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板块增长稳健，重点关注龙头及高成长企业 同步大市（维持） 

——纺织服装行业周观点 日期：2019 年 04月 01日 

   
[Table_Summary] 行业核心观点： 

上周市场经过几天的盘整后在周五反弹，至周五收盘上证

综指微跌 0.43%，申万一级行业 11个行业上涨、17个行

业下跌，纺织服装行业板块下跌 0.27%，排在 28个一级

行业中第 13位。一季度纺织服装消费增长一定程度上受

到了社会零售消费增速放缓等因素的影响，但从纺织服装

行业板块的表现来看，春节后一直保持了稳定的增长趋

势，后续随着减税降费政策的落地，纺织服装行业消费的

复苏与增长可以预期。短期来看，纺织服装类消费将维持

增速承压的形势，然而随着整个市场行情的进一步上涨，

整体消费的复苏有望加速。推荐重点关注 2018年度业绩

增长稳健的龙头企业，以及具有高成长预期的童装和运动

装企业等。 

 

投资要点： 

⚫ 市场表现：上周上证综指下跌 0.43%，SW纺织服装行业

下跌 0.26%，行业跑赢大盘 0.17pct；板块涨幅前五公

司：商赢环球（+46.46%）、多喜爱（+17.69%）、三毛

派神（+13.55%）、搜于特（+8.95%）、华纺股份

（+8.67%）；跌幅前五公司：步森股份（-17.38%）、

上海三毛（-14.30%）、天首发展（-13.25%）、龙头股

份（-11.11%）、拉夏贝尔（-9.72%）。 

⚫ 板块估值：上周 SW纺织服装行业 PE为 24.46倍，SW

纺织制造的 PE为 20.64倍，SW服装家纺的 PE为 28.67

倍。SW纺织服装的 PE较上周上涨 0.02倍，连续 8周

上涨，增长趋势有所放缓。 

⚫ 行业动态：新疆棉不温不火，进口棉热情高涨；前 2 月

我国纺服出口额同比下降 11.6%，多重压力考验行业抗

风险能力；闽浙粤三地染费全面上涨，面料价格、订单

交期或受影响；日本对中国普惠制待遇 4月终结 化

工、纺织产品对日出口将受影响。 

⚫ 公司公告：孚日股份等 5家公司发布了 1季度业绩预

告；三毛派神、地素时尚、太平鸟发布了收到政府补贴

的公告；台华新材等 18家公司发布了 2018年度报告。 

⚫ 风险因素：上市公司业绩下滑风险；原材料价格和汇率波动风

险；行业消费增长不及预期风险。 
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1、投资建议 

上周市场经过几天的盘整后在周五反弹，至周五收盘上证综指微跌 0.43%，申万一级

行业 11 个行业上涨、17个行业下跌，纺织服装行业板块下跌 0.27%，排在 28个一级

行业中第 13 位。一季度纺织服装消费增长一定程度上受到了社会零售消费增速放缓

等因素的影响，但从纺织服装行业板块的表现来看，春节后一直保持了稳定的增长趋

势，后续随着减税降费政策的落地，纺织服装行业消费的复苏与增长可以预期。短期

来看，纺织服装类消费将维持增速承压的形势，然而随着整个市场行情的进一步上涨，

整体消费的复苏有望加速。推荐重点关注 2018 年度业绩增长稳健的龙头企业，以及

具有高成长预期的童装和运动装企业等。 

 

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0.43%，SW纺织服装行业下跌0.26%，行业跑赢大盘0.17pct，SW一

级28个行业中11个行业上涨、17个行业下跌，其中纺织服装行业排名第13位,；年初

以来，SW纺织服装行业累计上涨25.67%，上证综指上涨23.93%，行业跑赢大盘

1.74pct，在SW一级28个行业中排名第18位，表现有所提升。 

 

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0.84%，服装家纺板块上涨0.13%；

2019年累计来看，SW二级纺织制造板块上涨26.51%，服装家纺板块上涨25.08%。 

 

