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DISCLAIMER
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免責聲明

This presentation incorporates information contained in the annual results announcement 
(the “Results Announcement”) for the year ended 31 December 2014 of Li Ning Company 
Limited (the “Company”). This presentation should be read in conjunction with the Results 
Announcement and is qualified in its entirety by the more detailed information and financial 
information contained in the Results Announcement.

Other than the information contained in the Results Announcement, you shall not reproduce 
or distribute this presentation, in whole or in part, and you shall not disclose any of the 
contents of this presentation or use any information herein for any purpose without the 
Company’s prior written consent. You hereby agree to the foregoing by accepting delivery of 
this presentation.

The contents of this presentation have not been reviewed or approved by any regulatory 
authority in Hong Kong or elsewhere. The contents of this presentation are not 
investment, legal or tax advice. You are advised to exercise caution in perusing the contents of 
this presentation. If you are in any doubt about any of the contents of this presentation, you 
should obtain independent professional advice.

本中文版僅供參考，中英文版本的文意如有不同，一概以英文版本為準。
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業績摘要



2014年業績摘要

5*經調整EBITDA=EBITDA扣除壞賬撥備及一次性成本(一次性成本包括可供出售金融資產減值、關閉旗艦店等)

 收入顯著增長

• 全年增長16%至67.28億元

• 下半年按年增長23%

 經調整息稅、折舊及攤銷前利潤 (EBITDA)*較去年有所改善

• 全年虧損收窄48%

• 下半年虧損按年收窄 82%

 渠道舊庫存顯著減少, 新品佔比上升

 渠道店舖網絡已然穩定，經銷商業務開始增長

為下階段發展奠定堅實基礎



仍存在改善空間

 控制運營成本及費用

 運營資金管理

 渠道盈利能力

 重拾大眾市場份額

運營效率尚待增強，以重回盈利軌道
6



財務回顧



2011 2012 2013 2014

其他品牌

紅雙喜

李寧品牌

收入
(集團整體)

2014年收入顯著增長

-百萬元人民幣-

+16%

收入自2011年以來首次實現增長

8,887

6,676

5,824

6,728

8,165 5,926 5,083 5,932
+17%

8

88%

10% 2%



19% 23%
34% 37%

81% 77%
66% 63%

2011 2012 2013 2014

零售(直接經營銷售) 批發(銷售予特許經銷商)
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收入及流水佔比
(李寧牌，國際市場除外)

32%
38% 39%

28%

68%
62% 61%

72%

2011 2012 2013 2014

舊品 新品(當季及上季)

100%100%

公司收入佔比 產品零售流水佔比
(所有店舖)

新品改善及零售業務擴張，帶動增長



第一季 第二季 第三季 第四季
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2014年同店銷售增長 (SSSG)率
(李寧牌)

同店銷售增長趨於穩定，已於下半年實現正增長

按銷售渠道整個平台

中單位數增長

第一季 第二季 第三季 第四季

第一季 第二季 第三季 第四季

高單位數增長

批發(銷售予特許經銷商)

中單位數增長

零售(直接經營銷售)



平台更加健康，批發業務開始增長
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^批發業務：銷售予特許經銷商
*訂單(不包括子公司訂單)已於訂貨會確認, 例如2015Q3訂單已於近一年前確認
#中(10% - 19%): Mid-teens 

高(10% - 19%): High-teens 
中(20% - 29%): Mid-twenties 

批發業務^
(李寧牌)

訂貨會訂單*金額 (吊牌價) 按年同比增長率

6,448

4,482

3,288
3,633

7,495

5,803

4,989
4,424

2011 2012 2013 2014

收入(百萬元人民幣) 期末店舖數量

業務表現

+10%

Q3 Q4Q1 Q2

中(20% - 29%)#

2013 2014 2015

中(10% - 19%)#

高(10% - 19%)#

Q3 Q4Q1 Q2 Q3Q1 Q2

正增長
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零售業務^
(李寧牌)

