
 

- 1 - 

敬请参阅最后一页特别声明 

 

 
 
 
 

  

市场数据(人民币）   

市场优化平均市盈率 18.90 

国金纺织品和服装指数 2726.76 

沪深 300 指数 3521.23 

上证指数 2873.59 

深证成指 9295.93 

中小板综指 9495.62 

  
 

   

相关报告 

1.《化妆品 2018 年 H1 线上数据解读，关

注高速成长的国产品牌-纺...》，2018.7.14 

2.《电商鲶鱼-社交电商拼多多，从哪里来，

往哪里去？-电商鲶鱼-社...》，2018.7.3 

3.《产品革命到效率革命，零售新物种 -小

米，究竟改变了什么？-产品...》，2018.5.17 

4.《纺织服装行业 2017 年、2018Q1 业绩

总结：消费回暖趋势延...》，2018.5.4 

5.《从“一个房间到底有多大”讲起——大

数 据 视 角 下 的 二 手 房 及 连 带 消 ... 》，
2018.4.10                                                    

  
吴劲草 分析师 SAC 执业编号：S1130518070002 

wujc＠gjzq.com.cn 

姬雨楠 联系人 

jiyunan＠gjzq.com.cn 

 
 

纺服双周报数据谈第 2 期：女装 2018 年 H1

阿里数据解读，品牌表现分化需精选标的 
 

数据点评 

 6 月限额以上服装鞋帽、针纺织品类零售额增速达 10%，阿里平台女装增速
20%+：国家统计局数据显示，2018 年 1-6 月我国限额以上服装鞋帽、针纺
织品类零售额 6,651 亿元，同比+9.2%。6 月，限额以上服装鞋帽、针纺织
品类零售额 1,100 亿元，同比+10%。阿里平台监测数据显示，女装子行业
18 年 H1 阿里全网累计销售额为 1,619.91 亿元，M5 和 M6 销售额分别为
256.26 亿元和 291.34 亿元，较去年同期分别+3.15%和+21.45%。 

 2018 年 M6 天猫女装销售额前 10 品牌依次为：优衣库（日本/1.23 亿元）、
vero moda（丹麦/1.21 亿元）、only（丹麦/9,809 万元）、韩都衣舍（本土
/8,205 万元）、MO&CO.摩安珂（本土/5,767 万元）、massimo dutti（西班牙
/5,391 万元）、乐洋纯（本土/4,991 万元）、乐町（本土/4,914 万元）、伊芙
丽（本土/4,698 万元）、太平鸟（本土/4,593 万元）。前 3 名被海外大众品牌
占据，本土品牌追赶势头强劲，位列前 10 品牌中 6 席，但销售额与海外品
牌仍然存在一定差距。 

 大众女装上市公司品牌：①森马女装 18 年 H1 阿里平台累计销售额为 1.85
亿元，销售商品平均件单价为 91 元。M5 和 M6 阿里平台销售额分别为
3,440 万元和 4,458 万元，较去年同期分别+15.04%和+42.94%。②太平鸟
女装 18 年 H1 阿里平台累计销售额为 3.67 亿元，销售商品平均件单价为
257 元。M5 和 M6 阿里平台销售额分别为 5,308 万元和 6,266 万元，较去
年同期分别+27.78%和+8.15%。③拉夏贝尔女装 18 年 H1 阿里平台累计销
售额为 2.83 亿元，销售商品平均件单价为 190 元。M5 和 M6 阿里平台销售
额分别为 5,572 万元和 5,646 万元，较去年同期分别+78.12%和-2.51%。 

 中高端女装上市公司品牌：①地素时尚旗下品牌 DAZZLE H1 阿里平台累计
销售额为 7,282 万元，平均件单价为 964 元。M5 和 M6 阿里销售额分别为
1,630 万元和 2,097 万元，同比分别+120.06%和+20.32%；D’zzit H1 阿里
平台累计销售额为 8,210 万元，平均件单价为 619 元。M5 和 M6 阿里平台
销售额分别为 1,295 万元和 1,576 万元，同比分别+1.90%和-34.50%；
Diamond dazzle  H1 阿里平台累计销售额为 181 万元，平均件单价为 1,396
元。②安正时尚旗下品牌玖姿 H1 阿里平台累计销售额为 6,511 万元，平均
件单价为 434 元。M5 和 M6 阿里平台销售额分别为 916 万元和 1,465 万
元，同比分别-3.68%和+9.94%；尹默 H1 阿里平台累计销售额为 441 万
元，平均件单价为 707 元。M5 和 M6 阿里平台销售额分别为 96 万元和 86
万元，同比分别+192.73%和+45.40%。③江南布衣 H1 阿里平台累计销售额
为 1.07 亿元，平均件单价为 459 元。M5 和 M6 阿里平台销售额分别为
1,854 万元和 1,827 万元，同比分别+24.57%和-24.33% 

