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投资要点

本周专题：阿迪达斯发布 2023Q1财报

5月 5日，阿迪达斯公布 2023Q1财报。营收端，23Q1，阿迪达斯实现营收 52.74亿欧元，

同比下降 0.5%，汇率中性下同比基本持平，剔除 Yeezy产品影响，汇率中性下，营收同比

增长 9%。分产品看，23Q1，运动鞋、运动服、配饰产品分别实现营收 30.25、19.09、3.40

亿欧元，同比增长 1%、-4%、9%，汇率中性下同比增长 1%、-3%、8%，收入占比为 57.4%、

36.2%、6.4%。分地区看，23Q1，EMEA、北美、大中华区、亚太地区、拉丁美区域分别

实现营收 19.96、11.77、8.84、5.67、5.95亿欧元，同比增长 3.1%、-16.1%、-11.9%、

12.0%、42.6%，汇率中性下同比增长 4.0%、-19.6%、-9.4%、15.6%、48.7%，收入占比

为 37.8%、22.3%、16.8%、10.8%、11.3%。剔除 Yeezy产品影响，北美收入汇率中性下

同比下滑 5%，大中华区营收汇率中性下同比持平；剔除俄罗斯，EMEA区域营收同比增长

9%。分渠道看，23Q1，汇率中性下，批发渠道、自营门店渠道、自营电商渠道营收同比增

长 3%、11%、-23%，剔除 Yeezy产品影响，自营电商渠道营收同比增长 12%，收入占比

分别为 66%、19%、15%。盈利能力方面，23Q1，毛利率同比下滑 5.1pct至 44.8%，主要

由于供应链成本上升、零售折扣加深、存货减值、Yeezy产品停售影响、汇率负面影响。费

用率方面，23Q1，SG&A费用为 23.67亿欧元，占收入比重 44.9%，同比提升 2.3pct，其

中运营管理费用 17.66亿欧元，占收入比重同比提升 3.0pct至 33.5%，营销推广费用 6.01

亿欧元，占收入比重同比下滑 0.7pct至 11.4%。23Q1，公司录得归母净亏损 0.39亿欧元，

上年同期为盈利 4.82亿欧元。存货方面，截至 23Q1末，公司存货为 56.75亿欧元，同比

增长 24.9%，环比下降 5.0%，剔除 Yeezy产品，公司存货环比下降 7.1%。2023年展望，

公司维持此前预测，考虑宏观环境挑战、地缘政治冲突、北美与欧洲经济衰退风险、大中华

区复苏不确定性、库存清理、Yeezy产品停止销售（约 12亿欧元），预计 2023年营收汇率

中性下同比下滑高单位数，预计营业亏损 7亿欧元。

 行业动态：Moncler2023Q1财报；Hugo Boss2023Q1财报；潘多拉 2023Q1财报

1) 5月 4日，意大利高级时装集团 Moncler公布了截至 3月 31日的 2023财年第一季

度财务数据。该季度收入达 7.26亿欧元，以固定汇率计增长 23%。分区域看，亚洲、

EMEA、美洲收入分别为 3.04、2.16、0.85亿欧元，同比增长 32%、29%、9%，收

入占比 50.3%、35.7%、14.0%。分渠道看，DTC、批发渠道收入分别为 5.02、1.03

亿欧元，同比增长 34%、5%，占收入比重 82.9%、17.1%。

2) 5月 4日上午，德国时尚奢侈品集团 Hugo Boss公布了截至 3月 31日的 2023财

年第一季度业绩数据。23Q1销售额同比增长 25%至 9.68亿欧元（经汇率调整后：

+25%），远超过疫情前水平，所有品牌、渠道和市场均实现两位数增长；EBIT（息税
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前利润）同比大增 63%至 6500万欧元。基于此，集团提高了 2023财年业绩预期，

