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免责声明

此档包含的资讯仅供贵方参考。该等资讯未来可能会出现变动，恕不另行通知，
我们亦不保证该等资讯的准确性，此档也可能未能包含关于本公司和/或本公司业
务的所有重大资讯。对于此档所包含的任何资讯或观点的公正性、准确性、精确
性或完整性，或出现的任何错误或遗漏，我们并未作出任何明示或暗示的陈述或
保证，亦不承担任何责任或义务。

另外，此档的资讯含有反映本公司目前对未来事件及财务表现的预测及前瞻性陈
述。这些看法是基于当前假设而提出的，这些假设存在不同风险并且可能随着时
间而改变。我们不能保证未来事件将会发生，预测将会实现，或者本公司的假设
是正确的。实际结果可能与上述预测有显着差异。我们并无意愿在此提供，贵方
亦不应依赖此档作为本公司财务或交易状况或前景的一个完整或全面的分析。

此文件不构成购买或认购任何股份的要约或邀请。此档的任何部分均不应成为任
何形式的合同、承诺或投资决定的基础或依靠。
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业绩摘要
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二零一零/一一年度业绩摘要

通过引入女装品牌「瑞琦」 ，休闲服品牌「摩高」，童装品牌「叮当猫」
和男装品牌「威德罗」，扩大非羽绒服装业务

集团收入大幅增加22.7%，达人民币7,037.8百万元

毛利上升14.3%至人民币3,299.4百万元

本公司权益持有人应占净溢利上升18.3%至人民币1,276.4百万元

董事会建议宣派末期及特别股息分别为人民币6.8分及6.0分

非羽绒服的收入贡献增加，占总收入的8.4%

净现金状态，现金及现金等价物为人民币4,410.7百万元



财务回顾



财务摘要

截至3月31日之年度 变动

(人民币百万元) 2011 2010 （%）

收入 7,037.8 5,738.1 +22.7

毛利 3,299.4 2,886.6 +14.3

毛利率(%) 46.9 50.3 -3.4个百分点

经营溢利 1,372.0 1,205.5 +13.8

经营溢利率(%) 19.5 21.0 -1.5个百分点

除税前溢利 1,500.7 1,277.4 +17.5

本公司权益持有人应占净溢利 1,276.4 1,078.6 +18.3

净利润率(%) 18.1 18.8 -0.7百分点

每股盈利(人民币分)

-基本及摊薄
16.42 13.88 +18.3

每股股息

- 中期（人民币分）

- 末期(人民币分)

- 特别 (人民币分)

- 全年(人民币分)

6.5

6.8

6.0

19.3

3.8

8.8

--

12.6

+71.1

-22.7

--

+53.2
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收入分析

10.9%

8.4%

80.7%

2011
至3月31日之年

度

羽绒服：

– 有效的销售计划，以提高羽绒服的销售价格

贴牌加工管理：

– 在羽绒服淡季，充分利用集团的资源

非羽绒服：

– 「波司登男装」仍然是非羽绒服最大的贡献者，占非羽绒服收入的99.2％

81.7%

7.0%

11.3%

2010
至3月31日之

年度

品牌羽绒服 贴牌加工管理 非羽绒服

收入:
人民币5,738.1 百万元

收入:
人民币7,037.8 百万元

5,679.7 百
万

768.7百万

589.4百万

646.8 百万

402.4 百万

4,688.9百
万
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羽绒服收入分析

销售额*: 
人民币4,725.6 百万元

2010
至3月31日之年度

波司登
 22.5%

2,900.3
61.9%

886.6
18.9%

386.4
8.2%

雪中飞
29.3%

冰洁
 6.3%

25.4
0.6%

526.9
11.2%

康博
 8.7%

其他
 106.3%

2011
至3月31日之年度

3,554.2
62.6%

1,146.2
20.2%

410.9
7.2%

52.4
0.9%

572.5
10.1%

销售额*: 
人民币5,736.2 百万元

* 销售回扣未从羽绒服总收入或各品牌收入中扣除
截至二零一一年及二零一零年三月三十一日止年度的销售回扣，分别是人民币56.5百万元及人民币36.7百万元
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毛利率分析

