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免責申明免責申明

由百麗國際控股有限公司（“百麗”或“公司”）製作的該演示檔及相關幻燈
片（合稱“演示檔”）並不構成任何有關購買或認購股票的要約或邀請；亦不構成
有關任何合同和有約束力的承諾之基礎。該演示檔由公司根據其認為可靠的資料資
訊製作而成，但公司並不對該等演示檔或基於其內容之真實、準確、完整、公正及
合理作出任何明示或暗示之聲明或保證。該演示檔可能並不完全包含閣下所認為重
要之內容。公司不為有關此演示檔之內容或遺漏承擔任何責任。

該演示檔中討論的若干事項可能單獨地或共同地包含有關公司市場機會及業務
展望之若干預期性陳述。該等預期性陳述並非對公司未來業績的保證，且受限於已
知及未知之風險，以及難以預計的不確定性與假設條件。公司之實際業績、業務量
、業務表現或經營成果可能與該演示檔所明示或隱含表述之業績存在重大、不利的
差異，其中包括：公司是否能夠成功進入新的市場及在此新市場的滲透力度；近期
增長速度的可持續性；某些細分市場的增長預期；公司的產品及服務在該市場的定
位；競爭環境以及一般性市場條件；等等。公司一概不對該演示檔中來自第三方的
任何展望及預期性陳述承擔責任。



百百 麗麗 國國 際際 2

2009年業績表現

業務分析與展望

議程議程

公司介紹公司介紹
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公司介紹公司介紹

運動服飾

1991年成立於中國深圳。

目前在中國大陸擁有9,612間自營零售店，在港澳
地區擁有186間自營零售店。

2009年按零售額計國內女裝皮鞋市場排名前10名中
有6個品牌屬於百麗，它們分別是百麗（第一），
天美意（第二），他她（第三），思加圖（第六）
，森達（第七），百思圖（第九） ；男裝皮鞋排名
中，森達居第一位。

市值：港幣826億，於2010年3月23日。

股價：港幣9.80元，於2010年3月23日。

上市日期：2007年5月23日。

(1)資料來源：中國行業企業信息中心

品牌組合公司概覽

鞋類

(1)
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鞋類業務縱向一體化的業務模式鞋類業務縱向一體化的業務模式

縱向一體化的業務模式，包含從產品的設計和開發、採購、生產、推銷和促銷、分銷以及零售的各個環節

鞋類業務

消費者

分銷

生產
過程

配件及其他原
材料、半成品

原材料

產品
設計

原料
採購 完成

外包生產

零售

消費者分銷 零售

運動服飾業務

品牌管理

分銷 零售
休閒鞋類分銷業務

自有/特許鞋類業務
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鞋類品牌組合鞋類品牌組合

備注：
1. 藍色橢圓中的品牌為上市以後新增品牌。
2. 實線橢圓中的品牌為自有品牌。
3. 虛線橢圓中的品牌為代理品牌。

平
均

成
交

价
格

时尚度-
-

+
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400
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運動服飾品牌組合運動服飾品牌組合

二線運動服飾

一線運動服飾
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核心競爭力核心競爭力

百麗的

核心競爭力

廣泛的全國性零售網絡

百麗直接控制及管理廣泛的全國性零售網絡，可取得市
場動態的第一手資訊並成功將業務拓展至運動服飾零售。

以市場為導向及快速應變的供應鏈

縱向一體化的業務模式使本集團可對供應鏈的所有主
要環節實施最有效的控制，並調節生產以配合市場走
勢。

成功的多品牌策略

百麗成功憑籍多品牌策略成為中國大陸最大的女裝鞋
零售商，同時擁有不同檔次的消費者。

銷售區域分權管理模式及總部管理監控

百麗將中國分為十個銷售區，並將採購及銷售管理的權
力下放至地區層面，優化決策程序。總部則負責在集團
層面上協調及監督業務營運。

經驗豐富及績效激勵的管理層

除了對中國零售業有深刻的認識以外，百麗總部、各銷
售區域及生產部門的所有高級管理層要員均為百麗的股
東。

長期的穩定增長將源自公司的核心競爭力及運營優勢
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20092009年業績年業績表現表現