投资建议 

 女装市场规模大，但行业格局极其分散，单一品牌阿里平台市占率难及
1%，分客层多品牌战略是公司成长的重要驱动因素。对于大众女装，基本
款的上新能力和供应链的快速反应能力是公司的核心竞争力；对于中高端女
装，流行趋势洞察和产品设计研发是公司的重要基因。 

 建议关注：森马、太平鸟、地素时尚、江南布衣. 

 风险提示：国际品牌竞争、新产品推广不及预期、存货减值风险。 
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阿里女装数据点评 

 18 年 H1 阿里全网女装子行业累计销售额为 1,619.91 亿元，M2 以来销售
额逐月提升，M5 和 M6 销售额分别为 256.26 亿元和 291.34 亿元，较去年
同期分别+3.15%和+21.45%。 

图表 1：女装阿里平台销售额（亿元） 

 
来源：国金证券研究所第三方数据监测 

 6 月天猫女装销售额前 10 品牌依次为：优衣库（日本/1.23 亿元）、vero 
moda（丹麦/1.21 亿元）、only（丹麦/9,809 万元）、韩都衣舍（本土/8,205
万元）、MO&CO.摩安珂（本土/5,767 万元）、massimo dutti（西班牙
/5,391 万元）、乐洋纯（本土/4,991 万元）、乐町（本土/4,914 万元）、伊芙
丽（本土/4,698 万元）、太平鸟（本土/4,593 万元）。前 3 名被海外大众品
牌占据，本土品牌追赶势头强劲，位列前 10 品牌中 6 席，但销售额与海外
品牌仍然存在一定差距。 

图表 2：6 月天猫女装前 10 品牌及销售额（万元） 

 
来源：国金证券研究所第三方数据监测 

 森马女装 18 年 H1 阿里平台累计销售额为 1.85 亿元，销售商品平均件单
价为 91 元。M5 和 M6 阿里平台销售额分别为 3,440 万元和 4,458 万元，
较去年同期分别+15.04%和+42.94%。 
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图表 3：森马女装阿里平台销售额（万元） 

 
来源：国金证券研究所第三方数据监测 

 太平鸟女装 18 年 H1 阿里平台累计销售额为 3.67 亿元，销售商品平均件
单价为 257 元。M5 和 M6 阿里平台销售额分别为 5,308 万元和 6,266 万元，
较去年同期分别+27.78%和+8.15%。乐町女装 18 年 H1 阿里平台累计销
售额为 2.83 亿元，销售商品平均件单价为 199 元。M5 和 M6 阿里平台销
售额分别为 3,985 万元和 5,559 万元，较去年同期分别-12.55%和+16.83%。 

图表 4：太平鸟旗下品牌女装阿里平台销售额（万元） 

 
来源：国金证券研究所第三方数据监测 

 拉夏贝尔女装 18 年 H1 阿里平台累计销售额为 2.83 亿元，销售商品平均
件单价为 190 元。M5 和 M6 阿里平台销售额分别为 5,572 万元和 5,646 万
元，较去年同期分别+78.12%和-2.51%。 
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图表 5：拉夏贝尔女装阿里平台销售额（万元） 

 
来源：国金证券研究所第三方数据监测 

 地素时尚旗下品牌 DAZZLE H1 阿里平台累计销售额为 7,282 万元，平均
件单价为 964 元。M5 和 M6 阿里销售额分别为 1,630 万元和 2,097 万元，
同比分别+120.06%和+20.32%；D’zzit H1 阿里平台累计销售额为 8,210
万元，平均件单价为 619 元。M5 和 M6 阿里平台销售额分别为 1,295 万元
和 1,576 万元，同比分别+1.90%和-34.50%；Diamond dazzle H1 阿里平
台累计销售额为 181 万元，平均件单价为 1,396 元。 