截至3月31日之年度

2011 2010 变动

毛利

(人民币百万元)

毛利率

(%)

毛利

(人民币百万元)

毛利率

(%)
(百分点)

品牌羽绒服 2,860.6 50.4 2,537.5 54.1 -3.7

贴牌加工管理 128.2 16.7 142.2 22.0 -5.3

非羽绒服 310.6 52.7 206.9 51.4 +1.3

本集团 3,299.4 46.9 2,886.6 50.3 -3.4
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营运开支

人民币百万元

1,085.4
789.6

207.2 

235.8 

621.2

553.8

0 
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1,200 

1,400 

1,600 

1,800 

2,000 

2,200 

2010/11全年 2009/10全年

其他分销开支 行政开支 营销及推广开支

1,913.8 (27.2%) 1,579.2  (27.5%)

(8.8%)

(2.9%)

(15.5%)

(9.7%)

(4.1%)

(13.7%)
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存货

于 2011年3月31日 于2010年3月31日

（人民币千元)

原材料 117,214 59,869

在制品 22,666 6,243

制成品 1,074,903 793,575

1,214,783 859,687

本集团推出羽绒服订单制以取代原有的产品退货制度，取得令人满意的成
果

截至2011年3月31日，约12％羽绒服装的销售订单以订货制进行

以数量计算，羽绒服存货维持与2010年相约水平。
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稳健的财务状况

于 2011年3月31日 于2010年3月31日

(人民币百万元)

现金净额 3,478.5 3,469.5

銀行借款 (586.9) --

可供出售金融资产 1,519.1 1,618.5

持有至到期之投资 -- 400.0

流动比率 4.1 5.5

负债比率 8.4% 0

营运现金流入 49.5 1,605.2

采取审慎的融资及理财政策，同时维持健康的财务状况：
 现金净额约为人民币3,478.5百万元
 银行借款为人民币586.9百万元

现金净额、可供出售金融资产、持有至到期之投资及银行借款总值人民币
4,410.7 百万元，相对于二零一零年三月总值为人民币5,488百万元

营运现金流入下降是由于为取得优惠及稳定原材料供应而向供货商预付款项
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有效管理流动资金周转天数

截至3月31日之年度

2011 2010 变动

平均存货周转天
数(1) 102 110 -8

平均应收贸易帐款
及票据周转天数(2) 34 40 -6

平均应付贸易账
款及票据周转天
数(3)

38 48 -10

(1) 平均存货除以销售成本，再乘以365天
(2) 平均应收贸易账款及票据除以营业额，再乘以365天
(3) 平均应付贸易账款及票据除以销售成本，再乘以365天



业务回顾
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广泛的全国零售网络

本集团取消和取代表现欠
佳的分销商和零售商店，
重组了羽绒服零售网络

对羽绒服店做了调整并增
加自营门店数量，并加强
在品牌建设的投入

「波司登男装」开始进入
一线城市，增加了自营专

卖店和加盟店的比例

华东片区：
羽绒服：1,817 (+628)
非羽绒服：423 (+242)

华北片区：
羽绒服：4,052 (+790)
非羽绒服：898 (+494)

华中片区：
羽绒服：1,710 (+541)
非羽绒服：535 (+361)

•华北片区：北京、重庆、甘肃、贵州、河北、黑龙江、内蒙古、吉林、辽宁、宁夏、青海、
陕西、山东、山西、四川、天津、西藏、新疆、云南

•华东片区：安徽、福建、江苏、上海、浙江

•华中片区：广东、广西、海南、河南、湖北、湖南、江西

羽绒服合计：7,579 (+1,959)
非羽绒服合计：1,856 (+1,097)

