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报告期各期末， 公司固定资产账面价值分别为 37,193.91 万元、61,314.44 万元和 138,717.77 万

元，占总资产的比例分别为 5.60%、8.74%和 16.24%。 公司固定资产由房屋及建筑物、机器设备、电子
设备及其他组成。 2019年末，公司固定资产较 2018年末增加 64.85%，主要系朝里中心主体建筑及人
才公寓房产交付转入所致；2020 年末，公司固定资产较 2019 年末有较大幅增加，主要系研发创意中
心项目、朝里中心装修项目交付转入所致。

（3）在建工程
报告期各期末，公司在建工程明细如下：

单位：万元
项目 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
研发创意中心项目 - 58,865.86 29,318.12
朝里中心装修项目 - 13,552.23 221.61
合计 - 72,418.09 29,539.74

报告期内，公司在建工程主要为研发创意中心项目和朝里中心装修项目，相关项目均已于 2020
年上半年转入固定资产。

（4）无形资产
报告期各期末，公司无形资产构成情况如下：

单位：万元
项目 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31

土地使用权 18,904.95 18,904.95 19,171.71

软件 7,424.63 6,447.70 5,540.89

商标 300.00 318.87 318.87

原值合计 26,629.58 25,671.52 25,031.46

累计摊销 8,612.27 7,319.64 6,382.60

减值准备 - - -

净额合计 18,017.31 18,351.89 18,648.86
公司无形资产主要为土地使用权、软件及商标，报告期各期公司无形资产规模较为稳定，不存在

较大变动。
（5）长期待摊费用
报告期各期末，公司长期待摊费用构成如下：

单位：万元
项目 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
装修费 20,601.56 14,691.15 14,543.84
房租费 2,017.43 3,064.57 3,769.11
其他 23.58 54.47 44.36
合计 22,642.58 17,810.19 18,357.31

公司长期待摊费用主要为支出在 1年以上的直营店铺装修费和房租费。
（6）递延所得税资产
报告期各期末，公司所确认的递延所得税资产的主要形成情况如下：

单位：万元
项目 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
资产减值准备 8,601.39 10,176.27 12,923.44
内部交易未实现利润 5,696.25 3,601.70 3,126.18
可抵扣亏损 1,929.68 4,310.61 3,109.61
预估退货毛利 8,167.40 6,216.74 5,903.08
计入递延收益的政府补助 2,375.97 2,324.49 2,397.36
加盟商预估返利 919.57 1,015.61 1,105.10
折旧或摊销差 991.44 1,192.01 972.63
可兑换会员积分公允价值 433.11 237.38 142.14
业务合并评估增值 604.05 635.01 665.97
公益性捐赠支出 - - 76.59
其他 10,677.02 3,375.94 -
合计 40,395.87 33,085.76 30,422.09

报告期各期末，公司递延所得税资产分别为 30,422.09 万元、33,085.76 万元和 40,395.87 万元，主
要是由于资产减值准备、内部交易未实现利润、子公司可抵扣亏损、加盟商预估退货毛利、计入递延收
益的政府补助等项目产生。 其他系公司对拟注销营销子公司投资的计税基础与上述子公司净资产差
额的所得税影响。

（7）其他非流动资产
报告期各期末，公司其他非流动资产构成如下：

单位：万元
项目 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
待抵扣进项税额 - - -
预付朝里中心购置款 - - 24,821.00
预付其他长期资产购置款 3,579.76 1,810.22 3,472.28
合计 3,579.76 1,810.22 28,293.28

报告期内，公司其他非流动资产主要系预付的朝里中心购置款及其他长期资产购置款等。
（二）负债结构与负债质量分析
报告期各期末，公司负债结构如下：

单位：万元
项目 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31

金额 占比 金额 占比 金额 占比
流动负债：
短期借款 49,251.73 10.61% 38,600.00 11.03% - -
应付票据 36,965.05 7.96% 27,302.00 7.80% 10,000.00 3.21%
应付账款 202,129.83 43.55% 170,001.17 48.58% 153,884.49 49.47%
预收款项 - - 12,909.36 3.69% 12,521.77 4.03%
合同负债 13,840.15 2.98% - - - -
应付职工薪酬 43,082.94 9.28% 29,461.69 8.42% 25,626.15 8.24%
应交税费 41,318.02 8.90% 22,010.21 6.29% 30,817.53 9.91%
其他应付款 5,630.70 1.21% 7,611.80 2.18% 10,715.05 3.44%
其中：应付利息 - - - - 44.95 0.01%
一年内到期的非流动负
债 - - 975.32 0.28% - -

其他流动负债 62,374.06 13.44% 25,867.29 7.39% 24,748.92 7.96%
流动负债合计 454,592.48 97.95% 334,738.84 95.66% 268,313.90 86.26%
非流动负债：
长期借款 - - 5,896.50 1.69% 33,167.00 10.66%
递延收益 9,503.90 2.05% 9,297.95 2.66% 9,589.45 3.08%
非流动负债合计 9,503.90 2.05% 15,194.45 4.34% 42,756.45 13.74%
负债合计 464,096.38 100.00% 349,933.29 100% 311,070.35 100%

报告期各期末，公司负债余额分别为 311,070.35 万元、349,933.29 万元和 464,096.38 万元，主要
由短期借款、应付账款、长期借款、其他流动负债等构成，上述科目合计占公司负债余额的比例分别为
68.09%、68.69%和 67.61%。

1、流动负债分析
（1）短期借款
报告期各期末，公司短期借款余额分别为 0 万元、38,600.00 万元和 49,251.73 万元，占负债总额

的比例分别为 0%、11.03%和 10.61%。报告期内，公司将内部开具的银行承兑汇票用于贴现，合并报表
列报于短期借款，2019年末和 2020年末，该等金额分别为 38,600.00万元和 47,300万元。

公司银行资信状况良好，截至 2020年 12月 31日，公司不存在已经到期尚未偿还的短期借款。
（2）应付票据
2018年末、2019 年末和 2020 年末， 公司应付票据余额分别为 10,000.00 万元、27,302.00 万元和

36,965.05万元，全部为银行承兑汇票。 2018年起，出于资金管理需要，公司逐步采用票据方式与供应
商进行结算。

（3）应付账款
报告期各期末，公司应付账款账龄情况如下：

单位：万元
项目 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
1年以内 199,550.16 168,145.07 152,568.30
1-2年 1,923.93 1,424.12 954.91
2-3年 505.15 282.56 220.27
3年以上 150.59 149.41 141.02
合计 202,129.83 170,001.17 153,884.49