業務分析與展望

議程議程

公司介紹
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+2.0pt12.314.3%未包括其他收入及其他收益之經營溢利率

28.6%2,192.32,818.9人民幣百萬未包括其他收入及其他收益之經營溢利

截至12月31日止全年 變化

2009 2008

收入 人民幣百萬 19,761.6 17,855.8 10.7%

毛利 人民幣百萬 10,541.6 9,228.4 14.2%

毛利率 % 53.3 51.7 +1.6pt

經營溢利 人民幣百萬 2,824.2 2,279.3 23.9%

經營溢利率 % 14.3 12.8 +1.5pt

權益持有人應佔溢利 人民幣百萬 2,533.5 2,010.4 26.0%

權益持有人應佔溢利率 % 12.8 11.3 +1.5pt

每股盈利 人民幣分 30.04 23.82 26.1%

20092009年業績概覽年業績概覽

（1）2008年與其2009年的其他收入主要包括政府補貼及租金收入; 2008年度的其他收益主要是遠期外匯合約的收益。

(1)
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收入

（人民幣百萬）

2009年 2008年

（人民幣百萬） 收入 % 佔收入 收入 % 佔收入 % 變化

鞋類 11,733 59.4% 9,664 54.1% 21.4%

運動服飾 8,028 40.6% 8,192 45.9% -2.0%

總計 19,762 100.0% 17,856 100.0% 10.7%

按集團業務收入劃分

業務收入業務收入

（1）運動服飾包含運動服飾分銷及運動城業務

09年

鞋類 運動服飾
（1）

08年

+10.7%

19,762
17,856

11,733
9,664

8,028
8,192
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鞋類業務－分類收入

(人民幣百萬)

鞋類業務－總收入

(人民幣百萬)

鞋類業務收入增長分析鞋類業務收入增長分析

自有品牌 代理品牌 OEM

08年 09年08年 09年 08年 09年08年 09年

11,733.2

214.4
139.9

697.4

8,826.4

21.6%

12.1%

53.3%

21.4%

9,663.7 10,736.9

781.9
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運動業務－分類收入

(人民幣百萬)

運動業務－總收入

(人民幣百萬)

（1） 一線運動服飾品牌包括Nike和Adidas
（2） 二線運動服飾品牌指Kappa, PUMA, Converse, Reebok 及 LiNing 等
（3） 不包括其他運動服飾業務

