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投资要点

本周专题：FAST RETAIL公布 2023财年第三季度报告

7月 14日，FAST RETAIL公布 2023 财年第 3 季度（2023.3.1-2023.5.31）报告。2023

财年第三季度，公司销售额 6762亿日元，同比增长 23.8%，归母净利润 851亿日元，同

比下降 6.4%。2023财年前三季度（2022.9.1-2023.5.31），公司销售额为 21435亿日元，

同比增长 21.4%，归母净利润为 2385亿日元，同比增长 0.3%。

分业务板块看，1）日本 UNIQLO业务，2023财年前三季度，销售额为 7097亿日元/+10.7%，

经营利润为 996亿日元/-3.0%。2）海外 UNIQLO 业务，2023财年前三季度收益总额为

10976亿日元/+30.5%，经营利润为 1,841亿日元/+38.6%，其中大中华地区收入及经营利

润双双大幅增长，不论中国大陆、中国香港或中国台湾，收入及经营利润均大幅增长，业

绩回升。尤其是中国大陆的同店销售额同比增长超过 40%。3）GU业务，2023财年前三

季度收益总额为 2279亿日元/+19.7%，经营利润为 258亿日元/+44.6%，透过筛选缩减商

品种类、确保大众潮流商品库存充足及积极展开营销。4）全球品牌事业分部，2023财年

前三季度收益总额为 1064亿日元/+18.2%，经营利润为 14亿日元/+105.4%。

盈利能力方面，2023财年前三季度，公司毛利率为 51.6%，同比下滑 1pct；销售、行政

及一般费用率为 36.4%，同比下滑 0.7pct；归母净利润率为 11.1%，同比下滑 2.3pct。

存货方面，截至 2023财年第三季度末，公司存货为 3874亿日元，同比增长 10.1%，环比

下降 11.5%。

展望全年，公司上调 2023财年业绩预测，预计 2023财年销售额同比增长 18.6%至 2.73

万亿日元，营业利润同比增长 24.4%至 3700亿日元。

 行业动态：

1) 北京时间 7月 12日，安踏与美国著名球星凯里·欧文正式签约，开启全新的商业合

作模式，并为欧文打造专属个人产品线。本次安踏与欧文将开启全新的商业合作。作

为安踏篮球代言人，欧文不仅将以首席创意官的身份参与其全新个人产品线的设计，

还将亲自邀请篮球运动员、自主品牌、泛潮流文化的意见领袖、艺术家、音乐家、环

保及人道主义先锋、设计师一起合作，围绕欧文个人产品线推出更多支线产品。通过

与安踏及各领域精英的合作，欧文将充分利用集体智慧对个人签名系列产品进行打

磨，为产品注入全新理念、创意，引领革新。安踏也将集合全球资源赋能设计和生产，
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并在全球范围内发售这一系列产品。同时，双方还将在中美共同开展安踏-欧文青少年

