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四川浪莎控股股份有限公司

本次非公开发行股票募集资金运用可行性分析报告

一、本次募集资金拟投资项目

四川浪莎控股股份有限公司（以下简称�公司�或�浪莎股份�）为优化公

司产能结构、扩大公司生产能力、整合提高销售网络效率、提高公司盈利能力、

增强公司独立性，公司按照《上市公司证券发行管理办法》和《上市公司非公开

发行股票实施细则》的规定，拟向不超过 10名特定投资者发行 2,000万股至 3,000

万股人民币普通股募集资金，公司本次非公开发行募集资金扣除发行费用后拟用

于以下项目：

序号 项目名称 投资金额（万元）

1 年新增 850万套高档内衣技改项目 16,366

2 内衣营销网络建设项目 4,292

合计 － 20,658

募集资金到位后，如实际募集资金净额少于上述项目拟投入募集资金总额，

募集资金不足部分由公司以自筹资金解决；如实际募集资金净额超过上述项目拟

投入募集资金总额，超过部分将用于补充公司流动资金。

募集资金到位之前，若因市场竞争和公司经营需要等因素导致本次募集资金

拟投资项目在募集资金到位前需要进行先期投入，公司将根据项目进度的实际情

况暂以自有资金、负债等方式筹集的资金先行垫付，并在募集资金到位后以募集

资金补偿自有资金投入或偿还负债。

二、募集资金项目投入的必要性

（一）内衣行业旺盛的需求和快速的增长为公司提供了发展空间

内衣行业是纺织服饰制品行业的重要子行业，随着人们生活水平提高和对生

活品质的要求不断提高，内衣及相关制品的消费金额不断增长，内衣消费金额占

Create PDF with GO2PDF for free, if you wish to remove this line, click here to buy Virtual PDF Printer

http://www.go2pdf.com


2

个人服饰消费总金额的比例也呈上升趋势。2007 年度，全球内衣市场销售总额

达到 500亿美元（不含普通针织内衣），其中美国内衣市场的营业额是 140亿美

元，欧洲约 139亿美元，而亚洲内衣市场的营业额是 100亿美元，占世界内衣营

业额的 20%。同时，亚洲市场内衣消费以年均 8%的增长速度远远领先于全球年

均 2.9%的增长水平。

中国人口占全球总人口约五分之一，巨大的市场规模为内衣等日常消费制品

行业提供了大量发展机会。据统计，2001年到 2005年国内服饰、鞋履及纺织企

业（包括所有国有企业及其他年度销售额超过人民币 500万元的企业）的年均增

长率为 17.70%。国内内衣市场的年销售额已经达到 600 亿元以上，并且以年均

近 20%的速度持续增长，呈现了良好的发展势头，内衣产品无论是在销售数量和

销售价格上都呈现了逐步上扬的趋势。与此同时，国内内衣生产企业依托国内低

廉高效的劳动力资源和原材料供应，充分发挥制造业集聚和成本优势，实现内衣

产品对外出口的快速增长，从 2001 年到 2006 年，我国内衣出口数量每年以

17.83%速度增长，金额增长年均 23.40%，累计出口已经达到 60 亿件，创汇 92

亿美元。从义乌小商品分类指数文胸内衣景气指数的走势来看，内衣产品的景气

度不断提高，呈现出供需两旺的良好态势。

义乌小商品文胸内衣价格指数
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价格指数 规模指数

内衣行业旺盛的市场需求特别是国内市场需求的快速增长为行业内具有品

牌效应和生产能力优势的企业提供了广阔的发展空间。

（二）公司迫切需要通过扩大产能和提升品牌发挥综合优势，抓住市场机遇

Create PDF with GO2PDF for free, if you wish to remove this line, click here to buy Virtual PDF Printer