運動業務收入增長分析運動業務收入增長分析

（3）

一線運動服飾品牌 二線運動服飾品牌（1） （2）

08年 09年08年 09年08年 09年

1,238.51,409.9

6,695.76,713.0

-0.3%

-12.2%

-2.0%

8,028.48,192.1
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一線市場,
21.0%

二線市場,
37.8%

三線市場,
41.2%

鞋類業務：一二三線市場零售網點分佈 鞋類和運動服飾業務的拓展趨勢，都是三
線市場快於一二缐市場

對於比較成熟的原有鞋類品牌和一線運動
品牌業務，下一步店舖網絡開拓重點在於滲透
率較低的二三線城市

對於新併購業務和新代理品牌，將根據具
體品牌定位，劃定業務發展重點區域

定義:
一線市場為：北京、上海、廣州、深圳
二線市場為：除北京、上海、廣州以外的省會城市
三線市場為：除一缐和二缐以外的市場

一線市場,
20.4%

二線市場,
37.1%

三缐市場,
42.6%

2008年底 2009年底

中國大陸一二三缐市場拓展狀况與策略中國大陸一二三缐市場拓展狀况與策略

運動服飾業務：一二三線市場零售網點分佈

2008年底 2009年底

二線市場,
42.5%

一線市場,
12.1%

三線市場,
45.3% 三缐市場,

47.1%

一線市場,
11.8%

二線市場,
41.1%

二線市場,
23.8%

一線市場,
9.3%

三線市場,
66.9%

原有核心鞋類業務：09年新開店市場分佈
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總毛利率

鞋類業務毛利率 運動業務毛利率

2008年 2009年

64.9% 65.4%

36.1% 35.7%

2008年 2009年

51.7%
53.3%

2008年 2009年

毛利率毛利率
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經營溢利率經營溢利率

經營溢利率

分部業績之利润率 – 鞋類 分部業績之利润率 – 運動服飾

20.8% 21.4%

4.6% 5.5%

2008年 2009年 2008年 2009年

未包括其他收入及其他收益之經營溢利率

12.8% 14.3%

2008年 2009年

12.3%
14.3%

2008年 2009年

(1)

（1）2009及2008年的其他收入主要包括政府補貼及租金收入;2008年的其他收益主要是遠期外匯合約的收益。
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權益持有人應佔溢利率權益持有人應佔溢利

經營溢利與權益持有人應佔溢利經營溢利與權益持有人應佔溢利

經營溢利 未包括其他收入及其他收益之經營溢利

(人民幣百萬)

2,279.3 2,824.2

2008年 2009年 2008年 2009年

2,818.92,192.323.9% 28.6%

(人民幣百萬)

2008年 2009年 2008年 2009年

11.3%2,010.4 2,533.5 12.8%26.0%
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應付賬款周轉天數

(天數)

(人民幣百萬)

應收賬款周轉天數

(天數)

淨營運資金

於2008年12月31日 於2009年12月31日

6,412
9,621

營運資本營運資本

於2008年12月31日 於2009年12月31日 於2008年12月31日 於2009年12月31日

33.533.4
44.1 43.1
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存貨週轉存貨週轉

平均存貨周轉天數-綜合

（1）存貨包括原材料、在製品和製成品。

（1）

鞋類 運動

09年

161

08年

138

09上

162 147

09下08下

154

08上

128

09上 09年09下 09年09上

137

09下08年08上

186 182
158

145144
169166

08下

183

118

08年

106

08上

133

08下

（1）
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其他財務數據其他財務數據

2009年 2008年 變化 較收入增長
人民幣百萬 之比例

(1) 經營租賃租金（主要包括商場特許銷售費）以及員工成本的增長率略快於收入增長，主要原因爲：第一，鞋類
業務佔比提高，而鞋類店舖的商場特許銷售費率以及工資費率一般高於運動服飾店舖；第二，香港地區業務佔
比有所加大，而香港地區的租金費用率和員工費用率相對於大陸較高。

*資産負債表數據分別爲2008年12月31日和2009年12月31日的時點數據

1,760.5
3,915.9

12.1

2,383.5
7.3

1,438.4
21.7

4,285.5
31.8

6, 284.4
19,761.6

<0-7.4%4,229.0存貨 *
<0- 5.6%1,864.9應收貿易賬款 *

+0.211.9佔銷比%

>112.5%2,118.0員工成本（包括董事酬
金）

- 0.37.6佔銷比%
<15.8%1,359.6一般及行政開支

+1.020.7佔銷比%

>115.8%3,701.1經營租賃租金（主要包
括商場特許銷售費）

031.8佔銷比%
=110.7%5,676.5銷售及分銷開支

10.7%17,855.8收入

(1)

(1)
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應付票據與凈現金應付票據與凈現金

+2,8092,9845,793現金及存款合計

單位：人民幣百萬
2009年12月31日 2008年12月31日 增减

短期銀行借款 － 503 -503

應付票據 1,115 － +1,115

短期融資合計 1,115 503 +612

銀行結構存款 1,790 249 +1,541

超過三個月的定期存款 2,312 409 +1,903
現金及現金等價物 1,691 2,326 -635

凈現金 4,678 2,481 +2,197
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於2009年12月31日在中國大陸擁有直接控制及管理的零售點達到 9,612 家