篮球训练营，共同助力篮球运动和文化的发展。欧文首款专属场上签名鞋及运动文化

鞋将于 2024年第一季度发布，完整的全系列产品线也将同步上市。

2) 7月 12日收盘后，北京三夫户外用品股份有公司（SZ:002780）发布公告称：全资

子公司上海飞蛙商贸有限公司近期与 Houdini Sportswear AB 签署了《独家代理协

议》。根据该协议，三夫户外成为 Houdini 品牌全线产品的中国区独家总代理，拥有

独家销售 Houdini的权利，销售渠道包括 B2C 全渠道、B2B 零售和批发、线上销售

平台等全渠道，协议有效期为五年半，至 2028 年 12 月 31 日。三夫户外表示，

独家代理 Houdini 品牌，丰富了公司代理品牌结构，增强了产品竞争力，有助于拓

展批发、零售、线上销售渠道，有助于公司业务提升。

3) 据海关统计，今年上半年，家具及其零件出口额为 2162.1亿元，同比去年下滑 3.5%；

陶瓷产品出口额为 898.6亿元，同比去年下滑 2.3%。灯具、照明装置及其零件出口

额为 1415.9亿元，同比去年增长 3.0%。从 6月份单月来看，家具及其零件出口额为

364.9亿元，环比下滑 1.4%；陶瓷产品出口额为 151.3亿元，环比下滑 0.3%；灯具、

照明装置及其零件出口额为 263.1亿元，环比增长 2.1%。值得关注的是，从 4月份

开始，家具及其零件出口额逐月下滑，其中下滑得最严重的是 5 月份，环比下滑了

10.8%。此外，5月份陶瓷产品，灯具、照明装置及其零件也有不同程度的下滑，分

别下滑 19.7%、4.8%。但到了 6月份，出口情况有所改善。家具及其零件、陶瓷产

品环比下滑比例明显收窄，灯具、照明装置及其零件出口环比由负转正。

 行情回顾（2023.07.10-2023.07.14）

本周纺织服饰板块跑输大盘、家居用品板块跑输大盘：本周，SW纺织服饰板块上涨 0.43%，

SW轻工制造板块下跌 0.77%，沪深 300上涨 1.9%，纺织服饰板块落后大盘 1.47pct，轻

工制造板块落后大盘 2.67pct。各子板块中，SW纺织制造上涨 0.74%，SW服装家纺下跌

0.5%，SW饰品上涨 2.61%，SW家居用品下跌 0.43%。截至 7月 14日，SW纺织制造

的 PE（TTM 剔除负值，下同）为 18.93倍，为近三年的 42.45%分位；SW服装家纺的

PE为 20.13倍，为近三年的 47.94%分位；SW饰品的 PE为 21.82倍，为近三年的 81.31%

分位；SW家居用品的 PE为 21.21倍，为近三年的 4.26%分位。

 投资建议：

纺织服装：纺织制造板块，2023年 1-6月，我国纺织品、服装出口累计同比下降 10.9%、

5.9%，二者 6月单月降幅均有所扩大；2023年 1-6月，越南纺织品和服装、制鞋出口金

额累计同比下降 15.4%、16.8%，6月单月降幅同样有所扩大。我们预计纺织制造企业中

报延续 1季度的承压态势，2季度环比改善。展望后续，伴随品牌主动去库存接近尾声，

海外通胀下行，3季度有望迎来订单拐点，建议积极关注华利集团、申洲国际、浙江自然；

品牌服饰板块，本周我们此前建议关注的中高端女装公司均发布中报业绩预增公告，其中

歌力思 23H1营收同比增长 17.01%左右，归母净利润同比增长 100.40%-120.24%；赢家
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时尚 23H1净利润同比增速不少于 65%；锦泓集团归母净利润同比增长 293%-316%。女

