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[table_main] 东海行业研究类模板 
◎投资要点： 

 本周纺织服装板块跑输大盘：本周沪深 300 较上周收盘下跌 5.61%，

申万纺织服装指数较上周收盘下跌 6.90%，跑输大盘，涨幅在 28 个

申万行业中排第 14 位，其中子行业纺织制造板块较上周收盘下跌

7.30%，服装家纺板块较上周收盘下跌 6.63%；纺织服装板块目前整

体市盈率（TTM）为 24.1 倍，其中，服装家纺板块市盈率（TTM）

为 28.7 倍，纺织制造板块市盈率（TTM）为 20.0 倍。相对来看，板

块估值在全部的申万一级子行业中，处于居中的位置。 

纺织服装行业投资策略：本周纺织服装板块跑输大盘，根据已出的

公司年报和第一季度报告来看纺织服装行业基本面转好，建议关注大

众白马股森马服饰、太平鸟。 

 风险因素： 1、内外需持续疲软 2、原材料价格波动 
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1.二级市场表现 

1.1.行情回顾 

本周沪深 300 下跌 5.61%，申万纺织服装指数较下跌 6.90%，跑输大盘，涨幅在 28

个申万行业中排第 14 位，其中子行业纺织制造板块下跌 7.30%，服装家纺板块下跌6.63%。 

[table_volume] 图 1  指数走势图—纺织服装行业和沪深 300 指数(2018/01/02-至今) 

 

资料来源： wind 数据库，东海证券研究所 

 

图 2  指数走势图—纺织服装子版块和沪深 300 指数  (2018/01/02-至今) 

 

资料来源： wind 数据库，东海证券研究所 
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 图 3  2019/04/22-04/26 申万一级行业指数各版块涨跌幅（%） 

 

资料来源： wind 数据库，东海证券研究所 

 

图 4  纺织服装行业个股本周涨跌幅前五情况（%） 

 

资料来源： wind 数据库，东海证券研究所 

 

个股方面（申万），本周涨幅前五的个股有柏堡龙（3.03%）、牧高笛（2.97%）；跌幅

前五的个股有步森股份(-12.81%)、贵人鸟（-13.78%）、际华集团（-14.08%）、希努尔

（-16.35%）、美尔雅（-17.63%）。 

1.2.纺织服装板块估值情况 

纺织服装板块目前整体市盈率（TTM）为 24.1 倍，其中，服装家纺板块市盈率（TTM）

为 28.7 倍，纺织制造板块市盈率（TTM）为 20.0 倍。相对来看，板块估值在全部的申万

一级子行业中，处于居中的位置。 
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 图 5  2019/04/22-04/26 申万一级行业指数各版块 PE（TTM，整体法） 

 

资料来源： wind 数据库，东海证券研究所 

 

  

2.上市公司公告 

【三房巷】2018 年年度报告：公司实现营业总收入 11.82 亿元，比上年同期增长 

10.90%；归属于上市公司股东的净利润为 5362.58 万元，比上年同期增长 21.63%，拟向

全体股东每 10 股派发现金红利 0.25 元（含税）。 

【新澳股份】2019 年一季度报告：公司实现营业总收入 7.17 亿元，比上年同期增长 

37.80%；归属于上市公司股东的净利润为 4878.31 万元，比上年同期增长 38.01%。 

【杰棒股份】2018 年年度报告：公司实现营业总收入 4.16 亿元，比上年同期减少

4.28%；归属于上市公司股东的净利润为 1814.64 万元，比上年同期减少 62.40%，计划

不派发现金红利，不送红股，不以公积金转增股本。 

【杰棒股份】2019 年一季度报告：公司实现营业总收入 1.05 亿元，比上年同期增长 

10.61%；归属于上市公司股东的净利润为 421.67 万元，比上年同期减少 17.53%。 

【联发股份】2018 年年度报告：公司实现营业总收入 4.17 亿元，比上年同期增加

4.12%；归属于上市公司股东的净利润为 3.90 亿元，比上年同期增加 8.34%，拟向全体股

东每 10 股派发现金红利 3.00 元（含税）。 

【华纺股份】2018 年年度报告：公司实现营业总收入 3.64 亿元，比上年同期增加

5.45%；归属于上市公司股东的净利润为 3.26 亿元，比上年同期增加 14.52%，因以前年

度亏损尚未弥补完毕，故公司本年度利润用于弥补以前年度亏损。 

【联发股份】2019 年一季度报告：公司实现营业总收入 9.26 亿元，比上年同期减少

8.05%；归属于上市公司股东的净利润为 7328.12 万元，比上年同期增加 63.47%。 

【兴业科技】2019 年一季度报告：公司实现营业总收入 3.14 亿元，比上年同期减少

6.50%；归属于上市公司股东的净利润为 2202.43 万元，比上年同期增加 134.16%。 

【周大生】2018 年年度报告：公司实现营业总收入 48.70 亿元，比上年同期增加

27.97%；归属于上市公司股东的净利润为 8.06 亿元，比上年同期增加 36.15%，拟向全体
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 股东每 10 股派发现金红利 6.50 元（含税），送红股 0 股（含税），以资本公积金向全体股