图表 6：地素时尚旗下品牌女装阿里平台销售额（万元） 

 
来源：国金证券研究所第三方数据监测 

 安正时尚旗下品牌玖姿 H1 阿里平台累计销售额为 6,511 万元，平均件单价
为 434 元。M5 和 M6 阿里平台销售额分别为 916 万元和 1,465 万元，同
比分别-3.68%和+9.94%；尹默 H1 阿里平台累计销售额为 441 万元，平均
件单价为 707 元。M5 和 M6 阿里平台销售额分别为 96 万元和 86 万元，
同比分别+192.73%和+45.40%。 
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图表 7：安正时尚旗下品牌女装阿里平台销售额（万元） 

 
来源：国金证券研究所第三方数据监测 

 江南布衣 H1 阿里平台累计销售额为 1.07 亿元，平均件单价为 459 元。
M5 和 M6 阿里平台销售额分别为 1,854 万元和 1,827 万元，同比分别
+24.57%和-24.33% 

图表 8：江南布衣女装阿里平台销售额（万元） 

 
来源：国金证券研究所第三方数据监测 
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行情回顾 

 2018 年 7 月 16 日至 2018 年 7 月 27 日，沪深 300 指数涨跌幅+0.82%，
上证综指+1.50%，深圳成指-0.33%，纺服板块指数（申万）+1.47%。 

 年初至今，沪深 300 指数涨跌幅-12.64%，上证综指-13.11%，深圳成指-
15.80%，纺服板块指数（申万）-17.21%。 

图表 9：近两周各指数涨跌幅 

 
来源：Wind，国金证券研究所 

 
图表 10：年初至今各指数涨跌幅 

 
来源：Wind，国金证券研究所 
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行业重点公告 

 【伟星股份】（002003）7 月 23 日浙江伟星实业发展股份有限公司关联交
易公告 

伟星股份 7 月 23 日发布公告，为支持控股子公司北京中捷时代航空科技有
限公司的发展，公司董事兼副总经理、中捷时代执行董事侯又森按照当前
银行短期贷款基准利率（年利 4.35%）向中捷时代提供了 1000 万元的借
款，借款期限 2 年。 

 【御家汇】（300740）7 月 23 日御家汇股份有限公司关于使用部分闲置自
有资金购买理财产品到期赎回并继续购买理财产品的公告 

御家汇 7 月 23 日发布公告，公司在授权范围内使用闲置自有资金购买的上
海浦东发展银行的 1.3 亿元理财产品已到期，赎回全部本金和收益 152.75
万元。并继续购买 7000 万元上海浦东发展银行理财产品，预期年化收益
率为 4.75%，起息日为 2018 年 7 月 16 日，2018 年 10 月 15 日到期。 

 【比音勒芬】（002832）7 月 24 日比音勒芬服饰股份有限公司关于使用部
分闲置募集资金进行现金管理的公告 

比音勒芬 7 月 24 日发布公告，为提高募集资金使用效率，增加公司收益，
在不影响公司募投项目正常实施进度的情况下，公司拟使用不超过 3 亿元
的闲置募集资金进行现金管理，购买短期银行保本型理财产品等固定收益
类产品。投资期限不超过十二个月。 

 【鲁泰 A】（000726）7 月 25 日鲁泰纺织股份有限公司关于回购股份事项
进展情况公告 

鲁泰 A7 月 25 日发布公告，公司自 2018 年 5 月 28 日起正式实施回购股份
方案，截止 2018 年 7 月 25 日，公司累计回购 B股股份 3735.72 万股，占
公司总股本的比例为 4.05％，支付总金额为港币 3.45 亿元（含印花税、佣
金）。 

 【安正时尚】（603839）7 月 25 日安正时尚集团股份有限公司关于闲置募
集资金委托理财进展公告 

安正时尚 7 月 25 日发布公告，为提高闲置募集资金使用效率，公司全资子
公司上海艳姿服饰有限公司向中信证券股份有限公司、中信银行深圳分行
进行委托理财合计人民币 5000 万元，投资类型为保本型理财产品，委托
理财期限为 228 天，预计收益率为 5.8%。截至本公告日，公司累计使用
闲置募集资金进行委托理财的金额为人民币 3.61 亿元。 

 【海澜之家】（600398）7 月 26 日海澜之家股份有限公司可转换公司债券
上市公告书 

海澜之家 7 月 26 日发布公告，公司公开发行的 30 亿元可转换公司债券将
于 2018 年 7 月 31 日在上海证券交易所上市，可转换公司债券简称为“海
澜转债”，代码为“110045”。 本次发行的可转债期限为发行之日起六年，
即 2018 年 7月 13 日至 2024 年 7 月 12 日。募集资金将用于产业链信息化
升级项目、物流园区建设项目和爱居兔研发办公大楼建设项目。 