装公司在疫情期间保持积极净开店，抢占市场份额，高端品牌客群消费能力具备韧性，中

高端女装公司终端流水恢复增长，且费用率优化，建议关注锦泓集团、歌力思、赢家时尚。

今年“618”电商大促中，运动鞋品类实现量价齐升，增速在主要可选品类中靠前，国产品

牌中 361度表现亮眼，李宁、安踏品牌表现稳健。中长期角度，继续看好运动服饰需求的

稳健性与本土运动品牌市占率提升，建议继续关注安踏体育、李宁、特步国际、361度。

黄金珠宝：5月黄金珠宝社零同比增长 24.4%，5月单月 21-23两年复合增速为 0.7%，环

比放缓，但依旧好于其它可选品类。今年“618”电商大促中，珠宝品类表现亮眼，根据商

指针，我们测算天猫、京东平台珠宝首饰销售额同比增长接近 60%。内资品牌表现好于港

资品牌，周大生品牌 618全周期线上全渠道销售额同比增长 91%。我们看好珠宝板块全年

表现，1）珠宝偏中高端消费，且线下渠道占比高，叠加婚庆回补，弹性预计好于其它可选

品类；2）金价持续稳步上涨、消费回归理性利好保值增值的黄金首饰消费，短期回调有望

促进加盟商补货；3）黄金工艺进步有效催化珠宝悦己需求释放；4）国内珠宝行业市场空

间广阔，头部企业处于渠道快速扩张期，市占率有望提升。建议积极关注今年开店计划积

极、终端销售黄金占比高的周大生、老凤祥。

家居用品：短期看，受益于 2023年春节以来家居线下客流的持续回暖，我们预计家居企

业 2季度工厂接单情况较好，营收/业绩同比增长双位数水平，大宗业务占比高的企业预计

增速更高。中期看，1-5月住宅竣工数据同比增长接近 20%，二手房住宅成交高增，为下

半年家居需求释放提供支撑。长期看，家居行业集中度较低，头部企业通过多元化渠道拓

展、品类融合提升客单值、挖掘下沉空白市场、供应链端降本增效，市场份额提升空间仍

然较大。目前时点，家居板块估值处于历史低位，商务部新闻发言人 7月 6日表示，促进

家居消费政策文件预计近日正式印发，有望提振板块估值水平。定制家居企业建议积极关

注索菲亚，欧派家居、金牌厨柜、志邦家居。软体家居方面，建议关注慕思股份、喜临门、

顾家家居。同时，继续看好我国智能家居渗透率的持续提升，关注箭牌家居、好太太。

 风险提示：

国内消费信心恢复不及预期；地产销售不达预期；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：FAST RETAIL公布 2023财年第三季度报告