中國大陸自營零售店舖的分佈中國大陸自營零售店舖的分佈

新疆(107)

青海(60)

云南(322)

甘肃(83)

宁夏
(63)

陕西(280)

山西
(209)

河南
(346)

湖北 (500)

贵州(162)

广西(156)

海南(98)

江西(104)

福建(220)

浙江(447)

山东(664)

內蒙古(141)
吉林(256)

黑龙江(293)

湖南(252)

上海(563)
西藏

辽宁(617)

天津(191)

广东
(988)

香港

澳门

台湾

安徽
(168)

江苏(627)

河北(417)

北京(588)

重庆(225)
四川(465)

少于100个零售点
100至200个零售点
200至300个零售点
大于300个零售点

新疆(107)

青海(60)

云南(322)

甘肃(83)

宁夏
(63)

陕西(280)

山西
(209)

河南
(346)

湖北 (500)

贵州(162)

广西(156)

海南(98)

江西(104)

福建(220)

浙江(447)

山东(664)

內蒙古(141)
吉林(256)

黑龙江(293)

湖南(252)

上海(563)
西藏

辽宁(617)

天津(191)

广东
(988)

香港

澳门

台湾

安徽
(168)

江苏(627)

河北(417)

北京(588)

重庆(225)
四川(465)

少于100个零售点
100至200个零售点
200至300个零售点
大于300个零售点
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備注：
1. 該表格所示零售店數量僅指中國大陸零售店，另外，於2009年12月31日，在香港及澳門擁有多個品牌總計186家零售店
2. 運動服飾一線品牌包括Nike和Adidas；運動服飾二線品牌包括：Kappa, PUMA, Converse, Reebok 及 LiNing 等

中國大陸零售網店數量分佈一覽表中國大陸零售網店數量分佈一覽表

地區
自有品牌 代理品牌 合計 一線品牌 二線品牌 服飾 合計 總計

華東 1,134        204        1,338      409       58            -           467       1,805      

華北 1,051        104        1,155      297       75            19        391       1,546      

華南 905           60         965        236       63            -           299       1,264      

東北 664           60         724        305       137          -           442       1,166      

山東及河南 504           26         530        327       153          -           480       1,010      

華中 484           44         528        150       74            -           224       752        

西南 451           23         474        203       13            -           216       690        

西北 408           41         449        106       38            -           144       593        

雲南及貴州 266           19         285        116       83            -           199       484        

廣州 284           18         302        - - - -        302        

總計 6,151        599        6,750      2,149     694          19        2,862     9,612      

中國大陸自營零售網點數量一覽表（於2009年12月31日）

鞋 類 運 動 服 飾
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鞋類店數分析 運動店數分析

自有品牌 91.1%

代理品牌 8.9%

（1）總店數於2009年12月31日

一線品牌
75.1%

二線品牌
24.2%

服飾 0.7%

（1） （1）

中國大陸店舖數量增長對比中國大陸店舖數量增長對比

總體增長 鞋類店舖增長 運動店舖增長

6,750

6,050
2,8623,119

12/31/08 12/31/09

9,612
9,169

12/31/08 12/31/0912/31/08 12/31/09

4.8%

11.6%

-8.2%
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店舖裝修 214.2 133.2 - 347.4

物業 - - 4.1 4.1

工廠 110.4 - - 110.4

無形資産 5.1 0.5 - 5.6

其他* 22.8 23.8 24.4 71.0

總計 352.5 157.5 28.5 538.5

資本支出資本支出

* 其他包括物流、辦公設備及後勤辦公支持。

資本支出 鞋類業務 運動業務 不可分配 合計人民幣百萬
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2009年業績表現

