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运动、童装、化妆品获稳步加仓 

——2019Q1纺织服装公募基金重仓持股分析 

 

股票名称 
EPS PE 

19E 20E 19E 20E 

森马服饰 0.69 0.79 16 14 

红豆股份 0.09 0.10 42 38 

上海家化 0.90 1.04 32 28 

珀莱雅 1.93 2.51 32 25 

资料来源：长城证券研究所 

 

 板块维持低配，配臵比例较 2018Q4 略降。2019Q1 申万纺织服装行业重

仓持股比例为 0.41%，环比下降 0.06pct，在全部申万一级行业中排名第

26 位，板块整体低配 0.47pct。分子板块看，2019Q1 纺织制造板块重仓持

股比例为 0.10%，环比下降 0.05pct，超配比例为-0.23%；服装家纺板块重

仓持股比例为 0.31%，环比略降 0.01pct，超配比例为-0.24%。 

 服装家纺新增基金重仓个股较多，森马服饰重仓基金数量增加较多。（1）

整体分析：2019Q1 纺织服装行业公募基金重仓持有个股共有 30 支。其中，

纺织制造重仓持有个股共 11 支，本期新增 2 家，减少 1 家，环比净增加

1 支；服装家纺重仓持有个股共 19 支，本期新增 4 家，减少 3 家，环比

净增加 1 支。（2）个股分析：2019Q1 重仓数量的前十名公司中，有八名

与 2018Q4 的前十名重合，森马服饰、罗莱生活重仓基金数量增加较多。 

 前五名持股集中度环比有所提升，前十名持股集中度环比基本持平。从

公募基金重仓持股市值看，2019Q1 前五名个股持有市值占行业全部重仓

持有个股总市值的 68.53%，较 2018Q4 上升 7.41pct；前十名个股持有市

值占行业全部重仓持有个股总市值的 89.07%，占比环比基本持平，行业

整体持股集中度仍较为集中。 

 运动、童装、化妆品个股获稳步加仓，制造板块个股相对承压。从我们

重点关注的个股看，运动、童装整体景气度高于行业整体，重仓持股比例

基本持平或有所提升，化妆品重仓基金数量环比均有所提升，纺织制造板

块的个股重仓持股占流通股比例环比总体有所下降。 

 投资建议：服装家纺推荐三大主线：（1）“高性价比+低线升级”的大众品

牌：推荐珀莱雅、红豆股份；（2）“需求稳定+多品牌运营”的中高端品牌：

推荐歌力思、安正时尚；（3）“高景气度+格局优异”的细分板块品牌：推

荐森马服饰、上海家化，建议关注安踏体育。纺织制造推荐百隆东方和健

盛集团。 

 风险提示：行业景气度不及预期风险、宏观经济风险、终端消费需求疲软、

数据统计偏差。 
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1. 重仓持股比例：维持低配，环比略降 

整体维持低配，环比略有下降。近期各公募基金已基本结束 2019 年一季报的公布，我们

以 WIND 开放式基金以及 WIND 封闭式基金为统计口径，对各基金重仓持有纺织服装行

业的情况进行跟踪及分析。2019Q1 申万纺织服装行业的基金重仓持股总市值为 39.27 亿

元，占公募基金全部重仓持股总市值的 0.41%，在全部申万一级行业中排名第 26 位。

2019Q1 申万纺织服装行业整体低配 0.47pct，相较 2018Q4 下降 0.04pct。 

图 1：纺织服装重仓持股比例在全部申万一级行业中排名第 26 位 

 

资料来源：Wind，长城证券研究所 

 

图 2：2019Q1 纺织服装行业整体重仓持股比例较 2018Q4 略有下降 

 

资料来源：Wind，长城证券研究所 

制造配臵比例降幅大于服装。分子板块看，2019Q1 纺织制造板块重仓持股比例为 0.10%，

较 2018Q4 下降 0.05pct。同时自由流通总市值占全部 A 股自由流通总市值占比亦略降，

2019Q1 纺织制造板块超配比例相较 2018Q4 下降 0.03pct 至-0.23%，仍然为低配状态。

2019Q1 服装家纺板块重仓持股比例为 0.31%，较 2018Q4 略降 0.01pct，同时服装家纺板

块自由流通市值占全部 A 股比例亦略降 0.01pct，使得服装家纺板块超配比例相较 2018Q4

持平，为-0.24%，保持低配状态。 
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图 3：2019Q1 纺织制造重仓持股比例环比下降  图 4：2019Q1 服装家纺重仓持股比例环比下降 