7月 14 日，FAST RETAIL 公布 2023财年第 3 季度（2023.3.1-2023.5.31）报告。2023财年第三季度，

公司销售额 6762亿日元，同比增长 23.8%，归母净利润 851 亿日元，同比下降 6.4%。2023财年前三季度

（2022.9.1-2023.5.31），公司销售额为 21435亿日元，同比增长 21.4%，归母净利润为 2385亿日元，同比增

长 0.3%。报告期内，不仅东南亚、北美、欧洲的 UNIQLO 业务及 GU 业务保持强劲业绩，大中华地区的

UNIQLO也于第三季度单季期间业绩回升，收入与利润均大幅增长。

日本 UNIQLO 业务，2023 财年前三季度，销售额为 7097 亿日元，同比增长 10.7%，经营利润为 996

亿日元，同比下降 3.0%。收入实现大幅增长，利润下滑主要由于日元贬值，成本率上升。第三季度单季亦

录得收益增长而溢利下降。夏装、短外套以及掌握潮流趋势的裤装等销售强劲，同店销售额同比增长 5.5%；

但因毛利率下降 1.7个百分点，以及销售、一般及行政开支率上升 0.3个百分点，致使经营利润下降。毛利

率下降是由于一方面追加生产批次使用的即期汇率因日元贬值幅度高于预期致使成本率上升，另一方面则

由于加强处理上年度的春装库存以及进一步优化库存所致。销售、一般及行政开支率上升，则主要是由于

自 3月份开始上调薪酬，致使人事费用升高。不过，第三季度单季人均销售额同比改善，生产能力有所提

高。集团计划透过进一步提升库存营运及门店运作的效率，及早改善人事费用比率。

海外 UNIQLO业务，在海外 UNIQLO（优衣库）事业分部方面，2023财年前三季度收益总额为 10976

亿日元，同比增长 30.5%，经营利润为 1,841亿日元，同比增长 38.6%，收入及经营利润双双大幅增长。该

事业分部下所有地区均录得收入及经营利润大幅增长，进一步显示收入支柱的多样化。按各个地区第三季

度单季业绩而言（以当地货币计算），大中华地区收入及经营利润双双大幅增长，其中不论中国大陆、中国

香港或中国台湾，收入及经营利润均大幅增长，业绩回升。尤其是中国大陆的同店销售额同比增长超过 40%，

高于预期。东南亚、南亚及大洋洲地区录得收益大幅增长及溢利增长。其中新加坡、泰国、印度及澳洲的

业绩表现强劲。北美录得收益及溢利大幅增长，不仅主力商品销售强劲，基于美国顾客需求而开发的商品

亦对收益贡献良多。欧洲录得收益及溢利大幅增长，不仅裤装、亚麻衬衫等主力商品销售强劲，同时在加

强对于受欢迎的弧形迷你肩背包及 BRATOP背心继续发佈资讯后，更在社交网络上引发大量话题，进而以

女性及年轻世代为中心，成功扩大顾客群。

GU业务，GU（极优）事业分部本财年前三季度收益总额为 2279亿日元，同比增长 19.7%，经营利润

为 258亿日元，同比增长 44.6%。透过筛选缩减商品种类、确保大众潮流商品库存充足及积极展开营销，因

而打造出多款热卖商品，业绩表现强劲。此外，透过进一步推行组织改革及加强商品开发体制，为成功开

发出掌握潮流趋势且制作完善的商品奠定基础。第三季度单季期间录得收益及溢利大幅增长，其中尤以超



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

宽版工作裤、橡筋腰长裤、外套式 T 恤的销售格外强劲。同时，由于收益录得大幅增长，加上进一步控制

经费，以及以房租及物流费用为主改善销售及行政开支比率的结果，使得利润率较上年度同期改善 3.0个百

分点。

全球品牌业务，全球品牌事业分部本财年前三季度收益总额为 1064亿日元，同比增长 18.2%，经营利

润为 14 亿日元，同比增长 105.4%。在第三季度单季期间，Theory业务录得收益及经营溢利大幅增长，尤

其是亚洲地区业务，因 COVID-19（2019 冠状病毒病）疫情获得控制、外出需求回升，加上加强主力商品

宣传，录得收益及溢利大幅增长，业绩表现亮丽。

盈利能力方面，2023财年前三季度，公司毛利率为 51.6%，同比下滑 1pct；销售、行政及一般费用率

为 36.4%，同比下滑 0.7pct；归母净利润率为 11.1%，同比下滑 2.3pct。存货方面，截至 2023财年第三季度

末，公司存货为 3874亿日元，同比增长 10.1%，环比下降 11.5%。

展望全年，公司上调 2023财年业绩预测，预计 2023财年销售额同比增长 18.6%至 2.73 万亿日元，营

业利润同比增长 24.4%至 3700亿日元。

图 1：FAST RETAIL前 3季度营收及同比增速 图 2：FAST RETAIL前 3季度归母净利润及同比增速

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 3：FAST RETAIL前 3季度各业务营收占比 图 4：FAST RETAIL前 3季度各业务营收增速
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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 5：FAST RETAIL前 3季度毛利率和归母净利润率 图 6：FAST RETAIL期末存货（单位：亿日元）

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.本周行情回顾

2.1板块行情

本周，SW纺织服饰板块上涨 0.43%，SW轻工制造板块下跌 0.77%，沪深 300上涨 1.9%，纺织服饰板

块落后大盘 1.47pct，轻工制造板块落后大盘 2.67pct。

SW纺织服饰各子板块中，SW纺织制造上涨 0.74%，SW服装家纺下跌 0.5%，SW饰品上涨 2.61%。

SW轻工制造各子板块中，SW 造纸下跌 0.29%，SW文娱用品上涨 0.56%，SW 家居用品下跌 0.43%，

SW包装印刷下跌 2.14%。

图 7：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 8：本周 SW纺织服饰各子板块涨跌幅 图 9：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 7 月 14日，SW 纺织制造的 PE（TTM 剔除负值，下同）为 18.93倍，为近三年的 42.45%分位；

SW 服装家纺的 PE 为 20.13倍，为近三年的 47.94%分位；SW 饰品的 PE 为 21.82 倍，为近三年的 81.31%

分位。

截至 7月 14日，SW家居用品的 PE为 21.21倍，为近三年的 4.26%分位。

图 10：本周 SW纺织服装各子板块估值 图 11：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：*ST 金一（+8.47%）、老凤祥（+8.27%）、深中华 B

（+8.08%）、泰慕士（+7.43%）、凤竹纺织（+6.64%）；本周跌幅前 5的公司分别为：*ST柏龙（-12.45%）、

中潜退(退市)（-11.11%）、太平鸟（-10.96%）、金发拉比（-8.12%）、ST摩登（-7.52%）。

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）

002721.SZ *ST 金一 8.47 3.84

600612.SH 老凤祥 8.27 67.45

200017.SZ 深中华 B 8.08 1.07

001234.SZ 泰慕士 7.43 27.60

600493.SH 凤竹纺织 6.64 6.10

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）

002776.SZ *ST 柏龙 -12.45 2.25

300526.SZ 中潜退(退市) -11.11 0.56

603877.SH 太平鸟 -10.96 21.13

002762.SZ 金发拉比 -8.12 9.28

002656.SZ ST 摩登 -7.52 2.09

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：东鹏控股（+7.87%）、家联科技（+6.59%）、共创草