预计全年销售额将达到 40亿欧元，提前完成中期销售目标。分区域看，EMEA、美

洲、亚太分别实现营收 6.09、1.95、1.41亿欧元，同比增长 21%、38%、31%，占

收入比重 63%、20%、15%。值得一提的是，中国市场消费者信心的显著提升，Hugo

Boss在中国的销售额远高于去年同期水平，经汇率调整后增长了 25%。

3) 5月 3日，丹麦珠宝品牌 Pandora公布了 2023财年第一季度的关键财务数据：收入

在有机基础上同比增长 1%至 58.5亿丹麦克朗（在可比基础上与去年持平）。其中，

中国市场在可比基础上同比下降 26%至 1.61亿丹麦克朗（在可比基础上：-35%），

为 Pandora贡献了 3%的销售收入。虽然中国市场的贡献比例不高，但公司希望通过

今年第三季度的品牌重启来实现业务增长。Pandora最初计划在全国范围内开展营销

活动，但在疫情期间，该计划被缩减为在主要城市同时推出。现在 Pandora的目标是

一次进军一个城市。Pandora 总裁兼首席执行官 Alexander Lacik表示，由于客户需

求尚未恢复到疫情前的水平，Pandora将放缓在中国范围内重新推出品牌的计划。但

今年 3月以来，Pandora在中国市场的表现正在逐渐改善，可比增长已经恢复至正值。

Pandora将中国视为未来增长的潜在驱动力，这个全球最大的珠宝市场正在从去年的

疫情中缓慢复苏。Alexander Lacik在接受路透社的采访时表示，“与我们在欧洲和美

国看到的情况相比，中国的中等收入阶层在重返市场时要谨慎得多。”

 行情回顾（2023.05.01-2023.05.05）

本周纺织服饰跑赢大盘、家居用品板块跑输大盘：本周，SW纺织服饰板块上涨 2.66%，

SW轻工制造板块下跌 0.22%，沪深 300下跌 0.3%，纺织服饰板块纺服跑赢大盘 2.96pct，

轻工制造板块轻工跑赢大盘 0.09pct。各子板块中，SW纺织制造上涨 0.8%，SW服装家

纺上涨 4.1%，SW饰品上涨 1.55%，SW家居用品下跌 1.01%。截至 5月 5日，SW纺织

制造的 PE（TTM剔除负值，下同）为 18.00倍，为近三年的 25.96%分位；SW服装家纺

的PE为21.33倍，为近三年的46.15%分位；SW饰品的PE为22.38倍，为近三年的85.71%

分位；SW家居用品的 PE为 21.76倍，为近三年的 3.43%分位。

 投资建议：

纺织服饰板块，2023年 1-4月，越南纺织品、鞋类出口金额累计同比下降 19.33%、16.26%，

纺织品降幅环比扩大、鞋类降幅环比收窄。本周阿迪达斯发布 23Q1财报，库存环比有所

改善，但仍处于历史高位。上游纺织制造企业 23H1订单压力较大，中长期角度建议继续

关注华利集团、申洲国际；品牌服饰方面，据商务部商务大数据监测，2023年五一假期，

金银珠宝、服装、化妆品、烟酒销售额同比分别增长 22.8%、18.4%、16.5%和 15.1%。

根据中华全国商业信息中心的统计监测，以百货业态为主的全国重点大型零售企业零售额

同比增长 29.4%，其中金银珠宝增长 42.8%、服装增长 32.8%，化妆品增长 21.4%。建议

关注运动服饰安踏体育、李宁、特步国际、361度，及大众休闲服饰海澜之家、森马服饰，

中高端女装锦泓集团、歌力思。黄金珠宝方面，珠宝企业 23Q1业绩普遍实现高速增长，
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黄金品类表现尤为亮眼，今年珠宝需求占比最大的刚需婚庆需求恢复，叠加黄金工艺提升

催化悦己需求释放，以及金价稳中有升，我们看好珠宝板块全年的表现，建议积极关注周

大生、老凤祥。

家居用品板块，2023年初至今，30大中城市商品房成交 453430套、成交面积 5086.66

万平方米，同比增长 10.8%、12.1%。由于门店接单到工厂接单、工厂出货存在 3个月左

右的时间周期，家居企业门店接单受到上年 12月-今年 1月疫情影响，23Q1报表营收普

遍面临较大压力，但前期积压需求使得农历春节后家居企业门店接单迅速回暖，预计 23Q2

业绩环比向好。建议积极关注欧派家居、索菲亚、顾家家居、喜临门、慕思股份、金牌厨

柜、志邦家居。继续看好我国智能坐便器渗透率的持续提升与公司在智能卫浴领域市场份

额的扩张，建议关注箭牌家居，同时建议关注智能晾晒头部企业好太太。

 风险提示：

地产销售或不达预期；品牌库存去化不及预期；原材料价格波动；汇率大幅波动。
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1. 本周专题：阿迪达斯发布 2023Q1财报