 

 

 

资料来源：Wind，长城证券研究所  资料来源：Wind，长城证券研究所 

2. 重仓基金数量：服装个股数量增加较多 

服装新增重仓个股较多，半数以上个股重仓基金数量增加。2019Q1 纺织服装行业公募基

金重仓持有个股共有 30 支。相较于 2018Q4，行业基金重仓持有个股数量增加 6 家，减

少 4 家，净增加 2 家。其中，纺织制造子板块共有公募基金重仓持有的个股 11 支，环比

净增加 1 支，本期新增的基金重仓持有的个股分别为兴业科技和旺能环境，减少的公募

基金重仓持有的个股为华孚时尚；服装家纺子板块共有公募基金重仓持有的个股 19 支，

环比净增加 1 支，本期新增的公募基金重仓持有的个股为安正时尚、梦洁股份、搜于特

和棒杰股份，减少的公募基金重仓持有的个股为天创时尚、中潜股份和健盛集团。在基

金重仓持有的 30 支个股中，16 家本期重仓基金数量增加，11 家本期重仓基金数量减少，

3 家本期重仓基金数量保持不变，一半以上公司重仓基金数量获增。 

图 5：本期重仓公司个数变化情况  图 6：本期重仓基金增加、减少以及不变的公司占比分布 

 

 

 

资料来源：Wind，长城证券研究所  资料来源：Wind，长城证券研究所 

森马服饰、罗莱生活重仓基金数量有所恢复，歌力思环比下滑。2019Q1 重仓数量的前十

名公司中，有八名与 2018Q4 重仓数量的前十名重合，水星家纺、九牧王和鲁泰 A 的重

仓基金数量分别环比减少 4/2/1 个，未被列在 2019Q1 的前十名中，同时罗莱生活和兴业

科技重仓基金数量分别环比增加 10/5 个，进入前十名。2018Q4 重仓基金数量下滑较多的

森马服饰本期显著恢复，环比增加 24 个至 42 个，重仓基金数量遥遥领先。受凯雷投资

集团战略投资的罗莱生活也环比增加 10 个至 11 个。2018Q4 重仓基金数量位列第一位的

歌力思本期减少 10 个至 12 个，重仓基金数量排名下滑至第四位。 
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图 7：纺织服装行业上市公司较 2018Q4 重仓基金数量变动情况 

 

资料来源：Wind，长城证券研究所 

表 1：2018Q4 及 2019Q1 纺织服装行业基金重仓数量排名 

2018Q4 2019Q1 

排名 名称 重仓基金数（个） 排名 名称 重仓基金数（个） 

1 歌力思 22 1 森马服饰 42 

2 森马服饰 18 2 比音勒芬 23 

3 比音勒芬 16 4 海澜之家 12 

4 富安娜 9 4 歌力思 12 

5 开润股份 9 5 罗莱生活 11 

6 海澜之家 8 7 开润股份 9 

7 七匹狼 7 7 航民股份 9 

11 水星家纺 5 8 富安娜 6 

11 九牧王 5 10 七匹狼 5 

11 鲁泰 A 5 10 兴业科技 5 

11 航民股份 5 12 鲁泰 A 4 

13 太平鸟 4 12 探路者 4 

13 新澳股份 4 17 报喜鸟 3 

15 际华集团 3 17 九牧王 3 

15 百隆东方 3 17 际华集团 3 

19 地素时尚 2 17 奥康国际 3 

19 奥康国际 2 17 新澳股份 3 

19 伟星股份 2 23 孚日股份 2 

19 联发股份 2 23 新野纺织 2 

28 报喜鸟 1 23 百隆东方 2 

28 探路者 1 23 地素时尚 2 

28 中潜股份 1 23 安正时尚 2 

28 罗莱生活 1 23 太平鸟 2 

28 天创时尚 1 30 伟星股份 1 

28 健盛集团 1 30 旺能环境 1 

28 华孚时尚 1 30 联发股份 1 

28 孚日股份 1 30 梦洁股份 1 
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2018Q4 2019Q1 