店鋪數量增加及同店銷售增長率提升，帶動零售收入增長

1,561

1,301

1,657

2,123

760
631

926

1,202

2011 2012 2013 2014

收入 (百萬元人民幣) 期末店舖數量

+28%

+30%

業務表現 銷售面積平均收入

+12%

139

159

11.9

13.4

2013 2014

淨面積

(千平方米)

銷售面積平均收入

(人民幣千元/平方米)

^零售業務：直接經營銷售



2013年
下半年

呈報虧損

壞賬
撥備

毛利

其他收入
及其他收益

非經營項目
2014年
下半年

呈報虧損
平台經營費用

廣告及
市場推廣

利息及
稅項

其他
費用

-147

+276

-70

-128

+117
-36+34

(196)

盈利能力分析 – 下半年
(主要損益表項目的淨變動)

與銷售直接有關
的費用

-百萬元人民幣-
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(424)

+228

(207)

-35

直營店 物流

核心虧損顯著收窄



渠道存貨

100%

*2011年渠道庫存並未有6個月以上賬齡分析
14

2011 2012 2013 2014

存貨金額 (吊牌價) 存貨週轉期(月)

54%

33%
46%

56%

27%

15%

20%

40% 39%

24%

2011 2012 2013 2014

6個月或以下(新品) 7 - 12 個月 12 個月以上

46%*

渠道庫存總額持續下降及新品佔比持續上升，顯示渠道狀況顯著改善

改善 33%

存貨金額 庫齡組合

~ 9

~7.5 ~7.5
< 8



1,306

1,487

1,324

1,554

2011 2012 2013 2014

公司存貨

-百萬元人民幣-

100%

存貨金額 (撥備前) 存貨庫齡組合

50% 46% 47%
56%

22%
22% 14%

21%

28% 33%
39%

23%

2011 2012 2013 2014

6個月或以下 7 - 12 個月 12 個月以上

存貨增加主要因零售業務擴張所致
15



2,099

2,417

1,962
1,857

2011 2012 2013 2014

應收貿易款項

-百萬元人民幣-

100%

應收貿易款項 (撥備前)

75%

39% 40% 44%

25%

32% 34% 30%

29% 26% 26%

2011 2012 2013 2014

90 日或以下 91 - 180 日 180 日以上

縱使收入提升，應收款項依然減少

應收貿易款項 (撥備前) 賬齡組合
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1,654

2,455
2,660

2,415

19%

37%
46%

36%

-2000

-1000

0

1000

2000

3000

4000

運營資金效率

*期內平均數，按照期初及期終簡單平均法計算
^撥備前金額

存貨* 應收貿易款項* 應付款項*

運營資金^ 運營資金^相對收入百份比

縱使運營資金狀況已趨穩定，增長所需成本仍有改善空間

-人民幣百萬元-

運營資金

2011 2012 2013 2014

17



資產負債表摘要及現金狀況

1,241

1,447

1,031

997

34 

現金及
等同現金項目

借貸*

淨現金/(負債)**

*借貸包括銀行貸款及關連人士貸款
**淨現金/(負債) = 現金及等同現金項目 – 借貸

(206)

截至2012年
12月31日

截至2014年
12月31日

-百萬元人民幣-

18

1,281

400

881 

截至2013年
12月31日

必要的融資改善負債比率，並提供資金發展業務



過去三年表現回顧
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*新品：當季及上季品
^因2015年3月仍未完結，各年度第4季度6個月售罄率均使用5個月數據進行比較
#經調整EBITDA=EBITDA扣除壞賬撥備及一次性成本 (一次性成本包括可供出售金融資產減值、關閉旗艦店等)

2012年 2014年

庫存金額(吊牌價)
按年變動

全年整體零售
同店銷售增長率

平台經營費用
(佔收入百分比)

廣告及市場推廣開支
(佔收入百分比)

經調整EBITDA#

(人民幣 )

呈報淨虧損
(人民幣 )

 新品*: 高於 55%

 12個月以上: 約 25%

 新品*: 高於 45%

 12個月以上: 約 40%

 低單位數

 19%

 虧損 4.5 億元  虧損 2.1億元

 虧損 19.8 億元  虧損 7.8 億元

 24%

 39%  32%

整體折扣率
(佔吊牌價百分比)  高(60% - 69%) 中(60% - 69%)