坪（+6.11%）、蒙娜丽莎（+6.01%）、建霖家居（+5.67%）；本周跌幅前 5的公司分别为：力诺特玻（-8.38%）、

嘉益股份（-6.49%）、乐歌股份（-6.28%）、江山欧派（-5.17%）、好太太（-4.94%）。

表 3：本周家居用品板块涨幅前 5的公司
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证券代码 公司简称 本周涨跌幅（%） 本周收盘价（元）

003012.SZ 东鹏控股 7.87 9.60

301193.SZ 家联科技 6.59 18.44

605099.SH 共创草坪 6.11 24.32

002918.SZ 蒙娜丽莎 6.01 15.69

603408.SH 建霖家居 5.67 10.99

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）

301188.SZ 力诺特玻 -8.38 15.41

301004.SZ 嘉益股份 -6.49 36.61

300729.SZ 乐歌股份 -6.28 16.26

603208.SH 江山欧派 -5.17 34.46

603848.SH 好太太 -4.94 14.04

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

纺织服饰原材料：

1） 棉花：截至 7月 14日，中国棉花 328价格指数为 17884元/吨，环比上涨 2.7%，截至 7月 13日，

CotlookA指数（1%关税）收盘价为 16214元/吨，环比上涨 0.2%。

2） 金价：截至 7月 14日，上海金交所黄金现货:收盘价:Au9999为 452.50元/克，环比上涨 0.57%。

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 6月 23日，海宁皮革:价格指数:总类为 71.02。

4） 海绵：截至 7月 14日，华东地区 TDI主流价格为 17500元/吨，华东地区纯MDI主流价格为 18900

元/吨，TDI、MDI价格环比分别下跌 3.8%、上涨 1.1%。

汇率：截至 7月 14日，美元兑人民币（中间价）为 7.1318，环比下跌 1.02%。

中国出口集装箱运价指数（CCFI）：截至 7月 14日，CCFI 综合指数为 869.92。

图 12：棉花价格（元/吨） 图 13：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 14：五金价格走势 图 15：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 16：海绵原材料价格走势 图 17：金价走势（单位：元/克）

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所



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 14

图 18：美元兑人民币汇率走势 图 19：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 1-6月，纺织品服装出口 1426.79亿美元，同比下降 8.8%。其中，2023年 1-6 月

纺织品出口 676.97亿美元，同比下降 10.9%，服装出口 749.82亿美元，同比下降 5.9%。2023年 6月，纺织

品服装出口 244.76亿美元，同比下降 22.11%；其中 2023年 6月纺织品出口 108.68亿美元，同比下降 18.0%，

服装出口 136.09亿美元，同比下降 22.8%。

家具及其零件：2023年 1-6 月，家具及其零件出口 313.76亿美元，同比下降 10.99%。2023年 6月，家

具及其零件出口 52.35亿美元，同比下降 15.05%。

图 20：纺织纱线、织物及制品累计值（亿美元）及累计同

比

图 21：服装及衣着附件累计值（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

图 22：家具及其零件当月值（亿美元）及当月同比 图 23：家具及其零件累计值（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

