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纺服消费略有回暖，12 月预期可继续增长  同步大市（维持） 

——纺织服装行业周观点 日期：2018 年 12月 17日 

   
[Table_Summary] 
行业核心观点： 

12 月 14日，国家统计局发布了 11月社会消费品零售数据，

从发布的数据来看，社会零售消费增速持续放缓，纺织服装

类消费品受到影响较为明显，经历了双十一电商节之后较 10

月略有回暖，但增速仍有减缓的趋势。 

上周，各电商平台的双十二促销活动陆续开展，持续清理双

十一活动期间未能销售出去的商品，将进一步降低企业为四

季度备下的库存；同时，年底期间电商平台与企业线下门店

的合作促销活动也将带来明显的销售增长。推荐重点关注与

电商平台有重要合作的服装家纺龙头企业及与电商供应链平

台企业等。 

投资要点： 

 市场表现：上周上证综指下跌 0.47%，SW纺织服装行

业下跌 1.85%，SW纺织服装行业跑输大盘 1.38pct；

板块涨幅前五的公司分别为：凤竹纺织（+11.44%）、

棒杰股份（+6.86%）、九牧王（+6.20%）、海澜之家

（+3.05%）、华斯股份（+2.66%）；板块跌幅前五的公

司分别为：多喜爱（-12.50%）、星期六（-9.51%）、

贵人鸟（-9.28%）、太平鸟（-8.43%）、*ST中绒（-

8.39%）。 

 板块估值：上周 SW纺织服装行业 PE为 19.48倍，SW

纺织制造的 PE为 16.96倍，SW服装家纺的 PE为

20.92倍。SW纺织服装的 PE较上周下降 0.40倍，目

前行业 PE仍远低于近一年均值。 

 行业动态：2018中国满意品牌报告发布，服装业满

意度排名居首；极有家、淘宝直播牵手叠石桥，用粉

丝经济赋能传统产业；中国服装史上最大收购案进入

快车道；新疆：棉花期货库容压力渐升，产量担忧加

剧；中纺联标准化技术委员会节能与综合利用工作组

成立。 

 公司公告：哈森股份发布收到政府补助的公告；多喜

爱、牧高笛发布股份减持事项公告；台华新材、维格

娜丝发布可转债发行事项公告；健盛集团发布重大资

产投资事项公告。 

 风险提示：上市公司业绩下滑风险；原材料价格及汇率

波动风险 
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1、投资建议 

12 月 14 日，国家统计局发布了 11 月社会消费品零售数据，从发布的数据来看，社

会零售消费增速持续放缓，纺织服装类消费品受到影响较为明显，经历了双十一电商

节之后较 10月略有回暖，但增速仍有减缓的趋势。 

上周，各电商平台的双十二促销活动陆续开展，持续清理双十一活动期间未能销售出

去的商品，将进一步降低企业为四季度备下的库存；同时，年底期间电商平台与企业

线下门店的合作促销活动也将带来明显的销售增长。推荐重点关注与电商平台有重要

合作的服装家纺龙头企业及与电商供应链平台企业等。 

 

2、市场表现 

2.1 纺织服装板块周涨跌情况 

上周上证综指下跌0.47%，SW纺织服装行业下跌1.85%，SW纺织服装行业跑输大盘

1.38pct，SW一级28个行业有4个行业上涨、24个行业下跌，其中纺织服装行业排名

第19位，表现较弱；年初以来，SW纺织服装行业累计下跌32.23%，上证综指下跌

21.57%，行业跑输大盘10.66pct，在SW一级28个行业中排名第20位。 

图表1：SW一级行业周涨跌幅 

 

资料来源：wind，万联证券研究所 

 

图表2：SW一级行业年涨跌幅 

 

资料来源：wind，万联证券研究所 
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2.2 纺织服装子板块周涨跌情况 

从子行业来看，上周SW二级纺织制造板块下跌1.81%，服装家纺板块下跌1.88；2018

年累计来看，SW二级纺织制造板块下跌31.29%，服装家纺板块下跌31.91% 

 

图表3：SW二级行业周涨跌幅 

 
资料来源：wind，万联证券研究所 

 

图表4：SW二级行业年涨跌幅 

 
资料来源：wind，万联证券研究所 

 

2.3 个股涨跌情况 

上周板块涨幅前五的公司分别为：凤竹纺织（+11.44%）、棒杰股份（+6.86%）、九牧

王（+6.20%）、海澜之家（+3.05%）、华斯股份（+2.66%）；板块跌幅前五的公司分别

为：多喜爱（-12.50%）、星期六（-9.51%）、贵人鸟（-9.28%）、太平鸟（-8.43%）、

*ST中绒（-8.39%）。 
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图表5：个股周涨跌幅排名 