http://www.go2pdf.com


3

尽管内衣行业具有较大的市场容量和较快的增长速度，但是处在市场竞争结

构不同层级的厂商分享市场成长的能力区别很大，不同档次和不同品牌影响力的

产品在市场上的销售价格和销量方面均有很大的差距。以售价为例，普通的低档

无品牌产品售价与高档品牌产品的售价相差能够达到数十倍，中高档产品除了面

料选用等基础因素外，更多的是在产品设计、产品做工、工艺质量和品牌认可等

方面具有较高的附加值，更能够得到客户的青睐。因此，具有较强设计生产能力、

较好产品质量、一定品牌知名度的企业在市场竞争中会明显表现出更强的盈利能

力和持续发展能力。

公司依托“浪莎”品牌的知名度和多年针织行业经营经验，坚持“立足国内，

兼顾国外”的经营路线，通过业务合理布局和不同市场不同的经营策略，实现业

务风险的分散和收入结构的互补，并不断提高运营管理能力和产品的质量和品牌

影响力：一方面公司坚持以优良品质、合理价格不断扩大在国内市场的销售金额

和提高国内市场份额，致力于打造国内知名的内衣品牌销售商，充分分享我国内

衣产品巨大内需的成长机会；另一方面，公司根据国外市场与国内市场在消费季

节和产品消费周期的互补关系，通过与彪马等知名国际服装品牌企业合作，凭借

良好的设计、加工能力和可靠的供应能力适时开拓国际市场，致力于打造国际知

名的内衣品牌供应商。

随着“浪莎”品牌效应在内衣行业的逐步体现和公司供应能力得到国外知名

服装品牌企业的认可，市场对公司内衣产品的需求呈现快速增长的态势。公司迫

切需要通过提高生产能力、加强销售能力、提升品牌影响力等措施的综合运用，

抓住当前的市场机遇，推动国内销售和国外销售的同步协调增长，改变目前公司

产能不足造成的大量内贸、外贸订单无法承接、销售网络支持力度较弱的局面，

力争抓住市场机遇，充分实现“浪莎”品牌的市场价值，进一步将品牌知名度和美

誉度转化为销售收入和盈利水平的快速增长。

（三）公司的独立性需要进一步加强

浙江浪莎内衣成立以来，由于资金规模较小、生产发展资金有限，一直未购

置自有土地和建设生产厂房，因而产生向浪莎针织租赁生产经营场地的经常性关

联交易，公司运营的独立性存在一定瑕疵。随着浪莎内衣生产规模的进一步扩大，
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公司需要取得自有的生产经营场地，在扩大经营的同时解决上述经常性关联交

易，进一步加强上市公司的独立性。

（四）本次募集资金项目投入拟实现的目标

通过本次募集资金项目的投入，公司能够实现以下几方面的目标：

1、提高内衣生产能力，优化内衣产能结构

通过募集资金项目“年新增 850万套高档内衣技改项目”，公司将适当增加无

缝和有缝内衣的生产设备，并针对市场需求情况相对平衡公司产能结构，使公司

在生产能力满足不断增长的需求的同时实现了生产能力的市场导向的优化。

2、整合营销网络，提高销售效率，提升品牌影响

通过募集资金建设“内衣营销网络建设项目”，公司将在主要的销售市场区域

中心建设大区营销中心，整合现有依托代理商等建立起来的销售渠道，提高销售

效率，提升品牌影响，增强消费者和各种销售渠道对公司的品牌认可度、忠诚度

和美誉度，并将公司品牌影响力进一步转化为销售收入的快速增长。

3、减少和规范关联交易，增强公司独立性

针对公司成立以来一直向浪莎针织租赁土地和厂房的局面，公司本次发行募

集资金拟通过向浪莎针织购置 54.68亩土地并建设生产经营所需的厂房，取得公

司生产经营所需的必要场地，并实现水、电等原料能源的直接采购，增强公司的

独立性，实现更规范的经营运作。

三、本次募集资金投资项目的可行性分析说明

本次募集资金拟投资“年新增 850 万套高档内衣技改项目”和“内衣营销网络

建设项目”均由公司全资子公司浪莎内衣作为实施主体，通过向浪莎内衣增资的

方式注入浪莎内衣，用于购买土地、建设厂房、购买设备和进行营销网络建设。

本次募集资金拟投入的项目与公司主营业务关系紧密，项目紧紧围绕针织内

衣行业的发展趋势和市场热点，突出适销产品产能扩大和营销能力的整合升级，

致力于提高公司的自有生产能力和销售能力。通过生产能力的建设解决公司原有
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产业化规模不足、产能限制的瓶颈问题，进一步增强公司的专业化实力；通过销