报告期各期末， 公司应付账款余额分别为 153,884.49 万元、170,001.17 万元和 202,129.83 万元，
占负债总额的比例分别为 49.47%、48.58%和 43.55%。 公司应付账款主要为应付供应商货款，小部分
为应付工程设备款，2018年末至 2020年末，公司应付账款余额逐年增长，主要系采购规模扩大所致。

截至 2020年 12月 31日，公司应付账款前五名情况如下：
单位：万元

序号 单位名称 与公司关联关系 账面余额 占应付账款账面余
额比例

1 中国建筑第八工程局有限公司 非关联方 7,491.46 3.71%
2 宁波北仑区鼎邦杰西雅服饰有限公司 非关联方 6,867.45 3.40%
3 海宁卓依时装有限公司 非关联方 4,545.66 2.25%
4 绍兴开尚服饰有限公司 非关联方 4,458.92 2.21%
5 浙江玖凯科技有限公司 非关联方 3,722.44 1.84%
合计 27,085.94 13.40%

注：上述应付账款账面余额按同一控制进行合并。
（4）预收款项和合同负债
2018 年末和 2019 年末，公司预收款项分别为 12,521.77 万元和 12,909.36 万元，均为预收货款。

2020年起，根据新收入准则，公司将预收货款从预收款项转入合同负债科目中列支；2020 年末，公司
合同负债 13,840.15万元，其中预收货款 12,107.73万元，其余 1,732.42万元为会员积分。

报告期内，公司预收货款规模基本保持稳定。
（5）应付职工薪酬
报告期各期末，公司应付职工薪酬分别为 25,626.15 万元、29,461.69 万元和 43,082.94 万元，占各

期负债总额的比例分别为 8.24%、8.42%和 9.28%。 报告期内，随着公司业务规模的扩大，公司期末计
提的职工薪酬逐年增加。

（6）应交税费
公司应交税费主要由应交企业所得税、应交增值税等组成。 报告期各期末，公司应交税费分别为

30,817.53 万元、22,010.21 万元、41,318.02 万元，占各期负债总额的比例分别为 9.91%、6.29%、8.90%。
公司各期末应交税费主要随税前利润的变化而变动。

（7）其他应付款
报告期各期末，公司其他应付款按性质分类的主要构成情况如下：

单位：万元
项目 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
应付利息 - - 44.95
加盟代理商保证金及押金 4,207.60 4,247.27 4,988.55
其他类别的保证金、押金等 1,423.10 726.96 335.77
限制性股票激励回购义务 - 2,637.57 5,345.78
合计 5,630.70 7,611.80 10,715.05

公司其他应付款主要系保证金及押金以及限制性股票激励回购义务的款项等。 报告期内公司其
他应付款逐年下降，主要系随着限制性股票激励回购完成，相关应付款项减少所致。

（8）其他流动负债
报告期各期末，公司其他流动负债分别为 24,748.92万元、25,867.29万元和 62,374.06万元。 2018

年末至 2019年末，公司其他流动负债主要为预估退货毛利。根据公司对加盟商的政策，公司允许加盟
商在合同期内可按当期发货总额一定比例的退货率退回当季的货品。 公司对加盟商退货采用预计退
货处理，即在资产负债表日，将向加盟商发货金额扣除预计退货金额部分确认为收入，预计退货的毛
利额确认为其他流动负债。 2020年末，公司执行新收入准则，将应付退货款在其他流动负债科目中列
报。

2、非流动负债分析
（1）长期借款
报告期各期末，公司长期借款余额分别为 33,167.00万元、5,896.50和 0.00 万元，占负债总额的比

例分别为 10.66%、1.69%和 0%。 报告期内， 公司长期借款主要系研发创意中心项目的专项借款，至
2020年末，相关专项借款已全部归还。

（2）递延收益
报告期各期末，公司递延收益分别为 9,589.45 万元、9,297.95 万元和 9,503.90 万元，均系与资产

相关的政府补助所形成。
（三）偿债能力分析
报告期内，公司主要偿债能力指标如下：

主要财务指标 2020-12-31/
2020年度

2019-12-31/
2019年度

2018-12-31/
2018年度

流动比率（倍） 1.39 1.48 1.86
速动比率（倍） 0.89 0.93 1.18
资产负债率（母公司） 38.94% 33.00% 24.20%
资产负债率（合并） 54.34% 49.88% 46.86%
利息保障倍数 71.17 70.24 76.66

1、流动比率、速动比率分析
报告期各期末，公司流动比率分别为 1.86、1.48和 1.39，速动比率分别为 1.18、0.93 和 0.89。 报告

期内，公司流动比率和速动比率有所下降，主要系因公司 2019 年起存在部分短期借款以满足运营资
金需求所致。

报告期内，公司经营性现金流总体状况良好，销售回款及时，保证了公司能按时偿付流动负债，公
司短期偿债风险可控。

公司与同行业上市公司流动比率和速动比率的对比情况如下：
项目 公司 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31

流动比率

七匹狼 1.40 1.70 2.14
报喜鸟 2.03 1.50 1.36
美邦服饰 0.76 0.92 1.02
森马服饰 2.57 2.83 2.55
朗姿股份 1.89 1.77 1.54
乔治白 2.66 2.05 2.06
安奈儿 3.09 2.95 2.78
雅戈尔 0.98 0.76 1.09
海澜之家 1.86 1.74 1.69
红豆股份 2.17 2.00 1.78
九牧王 1.57 1.58 1.76
日播时尚 2.11 3.47 2.81
锦泓集团 3.34 0.84 1.83
地素时尚 5.31 5.39 6.49
歌力思 2.32 2.40 2.38
安正时尚 1.83 2.56 3.87
平均 2.24 2.16 2.32
发行人 1.39 1.48 1.86

速动比率

七匹狼 1.08 1.37 1.79
报喜鸟 1.32 0.78 0.73
美邦服饰 0.37 0.44 0.48
森马服饰 2.07 1.80 1.55
朗姿股份 0.99 0.85 1.14
乔治白 1.96 1.33 1.38
安奈儿 2.13 1.61 1.64
雅戈尔 0.65 0.44 0.62
海澜之家 1.18 0.99 0.95
红豆股份 2.01 1.83 1.59
九牧王 1.08 1.00 1.26
日播时尚 1.26 2.09 1.59
锦泓集团 2.10 0.48 1.14
地素时尚 4.82 4.85 5.92
歌力思 1.65 1.56 1.69
安正时尚 1.04 1.33 2.53
平均 1.61 1.42 1.63
发行人 0.89 0.93 1.18

报告期内，公司流动比率和速动比率低于同行业上市公司平均水平，主要系同行业公司中，安奈
儿、日播时尚、地素时尚、安正时尚等公司因首次公开发行募集资金余额较高导致货币资金余额较高，
森马服饰因经营利润较高留存的货币资金较高， 乔治白因经营状况良好且现金分红较少、 基本无借
款，该等公司报告期内流动比率和速动比率较高，从而带动同行业平均水平较高所致。