零售新品* 銷售金額
按年同比增長率

 中(10% - 19%) 低(20% - 29%)

產品

渠道

零售
運營能力

財務

零售新品*
銷售金額佔比  72% 61%

2013年

 高(10% - 19%)

 62%

 新品*: 高於 30%

 12個月以上: 約 40%

 高(60% - 69%)

 高單位數  低 (10% - 19%)

 36%

 20%

 虧損 4.0 億元

 虧損 3.9 億元

 17%  15%

庫存(按產品季度)佔比

淨現金/(負債)
(人民幣 )  淨負債(2.1)億元  淨現金 0.3 億元 淨現金 8.8 億元

 5%

全年新品*
加權平均售罄率^

 3個月: 31%

 6個月: 58%

 3個月: 26%

 6個月: 50%

 3個月: 30%

 6個月: 55%

已取得顯著進展，然而仍需努力



業務回顧與規劃
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「三大支柱」 戰略支撐五大核心品類

產品 渠道 零售運營能力

籃球

運動生活

跑步 羽毛球

訓練
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五大核心品類*產品零售流水佔比

10%

20%

8%

29%

33%

2013年
籃球 跑步 訓練 運動生活 其他

13%

17%

14%
33%

23%

2014年

2014年核心品類*共佔 77%，按年增加 10 個百分點
專注發展五大核心品類，拉動收入增長

*五大核心品類包括籃球、跑步、羽毛球、訓練和運動生活
羽毛球業務因主要通過專業渠道銷售，所以並未包含在圖表之內

產品



五大核心品類表現突出

品類 業務表現* 市場定位 熱賣產品

籃

球

•零售流水增長率: 22%
•新品零售流水增長率: 58%

•專業功能性產品

•設計: 針對功能的需求

•目標客戶群: 運動愛好者

及大眾消費者

跑

步

•零售流水增長率: -16%^
•新品零售流水增長率: -4%^

•專業功能性產品

•設計: 針對功能的需求

•目標客戶群: 運動愛好者

及大眾消費者

訓

練

•零售流水增長率: 71%
•新品零售流水增長率: 63%

•專業功能性產品

•設計: 針對功能的需求

•目標客戶群: 運動愛好者

運

動

生

活

•零售流水增長率: 11%
•新品零售流水增長率: 38%

•著重運動生活

•設計:針對都市人對生活、體育

及休閒時尚的需求

•目標客戶群:大衆消費者

羽

毛

球

•專業渠道發貨增長率: 18%

•專業功能性產品

•設計: 針對功能的需求

•目標客戶群: 運動愛好者

*新品：當季及上季品

籃球衛褲
人民幣229

CBA流沙低幫籃球外場鞋
人民幣379

跑步運動風衣
人民幣379

云二代減震跑鞋
人民幣469

訓練衛褲
人民幣299

基礎多功能訓練鞋
人民幣269

開衫連帽衛衣
人民幣379

SUPERWAVE M經典休閒鞋
人民幣299

羽毛球衛褲
人民幣269

新羽羽毛球訓練鞋
人民幣399

產品

^跌幅部份源於慢跑在2014年重新歸類『運動生活』 23



明確產品市場定位–運動功能
(針對運動愛好者)
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產品



明確產品市場定位–運動生活
(吸引大衆消費者)