售网络效率的提升协调公司现有销售网络渠道与公司业务经营发展阶段和品牌

推广战略目标之间的关系，进一步提高公司的品牌影响力和销售渠道控制能力。

本次募集资金拟投资项目的基本情况如下：

（一）年新增 850万套高档内衣技改项目

1、项目背景

公司现有有缝内衣生产线 10条，年生产能力 240万件（套）；无缝内衣设备

82台（套），年生产能力约 250万件（套），上述设备均为公司 2006年采购取得。

经过近两年的经营发展，公司产品需求和潜在客户订单需求都出现了较大的增

长，第一，公司客户（包括代理商）的数量在不断增加，销售渠道不断完善，带

来了终端消费需求的增长；第二，随着“浪莎”这一知名品牌在内衣行业逐渐得到

消费者的认可和喜爱，各客户（代理商）的销售数量也在快速增长，向公司的订

单需求逐渐增加；第三，随着公司内销市场份额的不断扩大，公司的内衣及相关

产品的品质和设计生产能力逐渐得到国际知名服装品牌企业的认可，与公司接洽

拟向公司下单采购内衣的国外企业不断增加，公司已经开始通过专门为国际知名

服装品牌企业提供 ODM/OEM 逐渐打入国际市场，由于上述企业在国际市场的

销售量大、市场份额高，其拟交公司生产的订单采购量也较为可观，将极大地促

进公司产品的外销业务增长。但是，由于公司目前的产能有限，且产能结构中无

缝内衣的产能相对不足，无法满足客户需求增长和客户需求结构的变化，一定程

度上制约了公司销售规模的增长。为此，适当扩大生产能力并优化现有产能结构

成为公司加快发展、提高盈利水平的重要前提。

同时，由于公司目前尚无用于自身生产经营所需的自有土地与厂房，与浪莎

针织存在土地、厂房租赁、水电供应等方面的关联交易，也拟结合本次技改项目

的实施，购置所需土地并建设自有厂房和配套设施，以解决上述关联交易。

2、项目的市场前景分析

2007年全球内衣制品营业额达到 500亿美元（不含普通针织内衣），其中美

国内衣市场的营业额是 140亿美元，欧洲约 139亿美元，而亚洲内衣市场的营业
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额是 100 亿美元，占世界内衣营业额的 20%。全球内衣市场近年年增长速度约

2.9%，而亚洲市场年均增长速度达到 8%，远远高于平均水平。中国内衣行业 2007

年销售收入约为 600亿元，且由于内需和外销的双重增长的推动，销售收入的增

长速度达到 20%。内衣作为服装服饰行业最有潜力和增长最快的子行业之一，正

在经历着从产品结构到市场结构的快速变革和消费量的快速增长；同时，由于纺

织业产业转移的趋势不断推进，亚洲在全球内衣制造业的比重不断提高，并占据

了重要的地位，出现了包括安莉芳、黛丽斯、爱慕、华歌尔、三枪等业内领先企

业，国内出现了浙江、广东等内衣产业集聚现象明显的地域，形成了较好的产业

基础和集聚效应，为具有品牌优势的企业快速扩大销售额、提高市场份额提供了

机遇。

公司拟通过募集资金项目的建设，每年新增有缝内衣产能 450万件（套），

无缝内衣（包含无缝运动衣）产能 400万件（套），一方面满足国内市场不断增

长的需求和公司销售网络整合提升后带来的销售数量的增长；另一方面满足国外

知名企业对公司 ODM/OEM 供应能力的需求增长，扩大国际市场的销售规模和

在收入结构中的比重，提高公司内衣产品得制造工艺水平和产品品质形象，加强

公司产品运营能力。

3、项目建设内容

本次募集资金拟投资项目“年新增 850 万套高档内衣技改项目”包括以下建

设内容：

（1）向浪莎针织购置 54.68亩工业用地，预计需要资金 2,198万元；

（2）自行投资建设 58,320m2生产厂房及库房，预计需要资金 2,916万元；

（3）引进 100 台先进的意大利圣东尼产 TOP-2 型无缝内衣机及 20 台圣东

尼 SM4TR2型运动健身服无缝机，各配套国产 2条后道生产线，同时新增 10条

有缝内衣生产线，并搬迁 TOP-1型无缝内衣机 82台、有缝内衣生产线及配套设

备等，预计需要资金 7,649.30万元；

（4）其他配套费用 2,486.70万元；

（5）项目铺底流动资金需求 1,116万元。
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4、项目的技术水平及工艺流程