2、资产负债率分析
报告期各期末，公司合并口径资产负债率分别为 46.86%、49.88%和 54.34%，整体负债水平不高

并保持稳定。
公司与同行业上市公司资产负债率的对比情况如下：

项目 公司 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31

资产负债率（合并）
（%）

七匹狼 34.88 34.38 32.46
报喜鸟 31.62 34.54 33.47
美邦服饰 77.72 68.02 60.08
森马服饰 33.02 29.04 32.44
朗姿股份 30.21 30.44 41.17
乔治白 24.53 29.44 29.06
安奈儿 27.39 28.24 30.44
雅戈尔 64.12 65.28 62.46
海澜之家 49.78 52.06 55.75
红豆股份 19.53 24.66 26.17
九牧王 29.06 26.42 27.13
日播时尚 24.35 21.06 27.03
锦泓集团 65.40 58.72 59.82
地素时尚 16.06 15.64 13.47
歌力思 37.05 43.11 27.00
安正时尚 35.99 26.56 24.41
平均 37.54 36.72 36.40
发行人 54.34 49.88 46.86

报告期内，公司资产负债率略高于行业平均水平，主要系公司报告期内前次募集资金已基本使用
完毕，且在经营状况良好的情况下坚持每年现金分红回报投资者，因此资产负债率高于募集资金结余
较多的安奈儿、日播时尚、地素时尚、安正时尚等公司以及经营状况良好但现金分红较少或借款较少
的七匹狼、报喜鸟、森马服饰、乔治白等公司。

（四）资产周转能力分析
报告期内，公司资产周转能力指标如下：

项目 2020年度 2019年度 2018年度
应收账款周转率（次） 13.36 13.03 14.32
存货周转率（次） 2.17 2.01 1.95
总资产周转率（次） 1.21 1.16 1.20

注：上述指标均依据合并报表口径计算，具体计算公式如下：
（1）应收账款周转率=营业收入/应收账款平均余额
（2）存货周转率=营业成本/存货平均余额
（3）总资产周转率=营业收入/资产总额平均值
1、应收账款周转能力分析
报告期各期，公司应收账款周转率分别为 14.32、13.03 及 13.36，2019 年以来有所下降，主要系随

着线上业务增长，线上应收货款逐年增加所致。
公司与同行业上市公司应收账款周转率的对比情况如下：

项目 公司 2020年度 2019年度 2018年度

应收账款
周转率

七匹狼 8.35 8.72 9.94
报喜鸟 8.05 8.36 8.04
美邦服饰 4.22 5.08 9.27
森马服饰 9.04 9.85 9.32
朗姿股份 8.45 8.02 7.22
乔治白 4.54 4.78 4.75
安奈儿 17.14 17.06 17.81
雅戈尔 28.89 33.48 29.33
海澜之家 20.57 30.13 29.83
红豆股份 6.59 7.37 10.23
九牧王 15.96 16.33 16.65
日播时尚 13.80 13.74 13.17
锦泓集团 6.87 5.45 5.74
地素时尚 40.16 39.46 36.89
歌力思 5.74 6.90 6.88
安正时尚 14.03 14.82 13.76
平均 13.28 14.35 14.30
发行人 13.36 13.03 14.32

报告期内，公司应收账款周转率与行业平均水平不存在较大差异，其中 2019年起，应收账款周转
率有所降低并略低于行业平均水平，主要系公司线上应收货款增长较快所致。

2、存货周转能力分析
报告期各期，公司存货周转率分别为 1.95、2.01及 2.17，总体较为稳定并逐年有所提高。
报告期内，公司与同行业上市公司存货周转率对比情况如下：

项目 公司 2020年度 2019年度 2018年度

存货周转率

七匹狼 1.87 1.93 2.21
报喜鸟 1.40 1.37 1.52
美邦服饰 1.37 1.53 1.73
森马服饰 2.74 2.61 2.78
朗姿股份 1.37 1.29 1.29
乔治白 1.81 1.89 2.13
安奈儿 1.44 1.41 1.50
雅戈尔 0.33 0.36 0.34
海澜之家 1.37 1.44 1.26
红豆股份 10.26 7.32 7.06
九牧王 1.33 1.47 1.53
日播时尚 1.37 1.41 1.38
锦泓集团 1.15 0.99 1.24
地素时尚 1.91 2.07 2.14
歌力思 1.17 1.59 1.63
安正时尚 1.71 1.21 0.96
平均 2.04 1.87 1.92
发行人 2.17 2.01 1.95

报告期内，公司存货周转率与行业平均水平不存在较大差异，略高于行业平均水平主要系因公司
注重通过线上销售或线下特卖等方式加速过季商品的处理销售，因此存货变现能力相对较强。

3、总资产周转能力分析
报告期内，公司的总资产周转率分别为 1.20、1.16及 1.21，其中 2019年有所下降主要系研发创意

中心和朝里中心对应的固定资产和在建工程增加导致总资产规模增速高于营业收入所致， 整体较为
稳定。

报告期内，公司与同行业上市公司总资产周转率对比情况如下：
项目 公司 2020年度 2019年度 2018年度

总资产周转率

七匹狼 0.36 0.41 0.41
报喜鸟 0.82 0.76 0.74
美邦服饰 0.65 0.80 1.11
森马服饰 0.90 1.17 1.04
朗姿股份 0.55 0.48 0.37
乔治白 0.63 0.70 0.67
安奈儿 1.05 1.07 1.04
雅戈尔 0.14 0.16 0.14
海澜之家 0.63 0.75 0.70
红豆股份 0.47 0.46 0.45
九牧王 0.46 0.48 0.44
日播时尚 0.74 0.92 0.94
锦泓集团 0.53 0.43 0.47
地素时尚 0.64 0.63 0.79
歌力思 0.56 0.74 0.67
安正时尚 0.83 0.64 0.48
平均 0.62 0.66 0.65
发行人 1.21 1.16 1.20

报告期内，公司总资产周转率高于同行业平均水平，主要系公司采取外包加工为主的生产采购模
式，厂房、机器设备等固定资产投入较少，资产流转速速度较快。

二、盈利能力分析
（一）营业收入分析
1、营业收入构成
报告期内，公司营业收入构成情况如下表：

单位：万元

项目
2020年度 2019年度 2018年度

金额 比例 金额 比例 金额 比例

主营业务收入 923,749.58 98.41% 785,085.56 99.03% 763,651.81 99.02%

其他业务收入 14,936.94 1.59% 7,676.85 0.97% 7,535.73 0.98%

合计 938,686.52 100.00% 792,762.41 100.00% 771,187.54 100.00%

报告期内，公司主要销售 PEACEBIRD女装、PEACEBIRD男装、LEDIN乐町女装、Mini Peace童装
等各品牌服饰。 报告期各期，公司主营业务占营业收入比重均在 98%以上，主营业务突出。 公司其他
业务收入主要系向加盟商销售物料道具等产生的销售收入等。