涨幅前 5的个股 跌幅前 5的个股 

代码 简称 
涨跌幅

（%） 
代码 简称 

涨跌幅

（%） 

600493 凤竹纺织 11.44 002761 多喜爱 -12.50 

002634 棒杰股份 6.86 002291 星期六 -9.51 

601566 九牧王 6.20 603555 贵人鸟 -9.28 

600398 海澜之家 3.05 603877 太平鸟 -8.43 

002494 华斯股份 2.66 000982 *ST中绒 -8.39 
 

资料来源：wind，万联证券研究所 

 

2.4 纺织服装板块估值情况 

从板块估值水平来看，上周SW纺织服装行业PE为19.48倍，SW纺织制造的PE为16.96

倍，SW服装家纺的PE为20.92倍。SW纺织服装的PE较上周下降0.40倍，目前行业PE仍

远低于近一年均值。 

 

图表6：板块估值情况 

 

资料来源：wind，万联证券研究所 

 

3、行业动态 

2018 中国满意品牌报告发布，服装业满意度排名居首 

首届中国满意品牌高峰论坛在北京举办，《2018中国满意品牌报告》同期

发布，该报告摘选 15个行业近一年内产生的 30多亿条数据进行研究。结

果显示，从品牌满意度来看，各行业品牌满意度均值为 70.46%，共有 9个

0

5

10

15

20

25

30

35

2
0

1
8

/1
/5

2
0

1
8

/1
/1

2
2

0
1

8
/1

/1
9

2
0

1
8

/1
/2

6
2

0
1

8
/2

/2
2

0
1

8
/2

/9
2

0
1

8
/2

/1
6

2
0

1
8

/2
/2

3
2

0
1

8
/3

/2
2

0
1

8
/3

/9
2

0
1

8
/3

/1
6

2
0

1
8

/3
/2

3
2

0
1

8
/3

/3
0

2
0

1
8

/4
/6

2
0

1
8

/4
/1

3
2

0
1

8
/4

/2
0

2
0

1
8

/4
/2

7
2

0
1

8
/5

/4
2

0
1

8
/5

/1
1

2
0

1
8

/5
/1

8
2

0
1

8
/5

/2
5

2
0

1
8

/6
/1

2
0

1
8

/6
/8

2
0

1
8

/6
/1

5
2

0
1

8
/6

/2
2

2
0

1
8

/6
/2

9
2

0
1

8
/7

/6
2

0
1

8
/7

/1
3

2
0

1
8

/7
/2

0
2

0
1

8
/7

/2
7

2
0

1
8

/8
/3

2
0

1
8

/8
/1

0
2

0
1

8
/8

/1
7

2
0

1
8

/8
/2

4
2

0
1

8
/8

/3
1

2
0

1
8

/9
/7

2
0

1
8

/9
/1

4
2

0
1

8
/9

/2
1

2
0

1
8

/9
/2

8
2

0
1

8
/1

0
/5

2
0

1
8

/1
0

/1
2

2
0

1
8

/1
0

/1
9

2
0

1
8

/1
0

/2
6

2
0

1
8

/1
1

/2
2

0
1

8
/1

1
/9

2
0

1
8

/1
1

/1
6

2
0

1
8

/1
1

/2
3

2
0

1
8

/1
1

/3
0

2
0

1
8

/1
2

/7
2

0
1

8
/1

2
/1

4



  

 

证券研究报告|纺织服装 

 

 

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 6 页 共 9 页 

 

行业满意度高于均值。其中服装行业以 79.38%的品牌满意度排名居首。国

务院发展研究中心原副主任、中国企业评价协会会长侯云春在论坛上指

出，当前我国经济正处在从高速增长转向高质量发展的重要阶段，一方面

部分行业产能过剩供大于求，缺少客户和消费者信得过的知名品牌；另一

方面消费者对品牌质量的要求越来越高，美好生活的内涵越来越广泛。为

此我国必须适应经济发展新形势要求，以人为本，树立品牌强国理念，从

物质生活到精神文化，从现实需要到价值认同，着力强化中国设计、中国

创造，开启自主品牌建设发展的新时代。 

来源：中国新闻网 

 