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 

上周板块涨幅前五公司：商赢环球（+46.46%）、多喜爱（+17.69%）、三毛派神

（+13.55%）、搜于特（+8.95%）、华纺股份（+8.67%）；跌幅前五公司：步森股份

（-17.38%）、上海三毛（-14.30%）、天首发展（-13.25%）、龙头股份（-

11.11%）、拉夏贝尔（-9.72%）。 
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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

（%） 

600146 商赢环球 46.46 002569 步森股份 -17.38 

002761 多喜爱 17.69 600689 上海三毛 -14.30 

000779 三毛派神 13.55 000611 天首发展 -13.25 

002503 搜于特 8.95 600630 龙头股份 -11.11 

600448 华纺股份 8.67 603157 拉夏贝尔 -9.72 
 

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PE为24.46倍，SW纺织制造的PE为

20.64倍，SW服装家纺的PE为28.67倍。SW纺织服装的PE较上周上涨0.02倍，连续8周

上涨，上升趋势有所放缓。 

 

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 

新疆棉不温不火 进口棉热情高涨 

近期新疆棉销售不温不火，青岛港进口棉销售则十分火热，以西非棉、巴

西棉、墨西哥棉为代表的双 28机采棉销售价 14900-15700元/吨，以印度

棉为代表的双 29销售价 15200-15600 元/吨。由于进口棉净重结算相比新

疆棉毛重或公定结算性价比更高，内地提货灵活，2月底纺织企业滑准税

配额到期及新配额发放等因素推动，纺织企业对进口棉采购热情高于新疆
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棉。 

据统计，截至 3月底青岛港进口棉库存 30万吨，由于近期进口棉价格低

于新疆棉，贸易商大量订购以印度棉为代表的即装货物，预计 3月底至 4

月中旬将会有大量低价进口棉陆续到港。据了解，2月底印度棉花价格低

至 78美分/磅，折合人民币 13300元/吨(自带配额提货)，3月 6日印度棉

花价格陆续上涨，截止 3月 28日价格上涨至 85美分/磅，折合人民币

14200元/吨(自带配额提货)，但相比国内双 29新疆机采棉 15700元/吨

(毛重新疆提货)还是有价格优势。 

青岛港某贸易商预测，随着中美谈判日渐明朗，人民币升值及增发配额的

可能性增加，如果新疆棉价格仍处于高位，大量低价进口棉将会陆续进入

国内抢占新疆棉市场，同时套保盘利用期货对冲工具将进一步冲击现货

商，这一点值得业者关注。 

来源：中国棉花网 

 