25

產品
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渠道發展機會

渠道重新擴張；瞄準低市場滲透率地區

渠道

8,255

6,434

5,915
5,626

2011 2012 2013 2014

期末店舖數量



門店翻新以提升顧客體驗
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零售運營能力

天津萬達店

地址：天津萬達店 - 和平區和平路168號萬達商業廣場商鋪2A-2B-2C
山西長治店 - 英雄中路與府後西街東北交岔口店
蘇州10店 - 蘇州市觀前街169號

山西長治店

蘇州10店



持續提升店舖形象及

提升店員服務水準

多元化組合折扣店、工廠店、

臨時特賣場等渠道

優化產品開發及

產品組合流程

店面零售

提升各渠道零售運營能力，加強執行力度

尾貨處理

產品開發 貨品
銷售組合

零售運營

『閉環』
商品規劃

把握各類產品於各階段的銷售情況，

集中管理調配，提高效率

1

2
3

4

5

6

現金回流

根據需求預測

做出商品規劃

增強現金回收能力，

及時投入下一輪產品開發

28

零售運營能力



打造李寧運動數字化生意

漫威

MARVEL

移動
終端

李寧
微店長

數字化生態拓展新的消費群，帶動業務重新步入增長

O2O

29



為增長作準備

• 2014年業務經營有所提升，但仍需進一步改善

• 董事會正式委任執行主席李寧先生兼任代理行政總裁，相信現行安排有助業務規劃
及執行策略，對本公司及股東有利

• 調整內部組織成為籃羽、訓練生活和跑步三個單元，縱向負責各自的關鍵業務表現

和財務指標

• 進一步優化成本結構，改善運營效率

• 2015年將是李寧公司重新步入發展的起步元年，期待於接下來的三年取得突破

30



問答環節
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2013年
呈報
虧損

壞賬
撥備

毛利

其他收入
及其他收益

非經營項目
2014年
呈報
虧損

平台經營費用

廣告及
市場推廣

利息及
稅項

其他
費用

-346

+410

-113

-231

+109
-30

-40

(781)

盈利能力分析 – 全年
(主要損益表項目的淨變動)

與銷售直接有關
的費用

-百萬元人民幣-

一次性
成本^

-108

33^一次性成本包括可供出售金融資產減值、關閉旗艦店等等

(392)

(959)

+178

-40

直營店 物流

核心虧損顯著收窄



(RMB million)
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(人民幣 百萬)
2014 2013

轉好/(轉差)

截至12月31日止十二個月

收入 6,728 5,824 16%

毛利 3,004 2,594 16%

經銷成本 -2,864 -2,674 (7%)

行政開支 -703 -236 (198%)

其他收入及其他收益 – 淨額 34 147 (77%)

經營虧損 -529 -169 (213%)

息稅前利潤加折舊及攤銷(EBITDA) -323 26 N/A

權益持有人應佔虧損 -781 -392 (99%)

每股基本虧損(人民幣:分) -49.97 -26.91 (86%)

收益表摘要
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2014 2013
轉好/(轉差)

截至12月31日止十二個月

毛利率 44.6% 44.5% 0.1p.p.

經營溢利率 -7.9% -2.9% (5.0p.p.)

息稅前利潤加折舊及攤銷率(EBITDA Margin) -4.8% 0.4% (5.2p.p.)

權益持有人應佔(虧損)/溢利表 -11.6% -6.7% (4.9p.p.)

研究及產品開發開支(佔收入%) 2.6% 3.0% 0.4p.p.

廣告及市場推廣開支(佔收入%) 19.3% 24.2% 4.9p.p.

員工成本開支(佔收入%) 12.2% 11.5% (0.7p.p.)

毛利率及開支佔收入比率



(RMB million)
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2014 2013
轉好/(轉差)

截至12月31日止十二個月

平均存貨周轉期(天) 109 104 (5)

平均應收貿易款周轉期 (天) 71 89 18

平均應付貿易款周轉期 (天) 84 104 (20)

現金周轉期(天) 96 89 (7)

權益持有人應佔權益回報率(ROE) -33.7% -18.2% (15.5p.p.)

資產回報率(ROA) -13.0% -6.5% (6.5p.p.)

淨資本性支出* (人民幣 百萬) 326 224 46%

關鍵經營指標

*不包括收購支出



(RMB million)

37

(人民幣 百萬)
2014 2013

轉好/(轉差)

12月31日

現金及等同現金項目 1,031 1,281 (20%)

借貸* 997 400 (149%)

可轉股債券負債 689 658 (5%)

凈現金** 34 881 (96%)

流動負債 2,679 2,018 (33%)

流動比率(倍) 1.5x 2.0x (0.5x)

總負債佔總資產比率 64.1% 51.9% (12.2p.p.)

資產負債表摘要

*借貸包括銀行貸款及關連人士貸款
**淨現金/(負債) = 現金及等同現金項目 – 借貸