5月 5日，阿迪达斯公布 2023Q1财报。营收端，23Q1，阿迪达斯实现营收 52.74亿欧元，同比下降 0.5%，

汇率中性下同比基本持平，剔除 Yeezy产品影响，汇率中性下，营收同比增长 9%。

分产品看，23Q1，运动鞋、运动服、配饰产品分别实现营收 30.25、19.09、3.40亿欧元，同比增长 1%、

-4%、9%，汇率中性下同比增长 1%、-3%、8%，收入占比为 57.4%、36.2%、6.4%。

分地区看，23Q1，EMEA、北美、大中华区、亚太地区、拉丁美区域分别实现营收 19.96、11.77、8.84、

5.67、5.95亿欧元，同比增长 3.1%、-16.1%、-11.9%、12.0%、42.6%，汇率中性下同比增长 4.0%、-19.6%、

-9.4%、15.6%、48.7%，收入占比为 37.8%、22.3%、16.8%、10.8%、11.3%。剔除 Yeezy产品影响，北美收

入汇率中性下同比下滑 5%，大中华区营收汇率中性下同比持平；剔除俄罗斯，EMEA区域营收同比增长 9%。

分渠道看，23Q1，汇率中性下，批发渠道、自营门店渠道、自营电商渠道营收同比增长 3%、11%、-23%，

剔除 Yeezy产品影响，自营电商渠道营收同比增长 12%，收入占比分别为 66%、19%、15%。

图 1：阿迪达斯营业收入及同比增速 图 2：阿迪达斯 23Q1营收——分地区

资料来源：阿迪达斯财报，山西证券研究所 资料来源：阿迪达斯财报，山西证券研究所

图 3：阿迪达斯 23Q1营收——分渠道 图 4：阿迪达斯 23Q1营收——分产品



行业研究/行业周报

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明 8

资料来源：阿迪达斯财报，山西证券研究所 资料来源：阿迪达斯财报，山西证券研究所

盈利能力方面，23Q1，毛利率同比下滑 5.1pct至 44.8%，主要由于供应链成本上升、零售折扣加深、

存货减值、Yeezy产品停售影响、汇率负面影响。费用率方面，23Q1，SG&A费用为 23.67亿欧元，占收入

比重 44.9%，同比提升 2.3pct，其中运营管理费用 17.66亿欧元，占收入比重同比提升 3.0pct至 33.5%，营

销推广费用 6.01亿欧元，占收入比重同比下滑 0.7pct至 11.4%。23Q1，公司录得归母净亏损 0.39亿欧元，

上年同期为盈利 4.82亿欧元。

存货方面，截至 23Q1末，公司存货为 56.75亿欧元，同比增长 24.9%，环比下降 5.0%，剔除 Yeezy产

品，公司存货环比下降 7.1%。

图 5：阿迪达斯毛利率及归母净利率 图 6：阿迪达斯存货

资料来源：阿迪达斯财报，山西证券研究所 资料来源：阿迪达斯财报，山西证券研究所

图 7：阿迪达斯存货
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资料来源：阿迪达斯官网，山西证券研究所

2023年展望，公司维持此前预测，考虑宏观环境挑战、地缘政治冲突、北美与欧洲经济衰退风险、大

中华区复苏不确定性、库存清理、Yeezy 产品停止销售（约 12亿欧元），预计 2023年营收汇率中性下同比

下滑高单位数，预计营业亏损 7亿欧元。

2. 本周行情回顾

2.1 板块行情

本周，SW纺织服饰板块上涨 2.66%，SW轻工制造板块下跌 0.22%，沪深 300下跌 0.3%，纺织服饰板

块纺服跑赢大盘 2.96pct，轻工制造板块轻工跑赢大盘 0.09pct。

SW纺织服饰各子板块中，SW纺织制造上涨 0.8%，SW 服装家纺上涨 4.1%，SW饰品上涨 1.55%。

SW 轻工制造各子板块中，SW 造纸下跌 0.4%，SW 文娱用品下跌 0.08%，SW 家居用品下跌 1.01%，

SW包装印刷上涨 1.02%。

图 8：本周 SW一级板块与沪深 300涨跌幅比较
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资料来源：Wind，山西证券研究所