前 2月我国纺服出口额同比下降 11.6%，多重压力考验行业抗风险能力 

今年以来，全球经济持续增长的动力依然存在，但是下行风险日益凸显。

据中国纺织工业联合会分析，2019年纺织行业经济运行面临的外部环境更

趋复杂严峻，运行压力也将明显增加，预计主要运行指标增速将较 2018

年有所回落，出口增长压力尤为突出。 

据海关统计，2019年 1~2月，我国纺织品服装累计出口额为 381.55 亿美

元，同比下降 11.6%，其中纺织品累计出口额为 173.8亿美元，同比下降

7.8%；服装累计出口额为 207.75亿美元，同比下降 14.6%。 

国际市场下行风险加大 

2019年，国际经济及市场需求发展态势总体更趋复杂。一方面，经济增长

动力仍然存在。全球就业状况现阶段处于历史高位，有利于形成企业利

润、居民收入、消费支出与生产投资相互促进、渐次增长的良性循环，纺

织服装产品作为日用必需品，基本的需求增量基础仍然存在。但另一方

面，全球经济下行风险明显。受到流动性收缩、国际贸易局势紧张等因素

影响，发达经济体市场复苏向好势头的可持续性预期下降，新兴经济体市

场脆弱性凸显。根据国际货币基金组织(IMF)2019年 1月最新预测，全球

经济增长水平将由 2018年 3.7%放缓至 2019年 3.5%，发达经济体放缓幅

度大于新兴经济体。虽然我国纺织行业出口市场结构日益多元化，但美、

欧、日三大传统市场占比仍达到 40%左右，再考虑行业出口到新兴市场的

部分化纤、面料等上游产品经加工后最终仍流入发达国家市场，国际市场

特别是发达经济体市场需求放缓，将造成纺织行业的出口压力明显增加，

预计 2019年我国纺织品服装出口总额增速将较 2018年有所降低。 

内需增速或将稳中趋缓 

2019年，我国宏观经济运行压力也有所增加，外需放缓预期明显，中美贸

易摩擦负面影响逐渐显现，均将进一步加大出口压力，进而对国内就业、

投资直至最终消费产生抑制性影响。在“变中有忧”的外部环境下，中央

经济工作会议仍然做出了我国发展仍处于并将长期处于重要战略机遇期的

重要判断，表明我国大体平稳的宏观经济环境与持续升级的内需市场仍将

为纺织行业创新发展提供基本动力。虽然经济增长趋缓将制约居民收入增

长，但目前国内市场消费信心与消费意愿仍稳定在较好水平，随着新一轮

个税改革助推居民增收，促进形成强大国内市场相关措施出台并付诸实
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施，纺织行业面临的国内市场环境仍然有望保持基本稳定，挖掘内需升级

潜力的机遇也仍然存在。预计 2019年纺织品服装内销仍将保持平稳增

长，增速较 2018年略有放缓。 

多重压力考验行业抗风险能力 

在内外需求增长趋缓、市场销售压力加大的同时，纺织行业还面临一系列

其他的影响因素，其中既有综合成本提升、用工结构性短缺、环保监管严

格等常态化的发展压力，也有中美贸易摩擦、流动性趋紧等阶段性的不确

定因素。较为突出的影响因素：一是中美贸易摩擦影响仍不容忽视。虽然

现阶段纺织行业涉税产品对美出口金额有限，但纺织行业国际贸易环境不

确定性大大提升，不仅直接影响出口订单、企业信心以及相关生产、就

业，也将对国际采购格局以及我国纺织行业的国际分工位置、投资布局结

构等产生潜在影响。二是环保形势更趋严峻。2019年，《土壤污染防治

法》、《环境影响评价公众参与办法》等法律法规将进入实施阶段，中央第

二轮环保督查即将启动，排污许可制度将覆盖所有重点行业。虽然国家明

确规定监管措施不得“一刀切”，但是在地方环保部门的工作方案中针对

水域中出现污染物浓度超标、污泥总量超量、未入园区集中发展等问题，

仍然强制所在地区全部印染企业停止排污及停产，给正常生产造成较大困

扰。 

来源：中国纺织报 

 