极有家、淘宝直播牵手叠石桥，用粉丝经济赋能传统产业 

当今最能吸附"粉丝"、吸引流量的网红直播在叠石桥家纺市场落地，2018

中国·叠石桥首届家纺直播节暨阿里巴巴-极有家产业带战略合作签约仪

式在叠石桥举行。直播基地将以家居、家纺产业带直播为主，通过汇聚合

作三方资源,在中国国际家纺产业基地，努力打造直播产业集群。作为阿

里巴巴集团目前力推发展的业务之一，直播基地的建设得到了阿里巴巴的

重要支持，海门工业园区管委会也给予大力扶持,该项目力争两年内联合

全国各产业带，建立产业带直供配送体系,打造叠石桥全国产业带联盟基

地，并带动当地旅游产业、服务产业、新零售产业等共同发展。三年内通

过直播为产业带孵化 1000个以上的知名品牌,并培育 1万家店铺自播，进

一步提升产品生产与终端消费转化效率,增加产业规模 20%、产值规模

30%,增加就业机会 10万人次。其中前两年为项目孵化期，到第三年实现

目标产值 10亿以上，为国家和地方税收献上真金白银。 

来源：中国纺织报 

 

中国服装史上最大收购案进入快车道 

中国服装史上最大对外收购案，日前有了实质性进展。安踏体育在 12月 7

日晚间宣布，他们与中国私募基金方源资本、Lululemon Athletica 创始

人 Chip Wilson及中国互联网巨头腾讯组成的财团，将通过新成立的

Mascot Bidco Oy 公司以每股要约价格为现金 40欧元、总计约 46亿欧元

的价格，正式发出收购要约，收购芬兰高端体育用品巨头 Amer Sports(亚

玛芬)全部股份。目前，亚玛芬体育董事会已决定一致建议股东接受要约

收购，部分主要股东已不可撤销地承诺接受要约收购。预计，本次轰动全

球时尚界、体育界、金融界的收购案，最迟将于 2019年第二季度完成。 

业内人士认为，此次收购的时机很好，恰是在东京 2020年夏季奥运会和

北京 2022年冬季奥运会前夕。而此次收购，不仅将进一步奠定安踏全球

重量级体育品牌的地位，更将进一步拉大其与李宁、361度等国内运动品

牌竞争对手的领先优势。目前安踏的市值为 950亿港元，李宁则为 190亿

港元。在过去一年，在香港上市的安踏体育的股价上涨约 10%。根据市场

研究机构 Euromonitor欧睿的数据显示，2017年中国体育服装市场上，安

踏的市场占有率仅次于阿迪达斯和耐克排在第三。在国产体育服饰中，安

踏以 8%的市场占有率稳居第一，李宁以 5.3%位居国内体育服装品牌第

二，361 度以 4%的市场份额位居第三。而这个数字，在 2018年年底和即

将到来的 2019年，相信将会有更大的变化。 

来源：羊城晚报 
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新疆：棉花期货库容压力渐升 产量担忧加剧 

近日阿克苏、巴楚及北疆昌吉等地棉花加企业反映，不仅库尔勒银星、农

资集团、石河子天银等棉花期货交割库申请、入库比较紧张(采取多种措

施限制每日装卸、公检数量)，一些拥有铁路专用线(不需要二次短倒上站

台)、位置优越且仓储“包干费”比较合理的监管库库容压力也不断上

升，12 月下旬或现棉满为患的情况，因此不排除提前出台举措限制申报、

限制入库。据统计，截至 12月 13日，2018年度新疆地区新体制棉花加工

企业累计公检数量 351.73万吨，不仅数量较 2017年度同期减少 29.5万

吨，而且送检的轧花厂家也减少 45家。值得注意的是近半个月来 2018年

度新疆棉公检总量与 2017年度的差距从不足 20万吨拉大到近 30 万吨，

如果公检及时且进度比较快，那么 2018/19 年度新疆棉产量下降的幅度或

大于各方预期。相关部门统计，截至 2018年 12月 12日，新疆棉花累计

加工量 398.4万吨，同比减幅 3.2%，但日加工量已从前期的 5-6 万吨下降

至 4-5万吨(13日加工量跌破 4万吨)，与往年同期相比持平或稍低，因此

疆内几家大型棉企分析 2018/19年度新疆棉总产量将低于 500万吨，485-

490 万吨比较客观。 

来源：中国棉花网 

 

