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参会机构：汇丰晋信基金管理有限公司、嘉实基金管理有限公司、中邮人寿保险股份有限公司、

华泰证券股份有限公司、上海高澈投资管理有限公司、国金证券股份有限公司（资管）、明河投

资、上海晨燕资产管理中心、紫金矿业投资(上海)有限公司、合煦智远基金管理有限公司、恒生

前海基金管理有限公司、海通证券资产管理有限公司、时间投资、国君纺服、浙商证券、紫金矿

业投资（上海）有限公司、浙商证券资产管理有限公司、农银汇理、西部证券、中金公司、中信

证券、知未私募基金、羊角基金、首创证券、尚正基金管理有限公司、深圳市金广资产管理有限

公司、华泰资管权益部、上银基金、中信建投、中邮人寿保险股份有限公司、中国人保资产管理

有限公司公募事业部（北京）、宁银理财、兴业证券股份有限公司、中金资管、中国人寿养老保

险投资中心、同犇投资、东方自营、宁银理财有限责任公司、长江养老保险、西部利得基金、华

夏久盈资产管理有限责任公司、西安瀑布资产管理有限公司、兴业证券 

 

邀请机构：长江纺服 

 

参会人：公司副总经理兼董事会秘书龚芸 

 

【核心要点】 

1、H1 业绩：2023H1 富安娜实现营收 /归母净利/扣非净利 12.72/2.19/1.94 亿元，同比-

4.7%/+3.8%/+1.0%，直营/加盟/电商渠道收入同比- 5%/-2%/-5%。毛利率同比+1.38%至 54.19%，

其中直营/加盟/电商毛利率同比分别+2.68/+0.6/+-0.29pct。 

 

2、公司策略：1）渠道：通过线上、线下综合发展，保持品牌影响力，重视利润和现金流；积极

应对电商平台变化，不再专注于抖音等平台市场，而是寻找更具差异化和利润空间的发展路径如

京东；线下注重精细化管理、信息化投入和会员系统，计划更新门店并推出新系列产品，以增强

品牌影响力和利润率，对不同水平的加盟商采取不同策略，与有客户资源的加盟商合作，并鼓励

成功的加盟商扩大业务。2）产品：计划将创新新品系列在电商平台上高比例提升，并进行精细

化运营，投入更多资源。 

 

 

【经营情况】 

经营情况：2023H1 富安娜公司实现营收/归母净利/扣非净利 12.72/2.19/1.94 亿元，同比 -

4.7%/+3.8%/+1.0%。其中单 Q2 实现营收/归母净利 6.52/1.08/0.91 亿元，同比-1.9%/+2.3%/-

2.6%。毛利率为 54.19%，同比+1.38%，品牌力在高基数上持续提升。 

 

渠道运营：1）线下门店：注重精细化管理、信息化投入和会员系统，计划更新门店并推出新

系列产品，以增强品牌影响力和利润率。对不同水平的加盟商采取不同策略，与有客户资源的

加盟商合作，并鼓励成功的加盟商扩大业务。2）电商平台：在天猫等平台行业流量整体下滑

的情况下，计划通过创新和差异化产品，吸引高客单价客户，并保持合适的投入和精细化管

理。强调合适的投资回报模式，计划通过精细化运营、适度投入和产品创新，在电商领域实现

稳健增长。总之，通过在线上、线下综合发展，保持品牌影响力，重视利润和现金流，与有经

验的加盟商合作，实现持续稳健增长。积极应对电商平台变化，在电商平台市场的不稳定性强

且竞争激烈，公司已不再专注于这些平台上的规模竞争，而是寻找更具差异化和利润空间的发

展路径。 



 

【Q&A】 

Q：直营毛利率有所提升？以后变化？ 

H1毛利率情况：上半年直营毛利率同比+2.68pct 至 68.68%；加盟毛利率为 51%同比+0.6pct；

电商毛利率为 44.48%同比-0.29pct；团购毛利率为 40.84%同比-1.89pct；家居事业部毛利率为

28.37%同比+3.83pct。另外，高端维莎系列毛利率为 70.27%同比+1.24pct。整体上半年毛利率

为 54.19%同比+1.38pct，Q1毛利率为 54.34%同比+1.22pct，Q2毛利率为 54.05%同比+1.55pct。 

 

H2毛利率预计：公司预计下半年毛利率波动不大，有可能继续增长，特别是考虑到秋冬新品的

表现。公司在家纺行业独具个性化设计和研发创新，在消费升级和时尚引导方面优势明显。女性

消费者对富安娜产品的持续使用有助于符合消费升级趋势，尽管产品价格较高，但公司品牌的成

长路径在行业中已经有深厚积淀，成为品牌的差异化竞争力，并能成为持续增长利润的高端品牌。 

 

Q：线下渠道拓展有什么变化？ 

1）直营：直营持续提升精细化管理，会员管理持续投入、行业直营新零售能力突出，未来在直

营一二线城市持续扩张超品大店；2）加盟：加盟渠道计划新增 200家加盟店，加盟进度符合预

期，预计三四季度逐渐会在终端释放。强调公司加盟商做高端品，延续公司直营赋能、品牌力溢

价能吸引加盟商，从而全渠道注重商品个性化能力，提升全渠道品牌力；公司直营门店的精细化

管理，用其经验赋能加盟商，提升竞争力；尽管对宏观经济预期谨慎，公司仍保持稳健增长，保

持较好的利润率和毛利率，展现了对未来的信心。 

 

Q：京东政策适合公司，在京东有没有资源和产品的倾斜？ 

截止 2023年度上半年，京东在电商渠道中提较高，因其对消费者政策与公司相适应，将更好品

质、差异化竞争力的商品叠加服务给到消费者，而不是倾斜于大数据推流给消费者从而鼓励商家

在精力上更关注投流。 

 

腾讯视频号：公司在差别与行业，早两年开始尝试自播能力，目前稳步发展，自播盈利模式优于

大多数平台，公司将继续加强这一领域的发展。 

 

Q：电商毛利率？ 

电商毛利率未来会有提升。公司计划通过不断上新品来提升毛利率，并强调电商生态已经发生变

化，有些商家极度关注GMV的增长，追求进化版的南极人，但作为消费品牌，公司不会过于关

注该赛道。公司计划持续将新品系列投放电商平台，持续精细化运营。这种策略有望稳健提升电

商平台的毛利率。 