东每 10 股转增 5 股。 

【华斯股份】2019 年一季度报告：公司实现营业总收入 1.02 亿元，比上年同期减少

5.82%；归属于上市公司股东的净利润为 264.36 万元，比上年同期增加 2.65%。 

【乔治白】2019年一季度报告：公司实现营业总收 2.20 亿元，比上年同期增加 18.30%；

归属于上市公司股东的净利润为 1608.68 万元，比上年同期增加 43.98%。 

【安奈儿】2019 年一季度报告：公司实现营业总收入 3.68 亿元，比上年同期增加

17.71%；归属于上市公司股东的净利润为 4692.88 万元，比上年同期增加 30.01%。 

【如意集团】2019 年一季度报告：公司实现营业总收入 2.66 亿元，比上年同期增加

17.78%；归属于上市公司股东的净利润为 1011.95 万元，比上年同期增加 4.79%。 

【柏堡龙】2019 年一季度报告：公司实现营业总收入 3.35 亿元，比上年同期增加

44.38%；归属于上市公司股东的净利润为 5281.18 万元，比上年同期增加 27.25%。 

【七匹狼】2019 年一季度报告：公司实现营业总收入 9.48 亿元，比上年同期增加

3.13%；归属于上市公司股东的净利润为 9164.59 万元，比上年同期增加 9.45%。 

【健盛集团】2018 年年度报告：公司实现营业总收入 15.77 亿元，比上年同期增加

38.62%；归属于上市公司股东的净利润为 2.06 亿元，比上年同期增加 56.98%，拟向全体

股东每 10 股派发现金红利 0.50 元（含税）。 

【健盛集团】2019 年一季度报告：公司实现营业总收入 4.03 亿元，比上年同期增加

17.95%；归属于上市公司股东的净利润为 6889.46 万元，比上年同期增加 57.20%。 

【金发拉比】2019 年一季度报告：公司实现营业总收入 9209.12 万元，比上年同期

减少 6.72%；归属于上市公司股东的净利润为 1496.27 万元，比上年同期减少 28.51%。 

【汇洁股份】2018 年年度报告：公司实现营业总收入 23.54 亿元，比上年同期增加

10.22%；归属于上市公司股东的净利润为 1.66 亿元，比上年同期减少 25.48%，拟向全体

股东每 10 股派发现金红利 4.50 元（含税）。 

【汇洁股份】2019 年一季度报告：公司实现营业总收入 6.49 亿元，比上年同期增加

15.32%；归属于上市公司股东的净利润为 1.14 亿元，比上年同期增加 8.07%。 

【华孚时尚】2018 年年度报告：公司实现营业总收入 143.07 亿元，比上年同期增加

13.58%；归属于上市公司股东的净利润为 7.51 亿元，比上年同期增加 10.98%，拟向全体

股东每 10 股派发现金红利 3.50 元（含税）。 

【华孚时尚】2019 年一季度报告：公司实现营业总收入 36.34 亿元，比上年同期增

加 19.78%；归属于上市公司股东的净利润为 1.72 亿元，比上年同期减少 21.47%。 

【九牧王】2018年年度报告：公司实现营业总收入 27.33 亿元，比上年同期增加 6.55%；

归属于上市公司股东的净利润为 5.34 亿元，比上年同期增加 8.00%，拟向全体股东每 10

股派发现金红利 10.00 元（含税）。 

【九牧王】2019 年一季度报告：公司实现营业总收入 8.01 亿元，比上年同期增加

7.20%；归属于上市公司股东的净利润为 2.71 亿元，比上年同期增加 40.12%。 

【航民股份】2019 年一季度报告：公司实现营业总收入 18.06 亿元，比上年同期减

少 6.00%；归属于上市公司股东的净利润为 1.25 亿元，比上年同期增加 10.22%。 
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 【百龙东方】2019 年一季度报告：公司实现营业总收入 15.18 亿元，比上年同期增