3.3社零数据

23年 5月，国内实现社零总额 3.78万亿元，同比增长 12.7%，表现弱于市场一致预期（根据Wind，23

年 5月社零当月同比增速预测平均值为+13.6%）。剔除基数影响，与 21年同期相比，23年 1-2 月、3月、4

月、5月单月社零的两年复合增速分别为 5.12%、3.29%、2.62%、2.55%。

分渠道看，线上渠道，2023年 5月，实物商品网上零售额为 1.09万亿元/+10.8%，实物商品网上零售额

占商品零售比重为 32.3%。23年 1-5月，实物商品网上零售额为 4.81万亿元，同比增长 11.8%，21-23年同

期两年复合增速为 10.5%，环比提升 0.58pct，预计与线上各电商平台于 5月下旬开启“618”大促有关。23

年 1-5 月，实物商品网上零售额中吃类、穿类和用类商品同比分别增长 8.4%、14.6%、11.5%。线下渠道，

2023年 5月，实物商品线下零售额（商品零售额-实物商品网上零售额，下同）约为 2.28万亿元/+10.3%。

2023年 1-5 月，实物商品线下零售额约为 11.96万亿元，同比增长 6.2%，21-23年同期两年复合增速为 1.0%，

环比放缓 0.62pct。按零售业态分，2023年 1-5月限额以上便利店、专业店、品牌专卖店、百货店、超市零

售额同比分别增长 8.0%、6.8%、6.0%、11.4%、-0.3%。

分品类看，2023年 5 月，限上化妆品同比增长 11.7%，金银珠宝同比增长 24.4%，纺织服装同比增长

17.6%，体育/娱乐用品同比增长 14.3%。23年 1-5月，上述品类累计同比增长分别为 9.7%、19.5%、14.1%、

11.0%，剔除基数影响，21-23 年同期（1-5 月）化妆品、金银珠宝、纺织服装、体育/娱乐用品两年复合增

速为 2.58%、5.43%、0.46%、4.85%，环比变化-0.81、-1.90、-1.91、+0.59pct。

图 24：社零及限额以上当月 图 25：国内实物商品线上线下增速估计
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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：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 26：偏向可选消费品的典型限额以上品类增速 图 27：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(7.9-7.15日)，30大中城市商品房成交 17159套、成交面积 182.76万平方米，较上周环比分别下跌

7.95%、12.81%。2023年至今，30大中城市商品房成交 704137套、成交面积 7934.26万平方米，同比下降

1.8%、0.3%。

2023 年 5 月，住宅新开工面积、销售面积、竣工面积分别为 6110、7697、2798 万平方米，同比下降

31.4%、16.2%、增长 17.7%。

图 28：30大中城市商品房成交套数 图 29：30大中城市商品房成交面积（单位：万平方米）
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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 30：商品房销售面积累计值（万平方米）及累计同比 图 31：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 32：商品房新开工面积累计值（万平方米）及累计同比 图 33：商品房新开工面积当月值（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
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图 34：商品房竣工面积累计值（万平方米）及累计同比 图 35：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安踏携手凯里·欧文，让爱与篮球永不止步

【来源：安踏集团 2023-07-12】

北京时间 7月 12日，安踏与美国著名球星凯里·欧文正式签约，开启全新的商业合作模式，并为欧文

打造专属个人产品线。

本次安踏与欧文将开启全新的商业合作。作为安踏篮球代言人，欧文不仅将以首席创意官的身份参与

其全新个人产品线的设计，还将亲自邀请篮球运动员、自主品牌、泛潮流文化的意见领袖、艺术家、音乐

家、环保及人道主义先锋、设计师一起合作，围绕欧文个人产品线推出更多支线产品。通过与安踏及各领

域精英的合作，欧文将充分利用集体智慧对个人签名系列产品进行打磨，为产品注入全新理念、创意，引

领革新。安踏也将集合全球资源赋能设计和生产，并在全球范围内发售这一系列产品。同时，双方还将在

中美共同开展安踏-欧文青少年篮球训练营，共同助力篮球运动和文化的发展。

欧文首款专属场上签名鞋及运动文化鞋将于 2024年第一季度发布，完整的全系列产品线也将同步上市。

4.2 三夫户外成为 Houdini 中国独家总代理，国际户外品牌矩阵再添一员

【来源：华丽志 2023-07-13】

7月 12日收盘后，北京三夫户外用品股份有公司（SZ:002780）发布公告称：全资子公司上海飞蛙商贸

有限公司近期与 Houdini Sportswear AB 签署了《独家代理协议》。
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根据该协议，三夫户外成为 Houdini 品牌全线产品的中国区独家总代理，拥有独家销售 Houdini的权