公司本次拟采购的均为目前具有国际先进水平的无缝内衣和有缝内衣生产

设备，确保项目投产后公司生产线的做工、工艺、质量能够达到行业领先水平。

有缝内衣的工艺流程为：

无缝内衣的工艺流程为：

5、项目的主要生产设备

无缝内衣生产线主要生产设备包括 100 台圣东尼 TOP-2 型无缝内衣机、20

台圣东尼 SM4T2型运动健身服无缝机及共计 4条后道工序配套生产线设备。

有缝内衣生产线主要包括由裁床、断布机、拷边车、绷缝车、套结车等主要

设备组成的生产线 10条。

6、项目选址

项目位于浙江省义乌市经济开发区杨村路浪莎工业园三期厂区内。

7、投资估算

本项目预计固定资产投资和铺底流动资金明细如下：

单位：万元

纺纱 纱线 织造 半成品

染色定型缝制成衣

纱线 纺织 染色 定型布料

裁剪缝制成衣
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序

号
工程及费用名称

设备

购置

安装

工程

土建

工程

其它

费用
合计 备 注

一 固定资产投资

1 工程费用

1.1 进口设备及关税 6,334.2 1,669.7 8,003.9 含 918万美元

1.2 进口设备安装及附属费 38 146 184

1.3 国产生产设备费 768.1 768.1

1.4 公用设施费 547 100 647

1.5 建筑工程费 2,916 2,916 58,320㎡

小 计 7,649.3 138 2,916 1815.7 12,519

2 其它费用

2.1 土地使用费 2,198 2,198 54.68亩

2.2 前期工作费 15 15

2.3 培训费 40 40

2.4 建设单位管理费 58 58

2.5 勘察设计费 44 44

小 计 2,355 2,355

3 不可预见费 376 376 工程费用3%

合计（固定资产投资） 7,649.3 138 2,916 4,546.7 15,250 含 918万美元

占固定资产投资％ 50.2 0.9 19.1 29.8 100.0

二 建设期利息 0 0

三 流动资金 3,720

1 铺底流动资金 1,116

四 项目总投资 16,366 含 918万美元

本项目投资总额为 16,366 万元。按照目前市场的产品价格计算，该项目正

常年销售收入为 36,620万元。扣除相应成本，年新增利润总额为 6,447万元，按

照 25%的所得税率计算，年新增净利润为 4,835.20万元。以项目完全达产测算，

投资利润率为 32.40%；投资回收期(税后)为 4.60年；按建成投产 10年计算，项

目财务内部收益率(税后)为 28.60%。综合各项指标来看，该项目具有较好的盈利

能力和较低的风险。

（二）内衣营销网络建设项目

1、项目背景

在公司内衣业务发展初期至今，公司根据国内市场状况和公司所处发展阶

段，主要采用以代理制(包括商场代销)为主、批发、团购为辅的复合型销售模式。
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此模式在产品市场发展初期具有明显的优势，主要体现在：营业费用较低；销售