 【跨境通】（002640）7 月 26 日跨境通宝电子商务股份有限公司关于持股
5%以上股东减持暨权益变动的提示性公告 

跨境通 7 月 26 日发布公告，公司持股 5%以上股东邓少炜通过大宗交易方
式减持公司股份 240 万股，占公司总股本的 0.15%。本次权益变动后，邓
少炜持有公司股份 7782.19 万股，占公司总股本的 4.99%，不再是持有公
司 5%以上股份的股东。 

 【伟星股份】（002003）7 月 27 日浙江伟星实业发展股份有限公司 2018
年半年度业绩快报 

伟星股份 7 月 27 日发布公告，公司 2018H1 实现营收 12.65 亿元，
YOY+7.66%；归属于上市公司股东净利润 1.81 亿元，YOY+10.89%。 
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行业重点新闻 

 Federica Marchionni 成为寺库国际 CEO 及集团首席战略官 

联商网 7 月 23 日讯，奢侈品电商平台寺库官方今日宣布任命 Federica 
Marchionni 为寺库国际 CEO 及集团首席战略官。Marchionni 曾担任法拉
利高级副总裁、杜嘉班纳的美国区总裁。她将帮助寺库进一步提升其精品
生活方式平台的定位，并加速推动在国际市场领域的业务开拓。 

 刘强东再提及京东进军欧洲 希望年底在德设办事处 

联商网 7 月 23 日讯，京东集团创始人刘强东向德媒表示，京东计划向欧洲
扩张，并将在今年年底前敲定进军欧洲市场的战略，希望今年年底前在德
国开设办事处。刘强东表示，京东正大力投资物流和线下零售，以向中国
和东南亚之外拓展业务，并在美国和欧洲市场建立有意义的业务。 

 美邦瞄准三五线城市 推百城千店计划 

联商网 7 月 24 日讯，美特斯邦威宣布，将在三五线城市推进“百城千店”
战略计划。美特斯邦威创始人周成建表示，由于国家城镇化改革不断推进，
越来越多的年轻人选择回到家乡创业，从而使得三五线城市服装市场回暖
速度更快，市场增值空间也更大。 

 意大利化妆品牌组团入驻天猫国际 

联商网 7 月 25 日讯，“Tmall Discovery”首届欧洲峰会宣布 Kiko Milano
等四家意大利美妆品牌正式入驻天猫国际。KIKO 品牌 CEO Cristina 
Scocchia 表示，对增长最快的中国市场给予厚望，估计未来 3 年实现
5000 万欧元的收入，极大扩大亚洲市场的开拓；同时有助于提升数字业务，
尝试虚拟试妆等新零售技术。 

 拼团电商拼多多正式登陆美国纳斯达克证券交易所 

联商网 7 月 26 日讯，拼多多正式登陆纳斯达克，股票代码为“PDD”。发
行价 19 美元，市值达 240 亿美元。作为拼多多创始人，黄峥占股 46.8%，
拥有 89.8%的投票权，其个人净资产将达到 112.3 亿美元。 

 京东全球购发布 35 项提质举措 

联商网 7 月 26 日讯，国内跨境电商平台京东全球购发布了 35 项“安心购”
举措，内容上分为品质管控和售后服务两个方面。京东全球购业务部总经
理杨叶表示，京东希望通过这些举措的实施全面提升用户体验。 

 片仔癀化妆品上半年实现销售 2.3 亿元，力争两年内香港上市 

品观网 7 月 27 日讯，片仔癀化妆品在上海举办 2018 全国经销商总经理工
作会。片仔癀董事长林进生表示 2018H1，品牌实现 2.3 亿元的销售收入，
同比增长 60.8%，全年将冲刺 4.5 亿元。品牌力争在 2020 年前实现营收
10 亿元，并在香港上市。 

 京东到家连开十城覆盖 6000 万人 

联商 7 月 27 日讯，京东到家宣布，将在 8 月底前连开贵阳、南宁、嘉兴、
济南、扬州、镇江、南通、湘潭、惠州、太原十城，新覆盖人群超 6000
万。今年年内，京东到家覆盖的城市将增加到 55 个，达到一、二线城市全
覆盖，三、四线城市有选择性的覆盖。 
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公司投资评级的说明： 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 15%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－15%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以上。 

 

 

 

 

 

行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6 个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6 个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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