婴、保健和个护美妆三大品类。代运营公司未来一定会涉足母婴领域，因为化妆品的竞争力太大了，母婴的壁垒会比化妆品高一些，我们公司专门设有QA/QC部门，其他代运营公司可能就没有。因为母婴的仓储是食品级的，运输要求相对也比较高（比如运输车辆必须符合卫生要求，且必须是封闭式车厢运输，奶粉产品不得与有异味的产品一起存放运输，不得与化妆品、服装等产品一同存放运输等）。

	附件清单（如有）
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