网络建设投入较小；对销售管理能力的要求不高；有利于处于快速发展时期的公

司迅速打开销售市场，提高市场占有率。国内服装品牌企业在发展初期由于经济

实力不强、销售网络不健全，也大多采用了以代理制为主的间接销售模式。这种

模式促进了公司迅速打开市场局面，实现销量、收入和利润的大幅增长，2008

年 1-9月份公司实现主营业务收入 11,426万元，净利润 1,461万元（未经审计）；

2007年度公司实现主营业务收入 13,172万元，净利润 1,348万元。

但随着公司经营规模的扩大和公司市场份额与市场地位的不断提升，公司目

前采用的销售模式所存在的固有不足之处也逐渐显现，主要体现在：对销售渠道

的控制能力不够强；对市场需求信息的反应不够快捷；对品牌形象的统一策划较

难得到彻底贯彻执行；货物、资金周转较慢；对代理商和特许加盟方较多让利，

同时还需负担促销费用等。随着公司品牌战略的不断推进，上述模式对公司内衣

品牌形象的进一步提升和销售渠道的整合提高造成了一定的限制，现有以代理制

为主的销售模式已经不能完全满足公司提高销售效率和提升品牌影响的需要，从

长远来看也不利于公司充分发挥“浪莎”品牌的市场影响力，分享消费产品销售环

节的较高溢价，增强公司的盈利能力。

为此，公司拟通过建设直营展示店和大区营销中心的方式，整合现有以代理

商为主的销售渠道，有效维护和全面提升公司品牌形象，实现品牌形象与文化的

无折扣传播；对现有销售渠道起到样板、示范、招商和物流支持作用，及时地为

当地代理商提供培训、咨询服务，搭建起公司与代理商更及时沟通、互动的桥梁，

并起到一定的督导作用；同时实现近距离接触各主要市场的大客户，培养终端服

务管理人才。

2、项目内容

（1）义乌国际商贸城三期直营展示店

浪莎内衣的主要经营场所在浙江省义乌市，公司依托义乌小商品城带来的众

多商机和丰富客源，并且立足于义乌已经形成的内衣行业的（特别是无缝内衣）

产业集群优势，不断扩大内衣产品的品牌影响和市场份额。公司计划在义乌国际

商贸城三期工程设立两个面积约 300m2的直营展示店，由公司进行直接管理和经
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营，用于面向国内外批发采购客户和代理商客户进行产品推广和批发服务，同时

兼顾向华东地区代理商提供渠道管理服务和物流服务。

（2）5大区域营销中心

目前公司依托遍布全国的代理商建立起来的销售网络已经较好的覆盖了各

主要中心城市和二、三级城市市场，公司拟根据目前销售网络的运作情况，依托

公司主要目标市场，在北京、西安、济南、武汉、重庆等区域销售中心城市建立

5个大区营销中心，覆盖华北、西北、华东、华中、西南，基本实现辐射全国市

场，营销中心均选址在各地档次较高、成交额较大的专业市场，配合以符合公司

销售经营实际情况的硬件和软件系统，根据公司的市场形象推广计划，集产品展

示、形象示范、物流配送、信息反馈、销售服务、代理商渠道管理等多重功能，

起到整合公司现有销售资源、提高现有销售渠道效率、提升公司品牌形象、加快

物流反映速度、提高市场信息反馈效率的效果。

3、投资估算

根据测算，该项目的主要投资内容及金额估算情况如下：

单位：万元

序号 项目及费用名称 建筑安装及工程费 备注

一 工程费用 3,160
1 店面租赁购置费 2,600 按 1万元/平米测算
2 装修费 560 按 0.2154万元/平米
二 配套工程 527 水电\网络\给排水等
三 办公设备及仪器 147
四 员工培训及管理 336
五 其他费用预算 122
六 项目投资合计 4,292

4、投资效益预测

本项目投资总额为 4,292万元。按照目前市场的产品价格计算，该项目新增

销售收入为 9,920万元。扣除相应成本，年新增利润总额为 1,716.29万元，按照

25%的所得税率计算，年新增净利润为 1,287.22万元。投资回收期(税后)为 4.33

年；按建成运营 10年计算，项目财务内部收益率(税后)为 27.31%。综合各项指

标来看，该项目具有较好的盈利前景和较低的风险，有助于增强公司的盈利能力。
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综上所述，公司本次非公开发行股票能够增强公司主业的持续盈利能力、改

善公司财务状况、提高公司资产质量，同时避免同业竞争，减少和规范关联交易，

增强公司独立性，本次非公开发行募集资金的投资项目是切实可行的。
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（此页无正文，为四川浪莎控股股份有限公司关于本次非公开发行股票募集

资金运用可行性分析报告之签署页）

全体董事签名：

翁荣金 翁荣弟 金洲斌

罗仲伟 沈颖玲

四川浪莎控股股份有限公司

年 月 日
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