图 9：本周 SW纺织服饰各子板块涨跌幅 图 10：本周 SW轻工制各子板块涨跌幅

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

2.2 板块估值

截至 5月 5日，SW纺织制造的 PE（TTM剔除负值，下同）为 18.00倍，为近三年的 25.96%分位；SW

服装家纺的 PE为 21.33倍，为近三年的 46.15%分位；SW 饰品的 PE为 22.38倍，为近三年的 85.71%分位。

截至 5月 5日，SW家居用品的 PE为 21.76倍，为近三年的 3.43%分位。

图 11：本周 SW纺织服装各子板块估值 图 12：本周 SW轻工制各子板块估值
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资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

2.3 公司行情

SW纺织服饰板块：本周涨幅前 5 的公司分别为：海澜之家（+15.81%）、太平鸟（+15.81%）、酷特智

能（+14.92%）、锦泓集团（+13.78%）、洪兴股份（+12.3%）；本周跌幅前 5的公司分别为：ST贵人（-9.81%）、

牧高笛（-6.89%）、*ST搜特（-5.26%）、*ST新纺（-5.19%）、*ST金一（-5.14%）。

表 1：本周纺织服饰板块涨幅前 5的公司

证券代码 公司简称 本周涨跌幅（%） 本周收盘价（元）

600398.SH 海澜之家 15.81 7.47

603877.SH 太平鸟 15.81 26.08

300840.SZ 酷特智能 14.92 13.79

603518.SH 锦泓集团 13.78 11.48

001209.SZ 洪兴股份 12.30 15.61

资料来源：Wind，山西证券研究所

表 2：本周纺织服饰板块跌幅前 5的公司

证券代码 公司简称 本周涨跌幅（%） 本周收盘价（元）

603555.SH ST 贵人 -9.81 2.39

603908.SH 牧高笛 -6.89 50.00

002503.SZ *ST 搜特 -5.26 0.72

002087.SZ *ST 新纺 -5.19 2.19

002721.SZ *ST 金一 -5.14 3.14

资料来源：Wind，山西证券研究所

SW家居用品板块：本周涨幅前 5的公司分别为：美克家居（+18.01%）、松发股份（+9.45%）、顶固集

创（+4.9%）、中源家居（+4.33%）、力诺特玻（+4.01%）；本周跌幅前 5的公司分别为：建霖家居（-11.31%）、

我乐家居（-8.66%）、松霖科技（-4.6%）、欧派家居（-4.47%）、乐歌股份（-4.02%）。
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表 3：本周家居用品板块涨幅前 5的公司

证券代码 公司简称 本周涨跌幅（%） 本周收盘价（元）

600337.SH 美克家居 18.01 3.21

603268.SH 松发股份 9.45 15.75

300749.SZ 顶固集创 4.90 8.13

603709.SH 中源家居 4.33 16.85

301188.SZ 力诺特玻 4.01 19.96

资料来源：Wind，山西证券研究所

表 4：本周家居用品板块跌幅前 5的公司

证券代码 公司简称 本周涨跌幅（%） 本周收盘价（元）

603408.SH 建霖家居 -11.31 10.35

603326.SH 我乐家居 -8.66 7.70

603992.SH 松霖科技 -4.60 14.73

603833.SH 欧派家居 -4.47 110.00

300729.SZ 乐歌股份 -4.02 21.00

资料来源：Wind，山西证券研究所

3. 行业数据跟踪

3.1原材料价格

纺织服装原材料：

1）棉花：截至 5月 5日，中国棉花 328价格指数为 16093元/吨，环比上涨 1.7%，截至 5月 5日，CotlookA

指数（1%关税）收盘价为 15914元/吨，环比上涨 3.0%。

2） 金价：截至 5月 5日，上海金交所黄金现货:收盘价:Au9999为 454.92元/克，环比上涨 2.6%。

家居用品原材料：

1） 板材：截至 2022年 3月 1日，中国木材指数 CTI:刨花板、中国木材指数 CTI:中纤板为 1130.09、

2028.07。

2） 五金：截至 2022年 6月 5日，永康五金市场交易价格指数为 104.73。

3） 皮革：截至 1月 27日，海宁皮革:价格指数:总类为 70.40。

4） 海绵：截至 5月 5日，华东地区 TDI主流价格为 19900元/吨，华东地区纯MDI主流价格为 18800

元/吨，TDI、MDI价格环比分别上涨 0.5%、1.6%。

汇率：截至 5月 5日，美元兑人民币（中间价）为 6.9114，环比下滑 0.2%。

中国出口集装箱运价指数（CCFI）：截至 5月 5日，CCFI综合指数为 967.58。
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图 13：棉花价格（元/吨） 图 14：中纤板、刨花板价格走势
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资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