28 新野纺织 1 30 搜于特 1 

   30 棒杰股份 1 

   30 水星家纺 1 

资料来源：Wind，长城证券研究所 

3. 重仓持股市值：前五名占比环比提升 

前五名持股集中度环比有所提升，前十名持股集中度环比基本持平。从公募基金重仓持

股市值看，2019Q1 前五名分别为森马服饰、比音勒芬、歌力思、百隆东方和奥康国际。

前五名个股的重仓持股市值合计为 26.91 亿元，占纺织服装行业全部重仓持有个股总市值

的 68.53%，较 2018Q4 上升 7.41pct，主要系公募基金对森马服饰持有的股份数量大幅上

升导致持有市值增加。重仓持股市值前十名个股的持有市值合计为 34.98 亿元，占纺织服

装行业全部重仓持有个股总市值的 89.07%，占比环比基本持平，行业整体持股集中度仍

较为集中。 

图 8：重仓持股市值前十名占比约为 90% 

 

资料来源：Wind，长城证券研究所 

持股市值前十名与 2018Q4 重叠度较高，森马服饰、比音勒芬持股市值环比提升明显。

从个股角度看，2018Q4 持股市值前十名中的八名与本期前十名重合。森马服饰和比音勒芬

重仓持股数量上升较多，持股市值显著上升。歌力思重仓持股数量下降将近一半，但是重仓

持股数值环比变化较小，反映其持股机构趋于集中。海澜之家重仓持股机构数量上升的情况

下，重仓持股市值下降近一半，反映其持股机构趋于分散。 

表 2：纺织服装行业重仓持有个股市值变动情况 

2018Q4 2019Q1 

排名 名称 重仓持股市值（亿元） 排名 名称 重仓持股市值（亿元） 

1 森马服饰 5.12 1 森马服饰 9.56 

2 海澜之家 5.03 2 比音勒芬 5.94 

3 歌力思 4.60 3 歌力思 4.17 

4 百隆东方 4.11 4 百隆东方 4.13 

5 比音勒芬 3.27 5 奥康国际 3.11 

6 开润股份 2.86 6 开润股份 2.33 
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2018Q4 2019Q1 