利，销售渠道包括 B2C 全渠道、B2B 零售和批发、线上销售平台等全渠道，协议有效期为五年半，至 2028

年 12 月 31 日。

Houdini品牌由瑞典登山家、女设计师 Lotta Giomofelice 创立于 1993 年，总部位于瑞典斯德哥尔摩。

该品牌强调功能与时尚相结合，以科技创新材料和冷淡配色而出名，产品线主要以滑雪、徒步为主。

同时该品牌始终坚持环保和极简主义理念，致力于研发生产可持续发展面料产品，推出的所有服装产

品在保持功能性的同时还可以最大程度的减少对环境的污染，是北欧户外美学的代表品牌之一，凭借创新

型面料、前沿设计和环保意识，成为了北欧标志性户外品牌之一。

2020年底，Houdini 还宣布公开旗下首个可回收系列产品“Mono Air Houdi”所采用的技术，为其他品

牌提供环保示范。

三夫户外表示，独家代理 Houdini 品牌，丰富了公司代理品牌结构，增强了产品竞争力，有助于拓展

批发、零售、线上销售渠道，有助于公司业务提升。

三夫户外成立于 1997年，在门店数量和产品类型上不断扩张。后来随着国内户外行业的发展以及电商

渠道的兴起，公司从原来的渠道商向品牌商转型，除了发展电商业务，线下门店也从原来的街边户外专营

店向大型购物中心商场店转移。

2021 年，公司收购了瑞士黑科技运动奢侈品牌 X-BIONIC 在中国区的所有 IP 权益，现在已和国家滑

雪队、清华大学射击队等建立深度合作关系；同时，公司还拥有瑞典山系经典品牌 Klattermusen（攀山鼠）

和意大利手工匠心传承品牌 CRISPI 中国区的独家代理权。

根据 3 月份的投资者关系活动记录表，公司透露随着疫情放开，公司开始逐步深度定位、运营这些优

质品牌，从产品研发、渠道建设、品牌推广、市场营销等各方面全面发力。目前经济环境回暖，公司计划

启动新一轮的再融资项目，为公司将来重点品牌的销售渠道建设和亲子青少年安全素质教育业务板块发展

铺路。

4.3 海关总署：上半年家具出口 2240.6亿元，下降 3.5%！

【来源：77度 2023-07-13】

7月 13日，国家海关总署公布了 2023年上半年货物贸易进出口数据。

据海关统计，今年上半年，家具及其零件出口额为 2162.1亿元，同比去年下滑 3.5%；陶瓷产品出口额

为 898.6亿元，同比去年下滑 2.3%。灯具、照明装置及其零件出口额为 1415.9亿元，同比去年增长 3.0%。

从 6月份单月来看，家具及其零件出口额为 364.9亿元，环比下滑 1.4%；陶瓷产品出口额为 151.3亿元，
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环比下滑 0.3%；灯具、照明装置及其零件出口额为 263.1亿元，环比增长 2.1%。

值得关注的是，从 4 月份开始，家具及其零件出口额逐月下滑，其中下滑得最严重的是 5 月份，环比

下滑了 10.8%。此外，5月份陶瓷产品，灯具、照明装置及其零件也有不同程度的下滑，分别下滑 19.7%、

4.8%。

但到了 6 月份，出口情况有所改善。家具及其零件、陶瓷产品环比下滑比例明显收窄，灯具、照明装

置及其零件出口环比由负转正。

从总体来看，上半年中国货物贸易进出口总值 20.1万亿元人民币，同比增长 2.1%。其中，出口 11.46

万亿元，同比增长 3.7%；进口 8.64万亿元，同比下降 0.1%。

国际贸易关系方面，上半年，中国对第一大贸易伙伴东盟进出口 3.08万亿元，同比增长 5.4％，占进出

口总值的 15.3％；对欧盟进出口 2.75万亿元，增长 1.9％，占 13.7％；对美国进出口 2.25万亿元，下降 8.4％，

占 11.2％。同期，中国对“一带一路”沿线国家进出口增长 9.8％，高出整体增速 7.7个百分点，占 34.3％，

同比提升 2.4个百分点；对 RCEP其他成员进出口增长 1.5％。

海关总署新闻发言人、统计分析司司长吕大良分析表示，上半年我国外贸进出口规模取得新突破、结

构实现新优化，展现了较强的韧性。当前，世界经济复苏乏力，全球贸易投资放缓，单边主义、保护主义

和地缘政治等风险上升，外需减弱对我国外贸的直接影响仍在持续。但也要看到，我国经济韧性强、潜力

大、活力足，长期向好的基本面没有变，相信随着我国经济运行持续向好，更多务实有效的措施发挥效力，

外贸经营主体的活力进一步增强，一定能够实现进出口促稳提质的目标。

5.重点公司公告

【菜百股份】2023年半年度业绩预增公告

[2023-07-13] 1.经财务部门初步测算，公司预计 2023 年半年度实现归属于上市公司股东的净利润为 38,000

万元到 43,000万元，与上年同期（追溯调整前）相比，预计增加 13,183.41万元到 18,183.41万元，同比增

长 53.12%到 73.27%；与上年同期（追溯调整后）相比，预计增加 13,146.44万元到 18,146.44万元，同比增

长 52.90%到 73.01%。2.公司预计 2023年半年度实现归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润为