图 15：五金价格走势 图 16：皮革价格走势
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资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

图 17：海绵原材料价格走势 图 18：金价走势（单位：元/克）
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资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

图 19：美元兑人民币汇率走势 图 20：中国出口集装箱运价指数

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

3.2出口数据

纺织品服装：2023年 1-3月，纺织品服装出口 672.31亿美元，同比下降 6.9%。其中，2023年 1-3月纺

织品出口 320.70亿美元，同比下降 12.10%，服装出口 351.61亿美元，同比下降 1.30%。2023年 3月，纺织

品服装出口 263.88亿美元，同比增长 19.7%；其中 2023年 3月纺织品出口 129.05亿美元，同比增长 9.5%，

服装出口 134.8亿美元，同比增长 32.1%。

家具及其零件：2023年 1-3月，家具及其零件出口 155.89亿美元，同比下降 7.13%。2023年 3月，家

具及其零件出口 63.30亿美元，同比增长 13.68%。

图 21：纺织纱线、织物及制品累计值（亿美元）及累计同

比

图 22：服装及衣着附件累计值（亿美元）及累计同比
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资料来源：Wind，海关总署，山西证券研究所 资料来源：Wind，海关总署，山西证券研究所

图 23：家具及其零件当月值（亿美元）及当月同比 图 24：家具及其零件累计值（亿美元）及累计同比

资料来源：Wind，海关总署，山西证券研究所 资料来源：Wind，海关总署，山西证券研究所

3.3社零数据

23年 3 月，国内实现社零总额 3.79万亿元，同比增长 10.6%，增速环比提升 7.1pct，表现显著优于市

场一致预期（根据Wind，23年 3月社零当月同比增速预测平均值为+7.2%）。

分渠道看，线上渠道，2023年 3月，实物商品网上零售额为 1.04万亿元/+16.6%，实物商品网上零售额

占商品零售比重为 30.3%。2023年 1-3 月，实物商品网上零售额为 2.78万亿元/+7.3%，其中，吃类、穿类

和用类商品同比分别增长 7.3%、8.6%、6.9%。线下渠道，2023年 3月，实物商品线下零售额（商品零售额

-实物商品网上零售额）约为 2.38万亿元/+6.1%。2023年 1-3月，实物商品线下零售额（商品零售额-实物商

品网上零售额）约为 7.50万亿元/+3.0%，按零售业态分，2023年 1-3月限额以上超市、便利店、专业店、

品牌专卖店、百货店零售额同比分别增长 1.4%、8.8%、5.7%、0.2%、9.2%。
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分品类看，2023年 3月，限上化妆品同比增长 9.6%，增速环比提升 5.8pct；限上金银珠宝同比增长 37.4%，

增速环比提升 31.5pct；限上纺织服装同比增长 17.7%，增速环比提升 12.3pct。整体看 23Q1 情况，剔除上

年同期低基数影响，21Q1-23Q1化妆品、金银珠宝、纺织服装品类复合增速为 5.7%、10.0%、4.3%。

图 25：社零及限额以上当月 图 26：国内实物商品线上线下增速估计

资料来源：Wind，国家统计局，山西证券研究所 资料来源：国家统计局，山西证券研究所

注：实物商品线下零售额=商品零售额-实物商品网上零售。

图 27：偏向可选消费品的典型限额以上品类增速 图 28：地产相关典型限额以上品类增速

资料来源：Wind，国家统计局，山西证券研究所 资料来源：Wind，国家统计局，山西证券研究所

3.4房地产数据

本周(4.30-5.6日)，30大中城市商品房成交 16000套、成交面积 180.83万平方米，较上周环比分别下降

47.4%、50.5%。年初至今，30大中城市商品房成交 453430套、成交面积 5086.66万平方米，同比增长 10.8%、

12.1%。

2023 年 3 月，住宅新开工面积、销售面积、竣工面积分别为 7828 万平方米、1.29亿平方米、4615万
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平方米，同比下降 27.00%、增长 0.17%、增长 35.41%。