闽浙粤三地染费全面上涨，面料价格、订单交期或受影响 

3月 21 日，盐城响水陈家港天嘉宜化工厂发生爆炸，该化工厂是染料中间

体间苯二胺的三大核心工厂之一，爆炸事件导致间苯二胺供应短缺。间苯

二胺作为分散染料、活性染料和直接染料的重要中间体之一，行业集中度

非常高；受爆炸事件影响，间苯二胺的出厂价格已经从 4.7万元/吨涨至

10.0万元/吨。一时之间，染料市场就乱了套，爆炸事件发生后，当天多

家分散染料企业和中间体企业停止接单，导致部分染料产能直接收缩，染

料价格直接上涨。分散蓝 2BLN100%56#200 元公斤，分散翠蓝 S-

GL200%60#250元，分散红 3B100%60#60 元，分散红 FB200%60#130 元，分

散黑涨价到 50元；其它类型染料单价也紧跟上涨。 

福建地区多家印染企业上涨染费。近日，福建地区多家印染企业同时发出

涨价通知，由于染料成本高涨，为维持正常生产，进行染整加工费调整。 

广东市场印染加工费增长。另外，广东地区染整加工费也有不少涨幅，基

本确定在深色布类，深色布类由于染料用量比例较大，目前生产成本非常

高，染费涨幅在 1000-2000元/吨。 

浙江地区多家染厂染费拉涨。由于染化料助剂成本等因素高涨，染厂承受

成本压力，自 3月 23日起，浙江杭州多家印染厂家对染费进行调整，基

本涵盖所有布类，涤纶类产品无一幸免。 

纺织行业中每一个环节的变化，都可能会引发蝴蝶效应；尤其是染整对于

纺织业来讲，是提供纺织品附加值的重要环节。印染企业的旺季时间相应

比较集中，基本集中在上半年，印染厂家也都有金三银四的说法。今年以

来部分地区印染企业面临搬迁或者升级改造，在本就订单爆满、交期后延

的时刻，此次突发事件的发酵，染费全面升级，很大可能会导致下游订单

提前下发，造成下游面料贸易的价格波动，往上游倒推势必也会影响到坯

布的交期。再加上虽然印染各个区域生产的面料品种不同，但受到分散染
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料价格影响，染费上调，尤其是生产涤纶较多的地区，影响真的非同一

般。 

来源：中国绸都网 

 