报告期内，近三年公司收入保持稳定并略有增长趋势，主要系受服饰行业市场需求增长，公司持
续开拓线上线下销售渠道所致。

报告期内公司营业收入分季度情况如下：
单位：亿元

季度
2020年度 2019年度 2018年度

金额 占比 金额 占比 金额 占比

一季度 13.83 14.73% 16.59 20.93% 17.37 22.52%

二季度 18.34 19.54% 14.61 18.43% 14.33 18.58%

三季度 23.04 24.54% 18.83 23.75% 17.19 22.29%

四季度 38.66 41.18% 29.24 36.89% 28.24 36.62%

小计 93.87 100.00% 79.28 100.00% 77.12 100.00%

总体来看，公司下半年的销售额通常高于上半年，主要原因系秋冬季服饰相比春夏季服饰普遍品
类多、单价高，秋冬装在整年的销售收入中所占比重较大，营业收入呈现下半年尤其第四季度高而上
半年低的态势。

2、主营业务收入结构分析
（1）主营业务收入根据业务类型分类
报告期内，公司主营业务收入根据业务类型分类如下：

单位：万元

项目
2020年度 2019年度 2018年度

金额 比例 金额 比例 金额 比例

服饰运营 918,772.85 99.46% 783,333.48 99.78% 759,691.72 99.48%

服饰制造及其他 4,976.73 0.54% 1,752.08 0.22% 3,960.09 0.52%

合计 923,749.58 100.00% 785,085.56 100.00% 763,651.81 100.00%

其中，服饰运营分品牌收入情况如下：
单位：万元

项目
2020年度 2019年度 2018年

金额 比例 金额 比例 金额 比例

PEACEBIRD女装 378,093.90 41.15% 294,563.61 37.60% 267,462.74 35.21%

PEACEBIRD男装 283,190.33 30.82% 261,365.96 33.37% 282,955.19 37.25%

LEDIN乐町女装 132,867.19 14.46% 113,074.74 14.44% 100,809.49 13.27%

Mini�Peace童装 98,321.88 10.70% 89,998.74 11.49% 86,406.66 11.37%

其他品牌 26,299.55 2.86% 24,330.44 3.11% 22,057.64 2.90%

合计 918,772.85 100.00% 783,333.48 100.00% 759,691.72 100.00%
报告期内，公司主营业务收入以服饰运营收入为主，其中各品牌销售收入中来自 PEACEBIRD 女

装和 PEACEBIRD男装的收入占比在 70%以上，其他品牌主要为 MATERIAL GIRL 女装、贝甜童装及
町家居等。

（2）服饰运营线上、线下销售情况
报告期内，按线上、线下销售渠道分类的营业收入构成如下：

单位：万元

项目
2020年度 2019年度 2018年度

金额 比例 金额 比例 金额 比例

线下 638,332.71 69.48% 552,106.26 70.48% 559,980.36 73.71%

线上 280,440.14 30.52% 231,227.22 29.52% 199,711.35 26.29%

合计 918,772.85 100.00% 783,333.48 100.00% 759,691.72 100.00%

报告期内，公司线上销售占比分别为 26.29%、29.52%和 30.52%。 近年来，公司积极开拓线上业务
特别是社交电商等渠道，在直播、小程序等社交电商渠道进行了一系列探索，与阿里旗下天猫达成新
零售战略合作意向，在品牌建设、大数据运用、消费者运营和线上线下全渠道融合以及国际市场开拓
等领域开启全方位新零售战略合作，公司线上销售收入逐年增加。

（3）主营业务分产品情况
报告期内，公司主营业务收入根据产品分类如下：

单位：万元

项目
2020年度 2019年度 2018年度
金额 比例 金额 比例 金额 比例

厚外套 256,676.11 27.79% 210,540.69 26.82% 217,720.57 28.51%
薄外套 144,865.97 15.68% 132,154.46 16.83% 135,379.97 17.73%
衬衫 43,190.44 4.68% 39,841.17 5.07% 33,460.17 4.38%
裙装类 100,722.58 10.90% 89,862.99 11.45% 78,922.96 10.33%
T恤 99,098.43 10.73% 88,612.02 11.29% 77,202.29 10.11%
毛线衫 83,580.59 9.05% 70,222.76 8.94% 73,606.56 9.64%
裤类 168,369.48 18.23% 139,534.12 17.77% 130,571.62 17.10%
配饰及其他 27,245.98 2.95% 14,317.36 1.82% 16,787.66 2.20%
合计 923,749.58 100.00% 785,085.56 100.00% 763,651.81 100.00%

报告期内，公司厚外套、裤类、薄外套等产品的销售占比较高，主要系该等产品单价较高所致。
（二）营业成本分析
1、营业成本构成

单位：万元

项目
2020年度 2019年度 2018年度

金额 比例 金额 比例 金额 比例

主营业务成本 431,334.52 96.73% 364,055.82 98.10% 352,076.15 98.03%

其他业务成本 14,600.13 3.27% 7,036.39 1.90% 7,081.93 1.97%

合计 445,934.66 100.00% 371,092.21 100.00% 359,158.08 100.00%

报告期内，公司营业成本与营业收入变动趋势相符，其中主营业务成本占营业成本比例均在 95%
以上。

2、主营业务成本构成分析
报告期内，公司主营业成本按业务类型分类情况如下：

单位：万元

项目
2020年度 2019年度 2018年度

金额 比例 金额 比例 金额 比例

服饰运营 426,666.90 98.92% 363,215.43 99.77% 348,740.11 99.05%

服饰制造及其他 4,667.62 1.08% 840.39 0.23% 3,336.04 0.95%

合计 431,334.52 100.00% 364,055.82 100.00% 352,076.15 100.00%

其中，服饰运营分品牌成本情况如下：
单位：万元

项目
2020年度 2019年度 2018年度

金额 比例 金额 比例 金额 比例

PEACEBIRD女装 168,246.90 39.43% 135,614.43 37.34% 125,401.32 35.96%

PEACEBIRD男装 129,083.63 30.25% 115,671.45 31.85% 120,625.05 34.59%

LEDIN乐町女装 66,675.50 15.63% 56,026.92 15.43% 50,527.95 14.49%

Mini�Peace童装 48,027.34 11.26% 42,545.29 11.71% 40,841.30 11.71%

其他品牌 14,633.53 3.43% 13,357.35 3.68% 11,344.48 3.25%

合计 426,666.90 100.00% 363,215.43 100.00% 348,740.11 100.00%
报告期内，公司主营业务成本以服饰运营成本为主，其中各品牌营业成本中 PEACEBIRD 女装和