图 29：30大中城市商品房成交套数 图 30：30大中城市商品房成交面积（单位：万平方米）

资料来源：Wind，国家统计局，山西证券研究所 资料来源：Wind，国家统计局，山西证券研究所

图 31：商品房销售面积累计值（万平方米）及累计同比 图 32：商品房销售面积当月值（万平方米）及当月同比

资料来源：Wind，国家统计局，山西证券研究所 资料来源：Wind，国家统计局，山西证券研究所

图 33：商品房新开工面积累计值（万平方米）及累计同比 图 34：商品房新开工面积当月值（万平方米）及当月同比
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资料来源：Wind，国家统计局，山西证券研究所 资料来源：Wind，国家统计局，山西证券研究所

图 35：商品房竣工面积累计值（万平方米）及累计同比 图 36：商品房竣工面积当月值（万平方米）及当月同比

资料来源：Wind，国家统计局，山西证券研究所 资料来源：Wind，国家统计局，山西证券研究所

4. 行业新闻

4.1 Moncler 集团第一季度销售额增长 23%至 7.3亿欧元，超出分析师预期

【来源：华丽志 2023-05-05】

5月 4日，意大利高级时装集团Moncler（盟可睐）公布了截至 3月 31日的 2023财年第一季度财务数

据：得益于中国市场需求恢复以及欧洲、中东和非洲地区的稳健增长，该季度收入达 7.264亿欧元，以固定

汇率计增长 23%，超出了分析师给出的 6.89 亿欧元预期。Moncler S.p.A. 的董事长兼首席执行

官 Remo Ruffini表示，“我们对今年第一季度取得的成果非常满意……我们的两个品牌（指Moncler和 Stone

Island）在 DTC（直面消费者）渠道都实现了强劲的两位数增长，反映出它们非常稳固的势头、与消费者

的紧密联系以及我们对于战略的出色执行。这一年，我们以 Moncler Genius（Moncler 品牌的设计师联名系

列）的新篇章开启，并在伦敦举办了一场有超过 1.2万人参与的非凡活动，取得了前有未有的影响力和参与
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度。如今，Moncler Genius 已从一个合作项目发展为一个真正的、由不同领域共同创造的平台，展示了全

球品牌的文化相关性。”

Ruffini 补充称，接下来的几个月里，集团的重点仍将坚定地放在 Moncler（盟可睐）品牌三个维度的

发展以及 Stone Island（石头岛）品牌的革新上，以使品牌更强大、更与众不同，“新的一年刚刚开始，地缘

政治环境仍然不确定，最重要的月份还未到来，但我们已准备好面对这一切、抓住令人兴奋的全新机遇”。

分市场，其中，Moncler 主要品牌在欧洲、中东和非洲地区的增长主要受到了当地需求和游客购买的推

动，尤其是来自美国、韩国游客的购买。

4.2 Hugo Boss一季度销售额大增 25%，今年将提前完成年销售额 40亿欧

元的中期目标

【来源：华丽志 2023-05-04】

当地时间 5月 4日上午，德国时尚奢侈品集团 Hugo Boss（雨果博斯）公布了截至 3月 31日的 2023财

年第一季度业绩数据。得益于 CLAIM 5战略的持续执行，Hugo Boss在新的一年中开局强劲：销售额同比

增长 25%至 9.68亿欧元（经汇率调整后：+25%），远超过疫情前水平，所有品牌、渠道和市场均实现两位

数增长；EBIT（息税前利润）同比大增 63%至 6500万欧元。基于此，集团提高了 2023财年业绩预期，预

计全年销售额将达到 40亿欧元，提前完成中期销售目标。

值得一提的是，中国市场消费者信心的显著提升，Hugo Boss在中国的销售额远高于去年同期水平，经

汇率调整后增长了 25%。

Hugo Boss首席执行官 Daniel Grieder表示：“随着我们在全球范围内进一步加快品牌发展势头，我们今

年开端良好。继一季度的强劲表现之后，我们对’CLAIM 5’战略的持续成功充满信心。2023年将成为公

司又一个破纪录的年份，因为我们的目标是今年实现销售额 40亿欧元的中期目标，比预期要早得多。”