附注：截至二零一一年三月三十一日为止

括号内的数字代表比较二零一零年三月三十一日的变动



16

完善的销售渠道组合

羽绒服

于2011年3月
31日

于2010年3
月31日

变动

店铺类型

专卖店 5,117 3,296 +1,821

-由本集团经营 51 7 +44

-根据加盟协议经营 -- -- --

-由第三方经销商经营 5,066 3,289 +1,777

零售网点 2,462 2,324 +138

-由本集团经营 1,062 988 +74

-根据加盟协议经营 -- -- --

-由第三方经销商经营 1,400 1,336 +64

合计 7,579 5,620 +1,959

非羽绒服

于2011年3月
31日

于2010年3月
31日

变动

1,143 433 +710

47 34 +13

477 56 +421

619 343 +276

713 326 +387

59 39 +20

300 43 +257

354 244 +110

1,856 759 +1,097

增加自营网点以提高盈利率
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多品牌策略 – 羽绒服业务

波司登

冰洁 康博

雪中飞

从一九九五年起已连续十六年成为国
内羽绒服行业第一品牌

市场占有率达22.0%*，为最接近的竞
争对手之市占率逾2.3倍

排名第二位，市场占有率为9.5%*

* 资料来源：二零一零年中国行业企业信息发布中心刊发的报告

排名分别为第七位和第
八位，市场占有率分别
为2.9 %*及2.3%*

四大核心羽绒服品牌的总市场占有率为36.7%*



多品牌策略 – 羽绒服业务

「波司登」品牌保持中高档品牌定位，品牌销售收入约人民币3,554.2百万元，仍然贡献最大

「雪中飞」品牌则旨在迎合生活风格较有活力的年轻顾客, 品牌的销售约人民币1,146.2百万
元

「康博」及「冰洁」品牌服装分别为男士及女士大众市场提供色彩鲜艳的青春羽绒服，销售
收入分别录得约人民币572.5百万元及人民币410.9百万元

2010总市场占有率达到36.7%
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多品牌策略 – 羽绒服业务

过去两年里，本集团将「冰洁」品牌重新定位并独立管理，取得了较为理想的效
果

凭其时尚化设计理念，鲜明的品牌风格，精确的市场定位，科学的营运管理，「
冰洁」品牌产品的销售及市场份额均显著上升，获得市场的广泛认同

二零一零年六月，「冰洁」召开了订货会， 订单量创新纪录，订货金额也超出预
期



多品牌策略 – 男装

「波司登男裝」進行了全方位升級換代，打造「品味生活」男裝的
新定位，受到了廣大消費者喜愛，取得了令人矚目的成績

2010秋冬，2011春夏和2011年秋冬订货会订单金额分别达人
民币2.9亿元，2.05亿元及3.9亿元，同比增长57％，46.9％和
36％

男装服饰的收入占了总收入的8.3％

推出了高級量身定制業務，給那些有自己獨到見解的個性時
尚人士，提供了一個彰顯自己獨特風格的平台



多品牌策略 – 非羽绒服业务

「洛卡薇尔」是一个包括男装，女
装和配饰时尚的街头品牌

本报告期内，「洛卡薇尔」品牌在
中国内地的北京、上海、杭州、天
津、重庆开设了多间专柜

21
瑞琦

洛卡薇尔

「瑞琦」 是本集团创立的女装品牌，
瞄准25至40岁追求质量与生活品位的都
市女性

「瑞琦」在长三角地区各知名商场商圈
设有专柜或专卖店

2011／12年前，将在华东地区扩展至80
间以上终端店铺，三年后销售网点将覆
盖全国



多品牌策略 – 非羽绒服业务

「摩高」为20至30岁的年轻人提供
价格合理的时尚休闲装

该品牌将每年增加150至200家新店
，到2015年全国总店数1300间
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「威德罗」是在意大利注册的国际豪华
商务男装品牌，提供以优质的面料缝制
的正式西装，商务休闲装和雅致时尚服
装

产品质量可媲美国际顶级品牌

该品牌的营销团队已经建立了独特的销
售网络，包括自有网点和寄售商店



多品牌策略 – 非羽绒服业务

兰博星主要从事童装及相关产品的设计

旗下品牌包括「叮当猫」，「大眼蛙」, 「r100」及 「M&Q」.