PEACEBIRD男装的成本占比在 70%左右。 公司服饰运营相关成本主要为成衣采购及委托加工成本。
报告期内，公司主营业务成本根据产品分类如下：

单位：万元

项目
2020年度 2019年度 2018年度
金额 比例 金额 比例 金额 比例

厚外套 123,446.89 28.62% 104,013.87 28.57% 105,441.70 29.95%
薄外套 67,528.44 15.66% 63,547.32 17.46% 61,911.53 17.58%
衬衫 18,150.32 4.21% 16,993.57 4.67% 15,252.76 4.33%
裙装类 46,402.69 10.76% 42,148.50 11.58% 37,130.24 10.55%
T恤 44,039.22 10.21% 35,689.76 9.80% 29,506.45 8.38%
毛线衫 37,781.76 8.76% 32,837.00 9.02% 34,091.41 9.68%
裤类 73,567.75 17.06% 58,656.01 16.11% 55,828.52 15.86%
配饰及其他 20,417.45 4.73% 10,169.78 2.79% 12,913.54 3.67%
合计 431,334.52 100.00% 364,055.82 100.00% 352,076.15 100.00%

报告期内，公司厚外套、裤类、薄外套等产品的成本占比较高；公司各类产品的成本构成与收入具
有匹配性。

（三）毛利及毛利率分析
1、毛利构成情况
报告期各期，公司销售毛利分别为 412,029.46 万元、421,670.19 万元、492,751.86 万元，毛利率分

别为 53.43%、53.19%和 52.49%，整体保持稳定。
报告期内，公司主营业务按业务类别划分的毛利构成情况如下：

单位：万元

项目
2020年度 2019年度 2018年度
毛利额 比例 毛利额 比例 毛利额 比例

服饰运营 492,105.95 99.94% 420,118.05 99.78% 410,951.60 99.85%
其中：PEACEBIRD女装 209,847.00 42.62% 158,949.18 37.75% 142,061.42 34.52%
PEACEBIRD男装 154,106.70 31.30% 145,694.51 34.60% 162,330.14 39.44%
LEDIN乐町女装 66,191.69 13.44% 57,047.82 13.55% 50,281.54 12.22%
MiniPeace童装 50,294.54 10.21% 47,453.45 11.27% 45,565.36 11.07%
其他品牌 11,666.02 2.37% 10,973.09 2.61% 10,713.16 2.60%
服饰制造及其他 309.11 0.06% 911.69 0.22% 624.05 0.15%
合计 492,415.06 100.00% 421,029.74 100.00% 411,575.65 100.00%

报告期内， 公司毛利 99%以上来自服饰运营产品， 其中 70%以上毛利来自 PEACEBIRD 女装和
PEACEBIRD男装，毛利占比较为稳定；LEDIN乐町女装和 Mini Peace童装随着销售额逐年增长，毛利
占比相对稳定。

报告期内，公司主营业务分产品的毛利构成情况如下：
单位：万元

项目
2020年度 2019年度 2018年度
毛利额 比例 毛利额 比例 毛利额 比例

厚外套 133,229.22 27.06% 106,526.82 25.30% 112,278.87 27.28%
薄外套 77,337.53 15.71% 68,607.14 16.30% 73,468.44 17.85%
衬衫 25,040.12 5.09% 22,847.60 5.43% 18,207.41 4.42%
裙装类 54,319.89 11.03% 47,714.49 11.33% 41,792.72 10.15%
T恤 55,059.21 11.18% 52,922.26 12.57% 47,695.84 11.59%
毛线衫 45,798.83 9.30% 37,385.76 8.88% 39,515.15 9.60%
裤类 94,801.73 19.25% 80,878.11 19.21% 74,743.10 18.16%
配饰及其他 6,828.53 1.39% 4,147.58 0.99% 3,874.12 0.94%
合计 492,415.06 100.00% 421,029.74 100.00% 411,575.65 100.00%

报告期内，公司各类产品中，厚外套、裤类和薄外套的毛利额占比最大，各产品的毛利占比整体较
为稳定。

2、毛利率分析
报告期内，公司各类业务的毛利率情况如下：

项目 2020年度 2019年度 2018年度
服饰运营 53.56% 53.63% 54.09%
其中：PEACEBIRD女装 55.50% 53.96% 53.11%
PEACEBIRD男装 54.42% 55.74% 57.37%
LEDIN乐町女装 49.82% 50.45% 49.88%
Mini�Peace童装 51.15% 52.73% 52.73%
其他品牌 44.36% 45.10% 48.57%
服饰制造及其他 6.21% 52.03% 15.76%
主营业务综合毛利率 53.31% 53.63% 53.90%

报告期内，公司服饰运营毛利率总体保持稳定，主要品牌具体分析如下：
2018年和 2019年，PEACEBIRD女装毛利率较为稳定；2020年起公司执行新收入准则，商场收入

按全额法核算，同时将商场的提成收益计入销售费用，由于 PEACEBIRD 女装在商场的销售额较高，
该部分收入按全额法核算后毛利率有小幅提升。

2019年，PEACEBIRD男装的毛利率较上年减少 1.63个点， 主要系当期奥莱渠道销售占比提升，
直营销售折率有所降低，同时加大了老货处理力度所致；2020 年在疫情影响下，折扣力度增加，毛利
率进一步下降。

报告期内，LEDIN乐町女装的毛利率整体保持稳定。
2018年至 2019年，Mini Peace童装毛利率较为稳定， 未发生较大变化；2020 年由于老货处理力

度较大，因此毛利率略有下降。
报告期内，公司服饰制造及其他的毛利率变动较大。 2018年，公司服饰制造及其他业务主要为子

公司宁波太平鸟制造承接的客户来料加工业务，相关毛利率显著低于拥有自有品牌的服饰运营业务。
2019 年，公司对该类业务进行战略调整，减少了毛利较低的部分订单承接，当期收入大幅减少，加之
合并范围内的内部订单承接占比提高分摊了更多固定成本，导致当期单位成本大幅下降，毛利率有大
幅提升。2020年的服饰制造及其他业务毛利率仅 6.21%，主要系当年子公司宁波太平鸟制造疫情期间
承接政府防疫口罩等生产订单，而该类防疫物资毛利率较低所致。

报告期内，公司各类产品的毛利率情况如下：
项目 2020年度 2019年度 2018年度
厚外套 51.91% 50.60% 51.57%
薄外套 53.39% 51.91% 54.27%
衬衫 57.98% 57.35% 54.42%
裙装类 53.93% 53.10% 52.95%
T恤 55.56% 59.72% 61.78%
毛线衫 54.80% 53.24% 53.68%
裤类 56.31% 57.96% 57.24%
配饰及其他 25.06% 28.97% 23.08%
合计 53.31% 53.63% 53.90%