日本对中国普惠制待遇 4月终结 化工、纺织产品对日出口将受影响 

今年 4月 1日起，日本正式终结对中国的普惠制待遇。这一政策的调整，

将对浙江出口企业尤其是化工、纺织企业产生明显影响。 

日本自 1980年起给予中国普惠制待遇，是关税优惠幅度最大的普惠制给

惠国。2018年 12月，日本财务省正式宣布重新调整“特惠关税”制度的

对象国，将中国、墨西哥、巴西、泰国和马来西亚 5个国家从发展中国家

关税减免名单中剔除，这意味着中国对日出口企业将受到较大冲击。 

以浙江为例，日本是浙江外贸出口的第三大国，仅次于美国和德国。据杭

州海关数据显示，2018年浙江省对日出口 837亿元人民币，当年杭州海关

共为浙江输日产品签发普惠制证书 24569份、货值 61亿元人民币，可享

日本关税减免约 1.8亿元人民币。主要签证产品为化学工业品、塑料制

品、水海产品、钢铁制品、肉鱼制品、纺织品、机电产品等。之前输日普

惠制关税优惠幅度平均约为 3%，普惠制待遇取消后，输日商品平均关税税

率将上浮约 3个百分点，部分产品甚至上浮超 10个百分点。 

受日本普惠制待遇取消的影响，浙江的化工业、纺织业首当其冲。据杭州

海关统计，2018年杭州关区(浙江宁波地区除外)输日化学工业品签证

3785份、货值 18.67亿元人民币，纺织产品签证 6078份、货值 8.08 亿元

人民币，两类产品约占浙江省签证货值的 44%。新政实施后，仅此两类出

口产品在日本将减少关税享惠 8000万元人民币。比如浙江某化工企业输

往日本的间苯二酚，接下来每年将增加近 300万元人民币的关税成本。 

目前，我国输日产品中纺织品、鞋靴、伞和箱包等在日本进口市场占比约

六成，这些也是浙江的优势出口产品。4月 1日后，日本依然保留给予越

南、印尼、印度等国的普惠制待遇，这些国家产品价格竞争力增强，浙江

的出口产品面临激烈竞争。此外，在华日本公司投资策略也将受到一定影

响。一些日资企业在我国设置生产基地，采购国内原材料制造产品后返销

日本，关税成本的提高或将使得日资企业重新考虑全球生产基地配置，取

消在华扩大投资的计划。 

对此，杭州海关建议关区企业一方面应不断优化产品结构，提升产品质量

和品牌价值，逐步摆脱价格优势依赖；另一方面，要继续充分利用原产地

优惠政策提升产品国际竞争力。一是要积极开拓海外新市场，特别是开拓

“一带一路”沿线国家市场，利用当前我国已经对外签订的 15个自贸协

定和 3个优惠贸易安排，充分享受东盟、澳大利亚、韩国、瑞士、智利等

自贸伙伴给予中国产品的关税优惠。二是充分利用他国普惠制待遇“借船

出海”，如已在印度、印尼、越南等日本普惠制受惠国设立生产线的企

业，鼓励其“借船出海”，充分享受日本普惠制关税优惠。三是目前我国

正在积极推进与日本等国的区域全面经济伙伴关系协定(RECP)和中日韩自

贸区的谈判工作，企业和行业协会要积极主动向有关部门提供行业意见，

为出口产品争取更好的机遇和环境。 

来源：中国国门时报 
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4、公司公告 

业绩预告 

孚日股份：业绩预告期间：2019年1月1日-2019年3月31日，预计归属于上市公司股

东的净利润比上年同期增长：30%—60%，盈利11,361.86 万元—13,983.82万元。 

步森股份：业绩预告期间：2019年1月1日-2019年3月31日，预计归属于上市公司股

东的净利润较上年同期增加127.37%-141.05% ，盈利160-240万元。 

希努尔：业绩预告期间：2019年1月1日-2019年3月31日，预计归属于上市公司股东

的净利润盈利0万元–500万元。 

浔兴股份：业绩预告期间：2019年1月1日-2019年3月31日，预计归属于上市公司股

东的净利润亏损600万元-1100万元。 

延江股份：业绩预告期间：2019年1月1日-2019年3月31日，预计归属于上市公司股

东的净利润比上年同期上升20%-50%，盈利721.69万元-902.12万元。 

报喜鸟：业绩预告期间：2019年1月1日-2019年3月31日，预计归属于上市公司股东

的净利润比上年同期增长100% - 150%，盈利7,037.24万元–8,796.55万元。 

来源：公司公告 

 

政府补贴 

三毛派神：公司二级子公司甘肃土木工程科学研究院有限公司（以下简称“土木

院”）于近日收到甘肃省财政厅根据《甘肃省财政厅关于2019 年省级预算部门预算

的批复》拨付的转制科研机构经费750.75 万元。上述转制科研机构经费将对公司

2019年度损益产生正面影响，具体影响金额将以会计处理和审计机构审计确认后的

结果为准。 

地素时尚：自2018年3月26日至2019年3月28日，公司及其下属子公司收到政府补助

82,444,000.00元，其中与收益相关的政府补助金额为82,444,000.00元，累计达到

公司最近一期经审计的归属于母公司所有者净利润的10%，根据《上海证券交易所上

市规则》等相关规定，特此公告。上述资金属于与收益相关的政府补助，预计对公

司2018年和2019年度产生收益影响分别为47,111,000.00元和35,333,000.00元。具

体会计处理以及对公司年度利润产生的影响以会计师年度审计结果为准。 

太平鸟：公司及部分下属子公司、孙公司（以下简称“公司”）于2019年1月1日至

2019年3月28日，陆续收到政府各类补助合计62,615,163.00元。以上政府补助均为

与收益相关的补助。根据《企业会计准则第16号—政府补助》的相关规定，上述款

项将计入公司及各子公司、孙公司2019年度当期损益，预计将对公司2019年度合并

报表的经营业绩（损益部分）产生一定的积极影响，具体会计处理以会计师年度审

计确认后的结果为准。 

来源：公司公告 

 

2018年报 

台华新材：截至2018年12月31日，公司总资产达4,327,489,780.45元，归属母公司

所有者权益2,567,252,547.42元，资产负债率40.68%。报告期内，公司实现营业收

入2,974,332,568.58元，比上年增加9.01%；实现归属母公司净利润344,603,844.38

元，比上年度同期减少5.98%。 

兴业科技：报告期内实现营业收入180,679.73万元，同比下降14.48%，实现净利润

11,574.02万元，同比上升156.42%，实现经营性现金流38,511.08万元，同比增长

977.73%。 
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安奈儿：报告期内，公司主营业务收入稳步增长，利润水平逐步提高。2018年，公