業務分析與業務分析與展望展望

議程議程

公司介紹
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宏觀經濟環境宏觀經濟環境

•以內需爲導向的經濟結構調整政策逐步得以貫徹
實施

本集團在危機中的韌性以及在復蘇中的彈性，表明本集團具備出衆的應變能力和執行能力

當前宏觀經濟的發展對於增加居民可支配收入、提高消費意願有直接的促進作用

•恢復主要得益於經濟刺激政策

•投資驅動爲主而非居民消費驅動

•GDP有望保持較快增長

宏觀經濟觸底囬昇 結構調整納入議程
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鞋類業務回顧鞋類業務回顧

盈利指標持續恢復，特別是下半年提升明顯

•第一，銷售表現穩健提升、同店增長加速，由單
店規模提升帶來費用率的降低；

•第二，於2009年初商定的較低皮料採購價格對於
毛利率的正面幫助，比較集中地體現在下半年

由過去以積極的規模擴張為主導轉變爲效益主導：

•第一，應對市場環境和競爭環境的變化；

•第二，適應本集團在前幾年快速發展之後自身組織
架構及人力資源方面需要學習、調整和提高的要
求；

•第三，打好基礎面向未來

經營策略調整 盈利指標提升

在2009年比較困難的市場環境中，鞋類業務的銷售規模和同店銷售依舊保持了適度、穩定的增長
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鞋類業務回顧鞋類業務回顧

•原有核心品牌在2009年的表現，讓我們對於百麗、思加圖等成熟品牌有了更深入的看法和更強
的信心。不論是市場拓展空間，還是同店銷售潛力，這些成熟品牌都遠未達到飽和狀態，有足夠
的市場機會和拓展空間

•比如思加圖品牌，通過管理架構和營運模式方面一系列調整，取得了較為突出的同店舖售增長
和利潤率提升，充分表明漸進式的積累是沒有止境的

原
有
核
心
品
牌

•弱勢環境中受到較大衝擊

•隨著市場環境的改善、以及整合進程的不斷深化到位，2009年下半年以來，在銷售表現上出現
了積極的轉變態勢，爲未來一段時間內經營指標和盈利水平的恢復打下了良好基礎

新
併
購
品
牌

•08年下半年以來受到宏觀經濟形勢的影響較大

•2009年下半年出現明顯好轉，第四季度扭虧爲盈

•香港業務對於大陸業務有戰略性的指導和補充作用

•得益於稅賦較輕的經營環境，香港業務的盈利能力有望逐步提升

香
港
地
區
業
務
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運動服飾業務調整運動服飾業務調整