加 13.07%；归属于上市公司股东的净利润为 1.23 亿元，比上年同期增加 39.85%。 

【红蜻蜓】2018年年度报告：公司实现营业总收入 30.41 亿元，比上年同期减少 6.29%；

归属于上市公司股东的净利润为 1.96 亿元，比上年同期减少 48.61%，拟向全体股东每 10

股派发现金红利 1.80 元（含税）。 

【红蜻蜓】2019 年一季度报告：公司实现营业总收入 8.04 亿元，比上年同期减少

3.63%；归属于上市公司股东的净利润为 7308.98 万元，比上年同期减少 20.80%。 

【森马服饰】2018 年年度报告：公司实现营业总收入 157.19 亿元，比上年同期增加

30.71%；归属于上市公司股东的净利润为 16.94 亿元，比上年同期增加 48.83%，拟向全

体股东每 10 股派发现金红利 3.50 元（含税）。 

【安正时尚】2019 年一季度报告：公司实现营业总收入 5.53 亿元，比上年同期增加

41.46%；归属于上市公司股东的净利润为 10.16 亿元，比上年同期增加 10.51%。 

【奥康国际】2018 年年度报告：公司实现营业总收入 30.43 亿元，比上年同期增加

6.70%；归属于上市公司股东的净利润为 1.37 亿元，比上年同期减少 39.53%，拟向全体

股东每 10 股派发现金红利 3.00 元（含税）。 

【罗莱生活】2018 年年度报告：公司实现营业总收入 48.13 亿元，比上年同期增加

3.24%；归属于上市公司股东的净利润为 5.34 亿元，比上年同期增加 24.92%，拟向全体

股东每 10 股派发现金红利 4.00 元（含税），送红股 0 股（含税），以资本公积金向全体

股东每 10 股转增 1 股。 

【罗莱生活】2019 年一季度报告：公司实现营业总收入 11.44 亿元，比上年同期减少

2.33%；归属于上市公司股东的净利润为 1.45 亿元，比上年同期减少 7.59%。 

【阮华集团】2018 年年度报告：公司实现营业总收入 226.77 亿元，比上年同期减少

10.86 %；归属于上市公司股东的净利润为-6796.89 万元，比上年同期减少 109.00%，拟

向全体股东每 10 股派发现金红利 0.10 元（含税）。 

【阮华集团】2019 年一季度报告：公司实现营业总收入 44.55 亿元，比上年同期减

少 17.26%；归属于上市公司股东的净利润为 1605.70 万元，比上年同期减少 89.61%。 

【探路者】2018 年年度报告：公司实现营业总收入 19.92 亿元，比上年同期减少

34.34%；归属于上市公司股东的净利润为-1.82 亿元，比上年同期减少 114.40%，公司计

划不派发现金红利，不送红股，不以公积金转增股本。 

【爱迪尔】2019 年一季度报告：公司实现营业总收入 3.40 亿元，比上年同期减少

22.40%；归属于上市公司股东的净利润为 1501.23 万元，比上年同期增加 58.25%。 

【爱迪尔】2018年年度报告：公司实现营业总收入 18.77 亿元，比上年同期增加 1.81%；

归属于上市公司股东的净利润为 2814.90 万元，比上年同期减少 53.35%，拟向全体股东

每 10 股派发现金红利 0.10 元（含税）。 

【中潜股份】2018 年年度报告：公司实现营业总收入 4.01 亿元，比上年同期增加

4.24%；归属于上市公司股东的净利润为 2269.88 万元，比上年同期减少 47.74%，拟向

全体股东每 10 股派发现金红利 0.30 元（含税）。 

【摩登大道】2018 年年度报告：公司实现营业总收入 15.62 亿元，比上年同期增加

69.56%；归属于上市公司股东的净利润为 2785.47 万元，比上年同期减少 79.32%，拟向

全体股东每 10 股派发现金红利 0.04 元（含税）。 
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 【摩登大道】2019 年一季度报告：公司实现营业总收入 4.22 亿元，比上年同期增加