司实现主营业务收入12.09亿元，同比增长17.64%，其中线上渠道实现主营业务收入

4.17亿元，同比增长37.85%，线下渠道实现主营业务收入7.92亿元，同比增长

9.21%；净利润8,338.67万元，同比增长21.08%；截至2018年12月31日，公司总资产

12.37亿元，较报告期初增长13.83%，所有者权益8.60亿元，较报告期初增长

8.46%。 

如意集团：报告期内公司控股子公司温州庄吉通过国家智能制造成熟度评审，成为

国内首家智能制造能力通过三级评审的服装企业。2018年公司较好地完成了经营目

标和工作任务，实现营业收入132,785.03万元，同比上升11.28%；实现营业利润

11,161.94万元，同比上升51.67%；实现利润总额13,027.36万元，同比上升

28.14%；实现归属于上市公司股东的净利润9,901.19万元，同比上升39.58%。 

航民股份：报告期内，因航民百泰本期并表及追溯调整2017年可比口径数据，公司

全年实现营业收入753389万元（合并报表），同比增加8.46%；实现营业利润93686万

元，同比增长8.57%；归属于母公司所有者的净利润66191万元，比上年增长

10.81%；每股收益0.96元，比上年增长11.63%。 

嘉麟杰：2018年，面临错综复杂的国际形势和相对低迷的国内经济环境，公司采取

多方面措施克服困难，积极主动应对纺织行业变革和发展趋势，经营业绩较以前年

度有较大改善，克服了剥离部分子公司对销售收入规模产生的不利影响，全年实现

收入879,139,974.80元，总量与上年同期基本持平；实现归属于上市公司股东的净

利润为17,578,671.65元，与上年同期相比下降37.43%，主要原因是上年同期公司因

处置部分资产形成了大额的非经常性投资收益；公司总资产为1,111,240,612.41

元，较年初减少24.86%，主要原因是公司提前偿还“14嘉杰债”，既优化了负债结

构，降低资产负债率和财务费用，也充分保护了债券持有人利益；归属于上市公司

股东的净资产为949,406,035.26元，较年初减少0.62%。 

鲁泰A：2018年，面对复杂严峻的国内外环境和市场形势，公司继续稳步推进“提

质增效”和“全面国际化”战略，立足纺织工业“科技、时尚、绿色”新定位，按

照高质量发展和新旧动能转换的部署，实施了“市场服务持续深化年”等活动，继

续保持了健康、稳定的发展态势。报告期内，公司实现营业收入68.79亿元，营业利

润9.69亿元，归属于上市公司股东的净利润8.12亿元、扣除非经常性损益的净利润

8.05亿元，分别比上年同期增长7.33%、-3.19%、-3.52%、3.15%。 

拉夏贝尔：2018年度，公司实现营业收入（总额法）101.76亿元，较上年同期营业

收入104.46亿元减少 2.69亿元，同比下降2.58%；公司实现归属于上市公司股东的

净亏损-1.60亿元，较上年同期减少6.58亿元，同比下降132%。2018年度公司首次发

生经营亏损，净利润同比出现较大幅度的下降。 

康隆达：2018年度，公司实现营业收入9.05亿元，同比增长18.00%，实现归属于母

公司所有者的净利润8,356.70万元，同比增长15.66%；截至2018年底，公司总资产

为13.34亿元，较上年度末增长16.38%，归属于上市公司股东的净资产为9.97亿元，

较上年度末增长7.60%。 

凤竹纺织：报告期内，公司合并实现营业收入100,481.41万元，同比增加22.36%，

主要原因是本年度国内、国外销售收入均有增长。公司实现营业利润人民币

4,396.83万元，较去年同期3,483.14万元增加26.23%，主要原因一是国内、国外销

售的主打产品售价提升，二是公司更新染色机台后使得机台效率提升吨布成本降

低，毛利率提升。公司实现净利润3,060.33万元，同比增加23.26%，主要系营业利

润的增加所致。截止2018年12月31日，公司总资产137,285.32万元，较期初增加

26.12%，净资产71,910.98万元，较期初增加3.22%。净资产的增加主要是本年度净
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利润的增加。 