EMEA地区受消费者强劲需求的推动，经汇率调整后的销售额同比增长 21%。欧洲主要市场的增长势

头强劲，德国和法国的收入分别增长了 28%和 17%；英国市场与去年持平，但与疫情爆发前的水平相比仍

然增长了 33%；中东地区第一季度的增长势头依然强劲，与去年同期相比实现了两位数的显著增长。

美洲地区势头进一步加快，该地区所有市场的销售额都有两位数的大幅增长。其中，得益于 Hugo Boss

树立的全天候（24/7）生活方式品牌形象，美国市场经汇率调整后的收入录得 31%的增长。此外，拉丁美洲

的销售额也录得了高双位数增长。

在亚太地区，经汇率调整后的销售额较上年同期增长 31%。这一强劲表现的推动因素包括东南亚和太
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平洋地区持续两位数的增长，以及中国疫情结束后消费者信心的显著提升。因此，Hugo Boss在中国的销售

额远高于去年同期水平，经汇率调整后增长了 25%。

得益于一季度的强劲表现，Hugo Boss上调了 2023全年业绩展望：预计 2023财年销售额 40亿欧元，

同比增长约 10%，EBIT为 3.4-4亿欧元，同比增长 10%-20%。

4.3 丹麦珠宝品牌 Pandora 一季度业绩超预期，将调整在中国的拓展计划

【来源：华丽志 2023-05-05】

5月 3日，丹麦珠宝品牌 Pandora（潘多拉）公布了 2023财年第一季度的关键财务数据：收入在有机基

础上同比增长 1%至 58.5亿丹麦克朗（在可比基础上与去年持平），略高于分析师预期。尽管面临宏观经济

挑战，但 Pandora仍连续第四个季度保持强劲增长。其中，中国市场在可比基础上同比下降 26%至 1.61亿

丹麦克朗（在可比基础上：-35%），为 Pandora贡献了 3%的销售收入。虽然中国市场的贡献比例不高，但

公司希望通过今年第三季度的品牌重启来实现业务增长。Pandora最初计划在全国范围内开展营销活动，但

在疫情期间，该计划被缩减为在主要城市同时推出。现在 Pandora的目标是一次进军一个城市。Pandora总

裁兼首席执行官 Alexander Lacik表示，由于客户需求尚未恢复到疫情前的水平，Pandora将放缓在中国范围

内重新推出品牌的计划。但今年 3月以来，Pandora在中国市场的表现正在逐渐改善，可比增长已经恢复至

正值。

Pandora将中国视为未来增长的潜在驱动力，这个全球最大的珠宝市场正在从去年的疫情中缓慢复苏。

Alexander Lacik在接受路透社的采访时表示，“与我们在欧洲和美国看到的情况相比，中国的中等收入阶层

在重返市场时要谨慎得多。”他表示：“我们在 2023年开局良好，实现了有韧性的增长和稳定的利润率。我

们在提升品牌方面的投资得到了回报，Moments系列基础产品表现良好，新系列 Timeless和 Pandora ME 系

列也取得了强劲的业绩。很明显，我们正成为消费者珠宝品牌的首选，尤其是在送礼场合。尽管宏观经济

前景仍然不确定，但我们对自己的适应能力和发展能力充满信心，正如我们过去几个季度所证明的那样。”

5. 重点公司公告

【牧高笛】股东减持股份计划公告

[2023-05-04] 截止本减持计划公告之日，浙江嘉拓投资管理有限公司（以下简称“浙江嘉拓”）持有牧高笛

户外用品股份有限公司（以下简称“公司”）首次公开发行前发行的股份 6,669,100股，占公司总股本的 10.00%，

为公司大股东及控股股东大牧投资的一致行动人，股份来源为公司首次公开发行前取得的股份。浙江嘉拓：

因浙江嘉拓经营投资需要，计划通过集中竞价、大宗交易方式在 6个月内（通过大宗交易方式减持的，减
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持期间为减持计划公告披露之日起 3个交易日后的 6个月内；通过集中竞价方式减持的，减持期间为减持

计划公告披露之日起 15个交易日后的 6个月内；窗口期等不得减持股份期间不减持）减持公司股份共计不

超过 2,000,700股（即不超过公司总股本 3.00%）。

6. 风险提示

1.地产销售或不达预期；

2.品牌库存去化不及预期；

3.原材料价格波动；

4.汇率大幅波动。
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