报告期内，除配饰及其他外，公司主要产品毛利率均在 50%以上，较为稳定。
3、综合毛利率与同行业上市公司比较
报告期各期，公司与同行业上市公司综合毛利率比较情况如下表：

项目 公司名称 2020年度 2019年度 2018年度

毛利率

七匹狼 42.70% 46.89% 42.60%
报喜鸟 63.38% 61.70% 61.06%
美邦服饰 34.55% 38.20% 44.66%
森马服饰 40.34% 42.53% 39.78%
朗姿股份 54.15% 58.24% 57.95%
乔治白 49.43% 48.04% 47.18%
安奈儿 56.09% 52.64% 55.25%
雅戈尔 53.59% 54.90% 54.84%
海澜之家 37.42% 39.46% 40.84%
红豆股份 28.16% 30.53% 27.91%
九牧王 59.37% 56.74% 56.61%
日播时尚 57.16% 57.96% 59.89%
锦泓集团 67.68% 67.71% 69.05%
地素时尚 76.60% 75.00% 73.90%
歌力思 66.23% 65.87% 68.21%
安正时尚 43.27% 52.97% 63.27%
平均 51.88% 53.09% 53.94%
发行人 52.49% 53.19% 53.43%

报告期内，公司与同行业上市公司毛利率平均水平不存在较大差异。 2020年，由于公司线上渠道
零售增长迅速，线下渠道恢复良好，毛利率未因疫情受到较大影响，仍保持了相对稳定的水平，并略高
于同行业上市公司平均毛利率。

（四）期间费用分析
报告期内，公司各期期间费用如下表所示：

单位：万元

项目
2020年度 2019年度 2018年度

金额 费用率 金额 费用率 金额 费用率

销售费用 327,262.25 34.86% 289,587.40 36.53% 266,649.26 34.58%

管理费用 57,536.90 6.13% 50,410.96 6.36% 48,284.07 6.26%

研发费用 11,630.48 1.24% 10,789.79 1.36% 11,274.80 1.46%

财务费用 1,884.35 0.20% 1,908.35 0.24% 2,047.97 0.27%

合计 398,313.98 42.43% 352,696.51 44.49% 328,256.09 42.57%

报告期内， 公司销售费用、 管理费用、 研发费用和财务费用合计分别为 328,256.09 万元、
352,696.51万元和 398,313.98万元，占营业收入比分别为 42.57%、44.49%和 42.43%。

1、销售费用
报告期各期，公司销售费用分别为 266,649.26 万元、289,587.40 万元和 327,262.25 万元，占营业

收入比重分别为 34.58%、36.53%和 34.86%，公司销售费用主要明细如下表所示：
单位：万元

项目 2020年度 2019年度 2018年度
职工薪酬 102,541.13 99,061.71 92,104.18
租赁费 64,993.33 70,842.55 61,638.70
广告宣传费 36,504.87 34,640.70 28,270.06
装修费 22,081.76 22,411.51 23,454.00
店铺费用 66,208.59 22,563.40 20,530.52
运杂费 13,714.15 17,076.19 15,520.59
会务费 3,639.35 3,132.08 5,447.09
包装费 5,123.59 5,038.96 5,207.90
差旅费 2,410.89 4,119.83 4,335.05
水电费 2,817.76 3,532.48 3,714.11
其他 7,226.83 7,167.98 6,427.05
合计 327,262.25 289,587.40 266,649.26

公司销售费用主要为职工薪酬、租赁费、装修费、广告宣传费和店铺费用、运杂费，报告期各期合
计占销售费用的比例约为 90%。 报告期内，公司销售费用与同期营业收入变动趋势总体相近，销售费
用随着公司经营规模扩大而增加。

2、管理费用
报告期各期，公司管理费用分别为 48,284.07 万元、50,410.96 万元和 57,536.90 万元，占营业收入

比重分别为 6.26%、6.36%和 6.13%，公司管理费用主要明细如下表所示：
单位：万元

项目 2020年度 2019年度 2018年度

职工薪酬 34,651.18 28,552.66 26,669.65

折旧及摊销 7,467.80 5,693.40 5,200.82

租赁费 3,560.22 3,297.97 2,766.76

差旅费 712.83 1,718.76 2,149.18

咨询费 1,806.17 2,227.61 1,663.70

装修费 994.98 856.91 1,107.06

人力资源费 465.78 522.69 772.11

业务招待费 566.07 713.61 607.10

其他 7,311.87 6,827.35 7,347.69

合计 57,536.90 50,410.96 48,284.07
公司管理费用主要为职工薪酬、折旧及摊销和租赁费，主要受业务规模、管理岗位的需求等因素

影响。 总体来看，报告期内管理费用占营业收入比例较为稳定。
3、研发费用
报告期内，公司的研发费用分别为 11,274.80 万元、10,789.79 万元和 11,630.48 万元，占营业收入

比重分别为 1.46%、1.36%和 1.24%，公司研发费用主要明细如下表所示：
单位：万元

项目 2020年度 2019年度 2018年度

职工薪酬 7,406.32 5,181.54 6,298.42

调样费 1,996.52 2,947.66 2,863.61

设计费及其他 2,227.65 2,660.58 2,112.77

合计 11,630.48 10,789.79 11,274.80

公司研发费用占比较少，与同期营业收入变动趋势总体相近。
4、财务费用
报告期内，公司财务费用分别为 2,047.97万元、1,908.35万元和 1,884.35万元，占营业收入比重分

别为 0.27%、0.24%和 0.20%，公司财务费用主要明细如下表所示：
单位：万元

项目 2020年度 2019年度 2018年度

利息支出 1,291.66 1,023.63 1,060.04

利息收入 -517.71 -359.61 -532.02

汇兑损益 17.97 -4.17 -31.31

手续费及其他 1,092.44 1,248.51 1,551.26

合计 1,884.35 1,908.35 2,047.97

报告期内，公司财务费用金额较低，对经营损益无重大影响。
（五）信用减值损失和资产减值损失
报告期内，公司信用减值损失、资产减值损失（损失以“-”号填列）构成如下：