年内，四大童装品牌有866个销售网点，其中大部分在华东和华南城市

上述品牌将每年开设150至200门店，到2015年约达2,000家门店
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开拓电子商务平台

本集团在淘宝商城开设多个品牌的官方旗舰店，并与国内外知名电子商务网
站充分合作，采用网络分销加盟模式，拓展网络市场份额

成立了专门的差异化产品研发部门，将推出40至50款网络专供款式

网上商店的羽绒服 销售贡献约人民币1.1亿元，按年增长222％
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http://shop.bosideng.com

http://bosidengman.taobao.com

http://bosideng.taobao.com
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有效的市场营销策略

电视和杂志 新品发布会

明星代言人 演唱会广告
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未来计划及策略
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开店计划 – 自有品牌

开店计划
适时在全国各大城市增加大型旗舰店的数量

继续整合优化销售渠道

预期发展步伐加快，在二零一二年中增加至约1,100
个零售点。自营店及加盟店比例亦将增加

计划于二零一三年前在大中华地区开设300家以上独
立店铺或店中店，3-5年内发展为领先时尚品牌

计划主要于华东地区建设销售渠道，3年内开设100
间店
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开店计划– 前期投资

开店计划

未来五年每年开150至200间 「摩高」新店，预计在
2015年全国约达1,300间

快速推进准备工作，包括选择开店位臵，并开始在大
中国地区的运作

兰博星将每年增加150-200间门店，2015年将达到2,000
间
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开店计划- 伦敦旗舰店

斥资英镑20,050,000镑 (相当于约人民币2.13
亿)购入紧邻伦敦西区的购物中心牛津街的一
处物业(南莫尔顿街 (SOUTH MOLTON 
STREET) 28号)

投资约英镑5,000,000至6,000,000镑重建新購
物業作地標性的建築物，完成后该幢物业的
地铺将用于开设波司登羽绒服及男装旗舰店
，这是波司登在欧洲的首家旗舰店。

该幢楼高6层的物业位处伦敦市最繁华商业
区(同时也是欧洲最大的商业区)伦敦西区
(WEST END)的核心地段

预期羽绒服及男装旗舰店将于二零一二年七
月开幕



洛卡薇尔

波司登男装

加快非羽绒业务发展

 在未来三至五年，继续提升旗下非羽
绒服业务占整体销售的比例

 全力支持「波司登男装」的发展，确
保业绩快速稳定增长，成为中国男装
领域品牌领导者

 通过3到5年的时间，希望将「洛卡薇
尔」打造成为中国潮流品牌的翘楚

 将「瑞琦」 打造成本集团「全面实
施多元化战略、打造品牌新版图」战
略中的重点项目

 致力将「摩高」塑造成领先本地时尚
休闲服品牌

 将兰博星旗下童装品牌塑造成领先本
地童装的品牌

30

瑞琦

摩高
兰博星

威德罗

实现波司登转变成为国际知
名的综合性服装品牌运营商
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加强研发及营销力度以提升品牌价值

继续扩大和加强研究、设计及开发团队

与国内外知名研究机构合作，增加交流、学习与合作机会

加强研发低碳环保产品

全面整合旗下品牌风格定位、设计研发、渠道通路等，确保产品风格和而不同

在巩固其中国羽绒服市场第一高端品牌地位的基础上，将「波司登」品牌的影响力扩
展至其他非羽绒服装领域，全力驱动「雪中飞」、「康博」、「冰洁」、「洛卡薇尔
」、「瑞琦」 等优势品牌独立成长

更注重与消费者之间的互动。各销售网点将举行各种体验、展示、优惠等活动，推出
VIP俱乐部和量身定制等高附加值服务，全方位向消费者传递本集团各品牌定位和产
品形象
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优化存货周转

无需单独设仓

库

产品集中由区域

物流中心分发

前线工作人员密

切监视库存水平

和报告销售业绩

进一步优化信息

系统，并扩大其

覆盖面

进一步推进订购

羽绒服系统

并预计在3年内

取消原有退货机

制
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谢谢！