基於本集團當前策略，二線品牌的比重將進一步
穩中有降

這一結構轉變將有利於本集團提升總體運動服飾
業務的盈利水平和經營效率

二線運動服飾品牌店鋪數量一線運動服飾品牌店鋪數量

一線運動

二線運動 註：除一缐、二缐品牌外，還有少量其它運動服飾業務

銷售額佔比的變化

17.9% 15.8%16.6% 15.0%

08上半年 08下半年 09上半年 09下半年

0.2%

1,150
848

1,152
- 26.4%

06/30/08 06/30/0912/31/08 12/31/09

694

- 18.2%

9.1%

1,782
1,9041,944

- 2.1%

06/30/08 06/30/0912/31/08 12/31/09

2,149
12.9%

81.5%
83.1%82.4%

83.7%
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整體業務結構的變化整體業務結構的變化

鞋類與運動服飾業務比重 • 鞋類業務在整體業務中比重有所回
升，本集團期望維持其核心業務地位
• 運動業務由外延擴張為主進入內涵提
升階段，業務比重有所回調

大陸以外業務比重 •在可預見的未來，中國大陸地區仍將是
本集團業務拓展和經營的重心，以香港
爲主的大陸以外地區業務佔集團總體業
務的比重預計將逐步下降

51.7%

48.3%

57.1%

42.9%

56.2%

43.8%

61.4%

38.6%

鞋類 運動

中國大陸 香港及其他地區

08上半年 08下半年 09上半年 09下半年

08上半年 08下半年 09上半年 09下半年

95.7%

4.3%

93.1%

6.9%5.6%

94.5%

5.5%

94.4%
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企業所得稅率水平企業所得稅率水平

整體稅負水平

2009年有效稅率與上年基本持平

2010－2013年間，如無新的稅收優惠，本集團所得稅
稅率將逐年提高

實際綜合稅率

國內鞋類業務主要納稅實體（新百麗）享受所在地所得稅稅率3年減半徵收的優惠待遇：2008～2010

鞋類業務的國內附屬公司（合眾）仍可於2013年之前，享受三年減半繳納企業所得稅的優惠

其他鞋類業務（如:森達)於中國大陸地區的所得稅稅率為25％

香港地區業務的所得稅率預期穩定在16.5％水平

鞋類業務適用稅率

運動業務適用稅率

運動業務整體稅率大體維持接近25％左右的水平

深圳地區的運動業務適用稅率為2008年18％，2009年20％，2010年22％

08年 09年

11.5% 11.4%
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內部整合工作比較順利地如期開展

弱勢的經濟環境下，新併購品牌受到壓力較大，整合效應尚未明顯體現

2009年第四季度以來，銷售表現出現積極的轉機

期望在未來兩到三年內，將新倂購業務的各項經營和財務指標提升至接近原有核心品牌的水平

併購業務的整合併購業務的整合

品牌

森達業務已於08年完成第一階

段，即內部研發 、生産與銷售網
絡的整合

08年底開始第二階段即進行全國
零售網絡擴張；迄今進展狀况符合
預期，店舖數量已有明顯提高

目前正在順利向第三階段工作過
渡，主要是優化店舖模式、提高單
店規模、增强盈利能力

妙麗和美麗寶業務的整合，起步略晚於森達，幷且其原有經營糢式以
外包爲主、缺乏自主研發與製造能力

2009年主要整合工作是配置研發設計團隊、組建專門生産設施，目前

基本處於第一階段末期，已經可以自主研發、設計和生産半數以上的當
季産品

計劃從2010年下半年開始，在內部磨合基本完成之後，適當加快妙麗
和美麗寶業務各品牌的開店進度

進度

效果

森達 妙麗 美麗寶
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展望展望

鞋類業務 運動服飾業務

•本集團對於2010年乃至未來兩三年的業務發展持審慎樂觀的態度

銷售規模保持穩定、持續增長。驅動力爲：

•原有核心品牌的店舖拓展與同店銷售增長

•新品牌的店舖擴張與單店銷售提升

盈利能力期望進一步改善。驅動力爲：

•零售環境好轉

•新倂購業務整合效應逐步顯現

•原有核心品牌繼續提高同店産出

調整基本結束，更爲進取性的策略：

•預期總體市場2010年將有補償性增長

•過去一年多的積極調整，幫助本集團集中了精力
與資源

•未來將保持適度的網點拓展速度，積極佔據有利
市場空間

在整體運動服飾市場回暖、店舖結構優化、同店産
出提高的基礎上，本集團期望運動服飾業務的盈利
能力進一步得到提升
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不同業務的管理側重點和發展策略不同業務的管理側重點和發展策略

優化各項運營指標，穩健拓展店舖網絡，側重於
滲透度相對較低的二三線市場

控制費用水平，保持盈利能力

根據不同業務發展階段進行差異化管理

優化店舖結構

替換低效店舖

盡快完成內部資源與流程整合

對自有品牌開始自主研發和製造，改善供應鏈管理模式

對代理品牌，依托本集團渠道運作管理能力，大力拓展市場

積極擴展店舖佈點

優化貨品結構與店舖模式

提高單店産出，改善經營指標

妙麗、美麗寶和國際休閒品牌業務

原有核心鞋類業務及一線運動品牌業務

森達、百思圖業務

二線運動品牌業務
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