单位：万元

项目 2020年度 2019年度 2018年度

坏账损失 -899.72 -1,371.23 -1,893.69

存货跌价损失 -11,533.77 -11,073.46 -17,311.35

长期股权投资减值损失 -222.65 -559.14 -1,663.76

合计 -12,656.14 -13,003.83 -20,868.80

报告期内，公司信用、资产减值损失主要为存货跌价损失。
（六）投资收益
投资收益主要来自于理财产品收益和权益法核算的长期股权投资收益等。报告期内，公司投资收

益分别为 3,318.70万元、2,946.54万元和 3,388.88万元。
（七）营业外收支情况
报告期各年度，公司营业外收支情况具体如下：

单位：万元

项目 2020年度 2019年度 2018年度

营业外收入 321.66 561.57 6,401.92

营业外支出 2,236.55 756.82 1,153.04

报告期内，公司营业外收入主要由非流动资产处置利得、政府补助、索赔收入及其他构成，营业外
支出主要由非流动资产处置损失、公益性捐赠和水利建设专项基金等支出构成。 报告期各期，营业外
支出占当期净利润的比例较低，对公司净利润的影响较小；2018 年公司营业外收入较大，主要系相关
年度计入营业外收入的政府补助金额较大所致。

（八）非经常性损益对经营成果的影响
报告期各期，公司非经常性损益对经营成果的影响如下：

单位：万元

项目 2020年度 2019年度 2018年度

归属于母公司所有者的净利润 71,280.71 55,154.70 57,153.93

非经常性损益 15,173.31 19,889.98 17,608.77

非经常性损益占归属于母公司所有者的净利润
的比重 21.29% 36.06% 30.81%

报告期各期，公司非经常性损益占归属于母公司股东的净利润比例较高，主要系公司获得的政府
补助较高所致。 扣除非经常性损益后，公司报告期内主营业务仍保持持续盈利。

三、现金流量分析
报告期内，公司现金流量情况如下：

单位：万元
项目 2020年度 2019年度 2018年度
经营活动现金流入小计 979,744.05 899,414.10 870,168.14
其中：销售商品、提供劳务收到的现金 953,632.22 876,397.77 844,459.92
经营活动现金流出小计 864,308.01 812,570.08 784,873.83
其中：购买商品、接受劳务支付的现金 460,277.91 412,885.67 406,379.01
经营活动产生的现金流量净额 115,436.03 86,844.02 85,294.31
投资活动现金流入小计 549,043.26 673,734.47 698,424.33
投资活动现金流出小计 634,084.87 711,154.88 792,611.80
投资活动产生的现金流量净额 -85,041.61 -37,420.41 -94,187.48
筹资活动现金流入小计 56,655.73 47,476.16 14,835.00
筹资活动现金流出小计 90,018.04 99,430.53 51,001.41
筹资活动产生的现金流量净额 -33,362.31 -51,954.37 -36,166.41
汇率变动对现金及现金等价物的影响 - - -
现金及现金等价物净增加额 -2,967.89 -2,530.75 -45,059.57
期初现金及现金等价物余额 61,291.78 63,822.54 108,882.11
期末现金及现金等价物余额 58,323.90 61,291.78 63,822.54

（一）经营活动产生的现金流量分析
公司经营活动现金流入主要来自于销售商品、提供劳务收到的现金。报告期各期，公司销售商品、

提供劳务收到的现金分别是 844,459.92 万元、876,397.77 万元和 953,632.22 万元，占各期营业总收入
的比例分别为 1.10、1.11和 1.02，显示公司在实现销售收入的同时保持了较好的现金回笼。

报告期内，公司经营活动产生的现金流量净额逐年增长，主要系公司销售收入增长所致。
（二）投资性活动产生的现金流量分析
报告期各期，公司投资活动现金流入分别为 698,424.33万元、673,734.47万元和 549,043.26万元，

2018年和 2019年投资活动现金流入较大，主要由于理财产品到期收回资金所致，其他投资活动现金
流入主要为投资收益。

报告期各期，公司投资活动现金流出分别为 792,611.80万元、711,154.88万元和 634,084.87万元，
2018和 2019年投资活动现金流出较大，主要为购买理财产品支付的现金规模较大所致。

（三）筹资性活动产生的现金流量分析
报告期各期，公司筹资活动现金流入分别为 14,835.00 万元、47,476.16 万元和 56,655.73 万元，主

要是取得借款收到的现金。
报告期各期，公司筹资活动现金流出分别为 51,001.41 万元、99,430.53 万元和 90,018.04 万元，主

要为偿还借款、利息和分配股利支付的现金。
第六节 本次募集资金运用

一、本次募集资金运用概况
本次公开发行可转换公司债券募集资金总额不超过 80,000万元（含 80,000 万元），扣除发行费用

后将用于以下项目：
单位：万元

序号 项目名称 项目投资总额 拟投入募集资金金额
1 科技数字化转型项目 71,480 65,000
2 补充流动资金 15,000 15,000
合计 86,480 80,000

其中，科技数字化转型项目包括消费者洞察与深度链接平台、供应链运营效率提升平台、基础保
障支持平台三个平台的构建，具体情况如下：

单位：万元

序
号 项目名称 投资

总额

投资总额拆分
募集资金
拟投入额实施 软件 硬件 人员

费用

1 消费者洞察与深度链接平台 30,840 7,480 13,500 4,370 5,490 28,090

2 供应链运营效率提升平台 20,640 5,080 9,500 2,850 3,210 19,030

3 基础保障支持平台 20,000 4,660 7,940 3,080 4,320 17,880

合计 71,480 17,220 30,940 10,300 13,020 65,000

注：实施、软件和硬件费用均拟以募集资金投入；人员费用中，拟以募集资金投入 6,540 万元，剩
余 6,480万元以自有资金投入。

在本次公开发行可转债的募集资金到位之前，公司将根据项目需要以自筹资金进行先期投入，并
在募集资金到位之后，依相关法律法规的要求和程序对先期投入资金予以置换。若本次公开发行可转
债募集资金总额扣除发行费用后的募集资金净额少于上述项目募集资金拟投入总额， 公司可根据项
目的实际需求，按照相关法规规定的程序对上述项目的募集资金投入金额进行适当调整，不足部分由
公司自筹解决。

二、科技数字化转型项目的基本情况
（一）科技数字化转型项目的实施背景和必要性
公司科技数字化转型项目的出发点主要为核心客群“Z 世代”需求及消费行为的变化，结合行业

数字化发展趋势，立足公司自身发展情况，拟通过“科技数字化转型项目”的实施，在客户需求洞察和
触达方面做到更“准”、更“快”，逐步实现科技数字化转型的阶段性战略目标。

1、核心客群需求及消费行为的变化
公司始终以“中国时尚青年”为核心客群，即通常所说的“Z 世代”，他们已逐步成为我国时尚消费

的主力。 目前，我国 Z世代人群约有 1.84亿人，占全国总人口的 13.2%；Z世代人群月人均可支配收入
高达 3501元， 远超 2018年全国居民人均可支配收入 2352 元；Z 世代人群在淘宝、 天猫的电商消费
中，同比增速远超 80/90后人群，为时尚行业持续提供年 3.5%-4.5%的增速。