上海三毛：2018年，公司累计完成营业收入137810万元，较上年同期增长7.88%；

利润总额1363万元，较去年同期减少55.13%；归属于上市公司股东的净利润1075万

元，其中扣除非经常性损益的净利润为-404万元，较去年同期减亏2955万元。 

红豆股份：2018年度，公司继续集中优势发展男装业务，深度推进智慧化建设，加

大创新提升产品品质，实现稳健发展。报告期内，公司实现营业收入248,252.80万

元，其中男装业务收入234,043.88万元，同比增长28.23%；实现归属于上市公司股

东的净利润20,706.42万元，较去年同期减少66.06 %，主要是2017年5月出售控股子

公司红豆置业股权确认的收益的影响，剔除以上因素，归属于上市公司股东的净利

润较去年同期增长15.12%。 

延江股份：2018年，公司实现营业收入76,627.22万元，比上年同期增长3.81%；实

现营业利润4,997.83万元，比上年同期增减少52.21%；实现利润总额4,999.32万

元，比上年同期减少53.16%；实现归属于上市公司股东的净利润4,861.14万元，比

上年同期减少46.07%。其中，打孔无纺布业务实现营业收入40,094.64万元，比上年

同期减少12.39%，PE膜业务实现营业收入27,647.28万元，比上年同期增长42.85%。

公司经营活动产生的现金流量净额为3,946.68万元，比上年同期减少49.16%。 

三毛派神：报告期内公司紧紧围绕既定的生产经营方针和目标，继续以 “实施精

准对标，达到行业先进；提升管理能力，实现增盈目标” 方针，通过实施精准对

标，推行“6S”管理制度，完善调价机制，拓展国际市场，加强销售回款，实施设

计开发新理念等一系列举措，较好的完成了经营业绩目标。2018年度生产精纺呢绒

435万米，较2017年增加22.76万米，实现营业收入2.79亿元，较上年度增加

12.34%，全年实现利润7925.06万元，较上年度增加503.07%。 

多喜爱：报告期内，公司实现营业总收入90,282.52万元，同比增长32.61%；报告

期内营业收入的增长主要得益于公司传统家纺业务保持稳定发展及互联网新业务第

二、三季度带来收入增长；公司利润总额4,925.84万元，同比增长62.86%，主要原

因为营业收入增长带来利润总额增长；实现归属于上市公司股东的净利润2,778.48

万元，同比增长20.09%，主要原因为营业收入增长带来的利润增长。 

海澜之家：报告期内，公司的主营业务范围未发生重大变化。根据欧睿国际

（Euromonitor）发布的2018年中国男装市场报告，海澜之家品牌以4.6%的市场占有

率位列榜首，连续5年市场占有率第一，公司2018年实现营业务收入1,908,972.84万

元，比上年同期增长4.89%；归属于上市公司股东的净利润345,477.42万元，同比增

长3.78%。 

龙头股份：报告期内，公司实现营业收入43.62亿元，同比下降1%，主要是公司品

牌销售受服装零售业线下实体店不景气的影响，同比下降7%，公司外贸业务收入稳

定增长2%。报告期公司实现利润总额和净利润分别为6,459万元和3,767万元，实现

每股收益0.09元，同比大幅下降，主要原因是期间费用同比增长7%和本期一次性收

益大幅减少以及对部分销售情况不良的存货计提了跌价准备。期末总资产29.48亿

元，较期初增长8%。 

太平鸟：虽然面对中国经济增速放缓等外部环境压力， 2018年公司营业收入和归

属于上市公司股东的净利润仍达到历史最高，营业收入增长7.78%至77.12亿元，归

属于上市公司股东的净利润增长27.51%至5.72亿元，均为公司成立以来的最好业

绩。 

来源：公司公告 
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5、风险提示 

上市公司业绩下滑风险；原材料价格和汇率波动风险；行业消费增长不及预期风险。 
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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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