7 奥康国际 2.49 7 海澜之家 2.07 

8 鲁泰 A 2.28 8 安正时尚 1.31 

9 新澳股份 1.30 9 航民股份 1.25 

10 富安娜 1.24 10 新澳股份 1.10 

11 九牧王 0.80 11 九牧王 0.79 

12 航民股份 0.64 12 际华集团 0.59 

13 七匹狼 0.55 13 罗莱生活 0.59 

14 际华集团 0.41 14 兴业科技 0.50 

15 联发股份 0.29 15 搜于特 0.37 

16 太平鸟 0.23 16 富安娜 0.32 

17 罗莱生活 0.19 17 报喜鸟 0.28 

18 水星家纺 0.17 18 七匹狼 0.25 

19 搜于特 0.17 19 新野纺织 0.19 

20 水星家纺 0.12 20 探路者 0.17 

21 报喜鸟 0.07 21 鲁泰 A 0.07 

22 中潜股份 0.06 22 太平鸟 0.05 

23 探路者 0.06 23 地素时尚 0.03 

24 天创时尚 0.04 24 孚日股份 0.02 

25 伟星股份 0.04 25 梦洁股份 0.02 

26 地素时尚 0.03 26 水星家纺 0.01 

27 健盛集团 0.02 27 旺能环境 0.01 

28 华孚时尚 0.01 28 联发股份 0.01 

   29 棒杰股份 0.00 

   30 伟星股份 0.00 

资料来源：Wind，长城证券研究所 

4. 重点关注个股：运动、童装、化妆品获

稳步加仓 

运动、童装、化妆品个股获稳步加仓，制造板块个股相对承压。从我们重点关注的个股

看，运动、童装整体景气度高于行业整体、且龙头通过外延并购及渠道扩张不断巩固优

势，重仓持股比例基本持平或有所提升；化妆品板块景气度延续获机构关注，珀莱雅和

上海家化重仓基金数量分别环比增加 6 个/3 个，2018 年业绩超预期的珀莱雅重仓持股占

流通股比例环比提升 0.89pct；纺织制造板块的个股重仓持股占流通股比例环比总体有所

下降，主要系中美贸易摩擦不确定性下纺织品出口自去年年底有所承压，但是较早布局

海外产能的龙头个股持仓仍相对稳定。 

图 9：百隆东方重仓持股市值及重仓基金数变动情况  图 10：百隆东方重仓持股占流通股比例变动情况 
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资料来源：Wind，长城证券研究所  资料来源：Wind，长城证券研究所 

 

图 11：健盛集团重仓持股市值及重仓基金数变动情况  图 12：健盛集团重仓持股占流通股比例变动情况 

 

 

 

资料来源：Wind，长城证券研究所  资料来源：Wind，长城证券研究所 

 

图 13：森马服饰重仓持股市值及重仓基金数变动情况  图 14：森马服饰重仓持股占流通股比例变动情况 

 

 

 

资料来源：Wind，长城证券研究所  资料来源：Wind，长城证券研究所 

 

图 15：红豆股份重仓持股市值及重仓基金数变动情况  图 16：红豆股份重仓持股占流通股比例变动情况 
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资料来源：Wind，长城证券研究所  资料来源：Wind，长城证券研究所 

 

图 17：歌力思重仓持股市值及重仓基金数变动情况  图 18：歌力思重仓持股占流通股比例变动情况 

 

 

 

资料来源：Wind，长城证券研究所  资料来源：Wind，长城证券研究所 

 

图 19：安正时尚重仓持股市值及重仓基金数变动情况  图 20：安正时尚重仓持股占流通股比例变动情况 

 

 

 

资料来源：Wind，长城证券研究所  资料来源：Wind，长城证券研究所 

 

图 21：安踏体育重仓持股市值及重仓基金数变动情况  图 22：安踏体育重仓持股占流通股比例变动情况 
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资料来源：Wind，长城证券研究所  资料来源：Wind，长城证券研究所 

 

图 23：珀莱雅重仓持股市值及重仓基金数变动情况  图 24：珀莱雅重仓持股占流通股比例变动情况 

 

 

 

资料来源：Wind，长城证券研究所  资料来源：Wind，长城证券研究所 

 

图 25：上海家化重仓持股市值及重仓基金数变动情况  图 26：上海家化重仓持股占流通股比例变动情况 

 

 

 

资料来源：Wind，长城证券研究所  资料来源：Wind，长城证券研究所 
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5. 投资建议 

2019Q1 公募基金对行业配臵比例整体与 2018Q4 基本一致，维持低配水平。分子行业看，

对服装、化妆品积极性强于制造，主要系运动、童装、化妆品等板块景气度相对较高，

且龙头通过外延并购及渠道扩张地位不断巩固。2019Q2 起高基数因素将逐步消除、在减

税、扩大消费政策实施下，终端销售增速或呈边际改善。制造端配臵积极性略弱，主要

系中美贸易摩擦不确定性下国内出口相对承压。当前贸易形势虽然在短期内影响部分国

内订单，但也将加速国内龙头海外产能转移，较早在东南亚等国家进行产能配臵的公司

订单量有望保持相对稳定。服装家纺推荐三大主线：（1）“高性价比+低线升级”的大众

品牌：推荐珀莱雅、红豆股份；（2）“需求稳定+多品牌运营”的中高端品牌：推荐歌力

思、安正时尚；（3）“高景气度+格局优异”的细分板块品牌：推荐森马服饰、上海家化，

建议关注安踏体育。纺织制造推荐百隆东方和健盛集团。 

6. 风险提示 

行业景气度不及预期风险、宏观经济风险、终端消费需求疲软、数据统计偏差。
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