基于多年来对核心客群的关注和分析，公司认为：Z 世代人群的需求及消费行为逐步体现出更高
的“在线化”程度、更迫切的“社娱化”需求和更突出的“个性化”需求。

（1）更高的“在线化”程度
Z世代人群是真正的“网生一代”，约占我国互联网网民人口的 40%。 在亚太地区，近三分之一的

Z世代人群每天花费在手机上的时间多于 6小时，远超“千禧一代”和“X世代”。整体消费意愿上，Z世
代也更加偏向线上消费，近 7 成的 Z 世代人群线上消费占比超 40%，甚至，Z 世代人群在外卖消费人
群的占比一度超过了 60%。

新冠疫情提升了 Z世代人群消费的“在线化”。 2020 年，突如其来的疫情使众多学习生活场景迫
不得已转战线上。 在线办公、网上上课，已从从前的“尝鲜”变为“必须”再变为“习惯”。 在这背景下，生
鲜电商、直播购物等众多处于雏形的消费习惯迅速成熟。 对于服装行业而言，2020年众多品牌皆实现
了线上渠道的跨越式发展，同比增长率大部分超过 20%。

主要服装品牌公司半年单季度线上收入增长情况

（2）更迫切的“社娱化”需求
Z世代人群的消费体现出更迫切的“社娱化”特征。 社交场景在 Z 世代人群的生活中占据了很大

的比重，除沟通交流外，其在休闲时间的娱乐消遣、讨论兴趣类话题等都包含社交元素。 Z世代人群希
望通过这种兴趣领域的分享和社交活动，寻取一种自我肯定和社群认同感，因此，无论在熟人社交场
景还是陌生人社交以及泛社交场景，都更倾向于与有相同兴趣爱好的人进行社交、在属于自己的圈层
内分享动态。因此，Z世代人群的消费链条触点将更多的发生在兴趣社交场景中，强社交能有效推动 Z
世代人群产生购买行为。

Z世代人群更加热爱娱乐，更加青睐有思想、有质量的内容，兴趣点和参与方式有着更多样、更独
特。 Z世代人群在手办、国潮、音乐、电竞游戏、短视频、爱豆、动漫多元娱乐场景，积极寻找他们的兴趣
点并进行创意结合，更在意品牌的“年轻感”和“活力感”。

（3）更突出的“个性化”需求
Z 世代人群迫切通过各种方式彰显自己的个性， 他们热爱个体自由， 追求独特思考。 根据

QuestMobile 统计，我国 Z 世代人群因偶像推动的消费规模超过 400 亿，购买明星周边产品和网红直
播带货成为 Z世代人群购物的主要方式；30%的 Z 世代人群表示在购物前会受到明星、 大 KOL 流量
及口碑的影响， 更加注重在购买过程中获得感情上的满足、 心理上的认同感以及购物过程中的体验
感。 可以说，Z世代人群购买的更多的是 KOL们所代表着的美好的生活方式和积极的生活态度，获取
一种身份上的认同感，通过购买高人气 KOL推荐的商品可以更好地加入身边人的话题讨论。

总体来说，“Z世代”人群的需求及消费行为的变化均指向了“科技数字化”，作为时尚产业的引领
者和推动者，太平鸟实施科技数字化转型，是市场的必然需求。

2、时尚服饰行业的数字化趋势和标杆企业数字化战略选择
时尚服饰行业的数字化趋势已经非常明显。2015-2019年，服饰行业规模累计增长 4,700亿，其中

4,500亿来自于线上销售的增长，线上销售已经成为行业发展的最大驱动力。 数字经济是全球经济未
来发展方向，企业科技数字化转型是大势所趋；在科技驱动的数字时代下,服装企业数字化转型的迫
切性已成为行业的共识。 例如：国际服装品牌 NIKE 通过持续践行“直击消费者”为核心的“三双”战
略，搭建“NIKE+”社区平台，与消费者建立了更有针对性的互动联系，线上线下融合为消费者打造独
一无二的极致体验，其成功的数字化运营变革为国内服装品牌数字化转型提供很好的借鉴意义。跨境
B2C快时尚电商平台 SHEIN，其以客户为中心的数字化柔性供应链生态，推动服装企业进一步提升其
自身供应链组织管理能力。

（1）NIKE———围绕数字化的“直击消费者”布局
NIKE早在 2006年已与苹果联合发布了联合发布 NIKE+运动系列组件，使得用户能够实时查看

自己的步速、 距离等一系列跑步数据。 2010 年 NIKE 成立数字运动部门（NIKE Digital Sports），与
NIKE 的研发、营销等部门同级，数字化转型上升至集团战略高度；同年推出了 NIKE+Running APP 及
周边应用，并将 NIKE APP 升级为可以定位的 NIKE+GPS APP。 自此之后，NIKE持续推进了自身的社
区建设， 目前已扩展为 NIKE+Running、NIKE+Training、NIKE+Basketball 等 APP， 及 NIKE+Fuelband、
Apple Watch NIKE+等可穿戴设备。 目前 NIKE 全系 APP 目前的活跃用户数量相比三年前翻倍，
FY2020 第一季度北美门店互动新增 100万会员，NIKE直营电商渠道超过 50%的增长来自于会员。

NIKE+的核心价值是通过各类组件、APP构建了庞大的线上社区，而这个线上社区最大的功能就
是社交和互动，改变了 NIKE与用户之间的沟通模式，增加直面消费者的机会，加强用户粘性；同时通
过汇集平台上运动爱好者的各项运动数据及好友关系链条，为 NIKE 的研发、运营提供决策和依据；
另外，NIKE的数字化改造使得 NIKE可以通过数据整合资源， 甚至可以与外部连接实现价值的共同
创造，未来有着广阔的发展空间。

通过 NIKE+等社区平台，会员可以更早接触到 NIKE 的创新产品，可以轻易参与到鞋子的定制过
程中，满足消费者多样化需求；此外，NIKE 为会员提供线上线下互通的库存数据，以便他们能第一时
间购买到心仪的产品，从而增加全价产品的销售。

在“直击消费者”的战略下，NIKE大力收购科技公司加速数字化转型。 在消费者洞察方面，NIKE
收购 Reflektion、Celect、Zodiac等公司，利用 AI技术分析消费者行为，预测消费者需求；在消费者互动
方面，NIKE收购数字视觉公司 Invertex，推出 Nike Fit，通过足部 3D 扫描新功能为消费者提供鞋码建
议，收购数字设计工作室 Virgin MEGA，协助其开发鞋类购物平台 SNKRS。 NIKE 从一开始的收购品
牌到近几年频频收购科技公司，充分彰显了 NIKE对数字化转型的决心。
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