35,373.95万元到 40,373.95万元，与上年同期（追溯调整前）相比，预计增加 13,903.34万元到 18,903.34万

元，同比增长 64.76%到 88.04%；与上年同期（追溯调整后）相比，预计增加 13,866.37万元到 18,866.37万

元，同比增长 64.47%到 87.72%。公司本期业绩预增的原因主要系受经济复苏和消费需求释放影响，消费者

购买黄金珠宝产品的意愿增强，公司整体销售情况向好，以及公司积极拓展营销网络，门店数量较同期有

所增加，实现销售增量所致。2023年上半年黄金珠宝行业增速明显，根据国家统计局数据，2023年 1-5月，
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我国金银珠宝类社零额同比增长达 19.50%，公司业绩情况符合行业和市场发展规律，相较上年同期实现同

比增长。

【百隆东方】2023年半年度业绩预减公告

[2023-07-13] 1、经财务部门初步测算，公司 2023年半年度预计实现归属于上市公司股东的净利润 2.72亿元

至 3.11亿元，与上年同期（法定披露数据）相比，预计减少 4.66亿元到 5.05亿元，同比下降 59.97%至 64.99%。

2、公司 2023年半年度预计实现归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润 1.91亿元至 2.27亿元，

与上年同期（法定披露数据）相比，预计减少 5.30亿元到 5.67亿元，同比减少 69.92%到 74.80%。公司本

次业绩预减主要是由于 2023年上半年以来，受全球经济下行压力增大，消费端需求萎缩，公司订单不足，

产能利用率下降，导致公司主营业务利润下滑。

【歌力思】2023年半年度业绩预增公告

[2023-07-15] 1、经财务部门初步测算，预计 2023年半年度实现营业收入 13.70亿元左右，与上年同期相比，

预计增加 1.99亿元左右，同比增加 17.01%左右。2、预计 2023年半年度实现归属于上市公司股东的净利润

1.01亿元至1.11亿元，与上年同期相比，预计增加5,059.97万元至6,059.97万元，同比增加100.40%至120.24%。

3、预计 2023年半年度实现归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润 9,480.00万元至 1.05亿元，

与上年同期相比，预计增加 5,385.70万元至 6,405.70 万元，同比增加 131.54%至 156.45%。。

本期业绩预增的主要原因：1、2023年上半年随着经营环境恢复正常，公司旗下多品牌矩阵多点发力，推动

收入实现连续增长，较 2022年同期增长 17%左右，再创历史新高。其中第二季度营业收入增长 30%左右，

较 2021年第二季度也增长 25%左右。分品牌看，2023年上半年 ELLASSAY品牌收入较同期实现良好回升，

处于快速成长期的 self-portrait 品牌、Laurèl品牌以及 IRO Paris 品牌中国区表现十分突出。2、近年来公司

积极扩张线下渠道，截至 2023年 6 月 30日公司旗下门店 631家左右，较 2023年年初增加 18 家左右，较

2022年 6月底增加 60家左右。门店的增加在经营环境恢复后有效助力于营业收入的增长。同时，公司线上

采取多品牌多平台的发展策略，推动上半年线上销售也取得良好增长。3、公司采取积极扩张、为长期发展

加大投入的策略，推动收入实现连续的良好增长。2023年上半年，随着国内经营环境恢复，新开门店的销

售得到提升，费用率有所优化，国内业务利润实现了良好的恢复。但海外，尤其是法国地区受持续的通货

膨胀、社会安全形势等因素影响，经营业绩受到较大冲击。综合努力下，得益于国内利润良好的恢复，使

得整体公司利润实现了大幅度的增长，其中 2023年第二季度实现归属于上市公司股东的净利润 5,372.43万

元至 6,372.43万元，同比增加 1,524%至 1,827%。
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6.风险提示

1. 国内消费信心恢复不及预期；

2. 地产销售不达预期；

3. 品牌库存去化不及预期；

4. 原材料价格波动；

5. 汇率大幅波动。
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