中纺联标准化技术委员会节能与综合利用工作组成立 

12 月 11 日，中国纺织工业联合会标准化技术委员会节能与综合利用工作

组成立大会在江苏苏州召开。中国纺织工业联合会副会长孙淮滨、原副会

长杨东辉，中国纺织工业联合会产业部副主任华珊、程晧，产业经济研究

院副院长赵明霞，以及专家学者、企业代表等近百人出席会议。当前，加

快构建绿色循环低碳发展的产业体系，走纺织工业绿色发展道路，是落实

供给侧结构性改革的重大任务，也是转变经济发展模式的有效途径。“十

三五”以来，纺织行业在节能低碳、绿色环保、资源综合利用等方面开展

的大量工作，积极面对我国经济由高速增长阶段转向高质量发展阶段的阶

段性任务和发展瓶颈，着力发挥标准化的基础性、引领性、战略性作用。

会议还审议通过了《绿色设计产品评价技术规范聚酯涤纶》、《绿色设计产

品评价技术规范巾被织物》、《绿色设计产品评价技术规范皮服》3 项团体

标准，以及 1项《纺织行业绿色工厂评价技术要求》行业标准。本次审议

的绿色设计产品评价、绿色工厂评价技术要求等标准是行业首次制定，为

完善节能与综合利用领域的标准体系提供了参考基础。 

来源：中国纺织报 

 

4、公司公告 

政府补助 

哈森股份：2018年12月14日，公司收到昆山市花桥经济开发区招商局的财政奖励

1180万元。其依据为：公司与江苏省昆山市花桥经济开发区管委会签署的《投资协

议书》。根据《企业会计准则16号-政府补助》的相关规定，上述财政补贴将作为与

收益相关的政府补助计入公司2018年损益，上述收到的财政补贴对公司2018年度损

益产生一定影响，具体会计处理和最终对公司损益的影响以会计师年度审计确认后

的结果为准，敬请广大投资者注意投资风险。 
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来源：公司公告 

 

股份减持 

多喜爱：公司于2018年12月14日收到公司持股5%以上股东上海骏胜资产管理有限公

司告知函，获悉其所持公司股票被动减持，具体情况如下：上海骏胜因触发了与平

安证券股份有限公司签订的《融资融券合同》中约定的强制平仓条件，其持有的公

司部分股份已于2018年12月13日被平安证券股份有限公司强制平仓，平仓股数为

935.25万股，占上市公司总股本4.59%。本次被动减持前，上海骏胜持有公司股份

1614.51万股，占上市公司总股本7.91%。本次被动减持后，上海骏胜持有公司股份

679.26万股，占上市公司总股本3.33%。 

牧高笛：本次三家减持主体深创投、浙江红土、杭州红土在减持期内以集中竞价或

大宗交易的方式减持其所持有的牧高笛股份合计不超过牧高笛总股本的6%，即

4,001,400股。同时，上述三家减持主体任意连续90个自然日内通过证券交易所集中

竞价交易方式进行减持的股份数合计不超过牧高笛股份总数的1%，即666,900股；任

意连续90个自然日内通过大宗交易方式进行减持的股份数合计不超过牧高笛股份总

数的2%,即1,333,800股。本次减持期间：自本减持计划公告之日起 15 个交易日后

的 6 个月内（180 自然日内）。 

来源：公司公告 

 

转债发行 

台华新材：公司公开发行53,300万元可转换公司债券已获得中国证券监督管理委员

会证监许可[2018]1747号文核准。本次发行的保荐机构（主承销商）为中信证券股

份有限公司。本次发行的募集说明书摘要及发行公告已刊登在2018年12月13日的

《上海证券报》上。投资者亦可在上海证券交易所网站（http://www.sse.com.cn）

查询募集说明书全文及本次发行的相关资料。 

维格娜丝：公司于2018年12月12日收到中国证券监督管理委员会出具的《关于核准

维格娜丝时装股份有限公司公开发行可转换公司债券的批复》（证监许可[2018]1971

号），核准公司向社会公开发行面值总额74,600万元可转换公司债券，期限6年。该

批复自核准发行之日起6个月内有效。 

来源：公司公告 

 

重大投资 

健盛集团：1、由健盛越南（袜业）有限公司出资建设健盛越南清化（袜业）有限

公司年新增9000万双中高档棉袜生产线项目。该项目总投资为20010万元（约2900万

美元），其中固定资产投资估算为17010万元（约2428万美元），新增流动资金3000万

元（约472万美元）。2、由健盛(越南)纺织印染有限公司出资建设年产1800万件无缝

针织运动服饰新建项目。项目总投资为25000万元（约3623万美元），其中固定资产

投资21000万元（约3043万美元），流动资金为4000万元（约580万美元）。 

投资事项已经公司第四届董事会第十二次会议审议通过，尚需提交股东大会审议。 

来源：公司公告 

 

5、风险提示 

上市公司业绩下滑风险；原材料价格及汇率波动风险。 
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行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

 

公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 

 

风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资

的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要

考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
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