28.28%；归属于上市公司股东的净利润为 3755.93 万元，比上年同期增加 0.40%。 

【振静股份】2018 年年度报告：公司实现营业总收入 6.19 亿元，比上年同期减少

5.58%；归属于上市公司股东的净利润为 5897.56 万元，比上年同期减少 5.47%，拟向全

体股东每 10 股派发现金红利 0.80 元（含税）。 

【金鹰股份】2018 年年度报告：公司实现营业总收入 11.99 亿元，比上年同期减少

2.73%；归属于上市公司股东的净利润为 2539.39 万元，比上年同期减少 0.56%，拟向全

体股东每 10 股派发现金红利 1.00 元（含税）。 

【水星家纺】2019 年一季度报告：公司实现营业总收入 6.01 亿元，比上年同期增加

0.75%；归属于上市公司股东的净利润为 7557.11 万元，比上年同期增加 4.22%。 

【歌力思】2018 年年度报告：公司实现营业总收入 24.36 亿元，比上年同期减少

18.66%；归属于上市公司股东的净利润为 3.65 亿元，比上年同期增加 20.74%，拟向全体

股东每 10 股派发现金红利 5.25 元（含税）。 

3.行业动态 

1. GXG 母公司慕尚集团香港 IPO 在即 

近日，中国男装品牌 GXG 母公司慕尚集团控股有限公司已通过港交所聆讯。今年 3

月，慕尚集团就向港交所递交 IPO 申请，拟筹资约 23 亿港元，瑞信、花旗和招银国际为

联席保荐人。本次募集资金将用于偿还债务及减少财务费用、扩大品牌组合、将线下零售

店升级为智能店铺、购置土地及建立自由的先进智能物流中心以及补充一般运营资金。截

至2016年、2017年以及2018年12月31日的三个年度，公司录得收入分別为人民币30.18

亿元、35.1 亿元以及 37.87 亿元，其中 GXG 品牌 2018 年占慕尚集团总收入的 66.1%。（来

源：中国服饰） 

2. 中国多家 Forever 21 线上销售店铺暂停运营 

4 月 25 日，快时尚品牌 Forever 21 天猫旗舰店发布公告，宣布将于 4 月 29 日暂停运

营，即日起到 5 月 30 日处理商品退货。据了解，品牌中国官网及京东旗舰店也发布公告，

将于 4 月 29 日暂停运营。目前，Forever 21 在中国仅剩 11 家门店。2016 年，Forever 21

退出比利时市场，关闭了在布鲁塞尔和安特卫普的门店。2019 年 3 月，退出中国台湾市

场。（来源：中国服饰） 

3. 网易考拉首家线下店铺杭州开业 

4 月 26 日，跨境购物平台网易考拉首家线下店铺全球工厂店在杭州来福士开业，根据

网易考拉平台大数据及来福士周边人群画像分析，网易考拉全球工厂店来福士店精选出近

1500 SKU，20000 余个商品上架，覆盖美妆个护、数码家电、环球美食、家居生活、运

动户外等 9 大类目。此外，店内还将设置“爆款专区”，根据线上线下销售排行陈列名列

前茅的爆款商品，辅以图片说明。此后，考拉工厂店将在深圳、武汉等城市开设 12 家线

下店。（来源：中国服饰） 

4.投资策略 

本周纺织服装板块跑输大盘，根据已出的公司年报和第一季度报告来看纺织服装行业

基本面转好，建议关注大众白马股森马服饰、太平鸟。 
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 风险因素： 1、内外需持续疲软 2、原材料价格波动 
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胡斯佳，北安普顿大学硕士，具有两年以上行业研究经验。 

 

附注： 

一、市场指数评级 

看多——未来6个月内上证综指上升幅度达到或超过20% 

看平——未来6个月内上证综指波动幅度在-20%—20%之间 

看空——未来6个月内上证综指下跌幅度达到或超过20% 

二、行业指数评级 

超配——未来6个月内行业指数相对强于上证指数达到或超过10% 

标配——未来6个月内行业指数相对上证指数在-10%—10%之间 

低配——未来6个月内行业指数相对弱于上证指数达到或超过10% 

三、公司股票评级 

买入——未来6个月内股价相对强于上证指数达到或超过15% 

增持——未来6个月内股价相对强于上证指数在5%—15%之间 

中性——未来6个月内股价相对上证指数在-5%—5%之间 

减持——未来6个月内股价相对弱于上证指数5%—15%之间 

卖出——未来6个月内股价相对弱于上证指数达到或超过15% 

四、风险提示 

 本报告所载的全部内容只提供给客户做参考之用，并不构成对客户的投资建议，并非作为买卖、认购证券或其它

金融工具的邀请或保证，建议客户如有任何疑问应当咨询独立财务顾问并独自进行投资判断。 

五、免责条款 
本报告基于本公司研究所及研究人员认为可信的公开资料或实地调研的资料，但对这些信息的真实性、准确性和

完整性不做任何保证。本报告仅反映研究员个人出具本报告当时的分析和判断，并不代表东海证券股份有限公司，或
任何其附属或联营公司的立场，本公司可能发表其他与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告。本报告可能因时
间等因素的变化而变化从而导致与事实不完全一致，敬请关注本公司就同一主题所出具的相关后续研究报告及评论文
章。在法律允许的情况下，本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为这些
公司正在提供或争取提供多种金融服务，本公司的关联机构或个人可能在本报告公开发布之间已经了解或使用其中的
信息。 

分析师承诺“本人及直系亲属与本报告中涉及的内容不存在利益关系”。本报告仅供“东海证券股份有限公司”客
户、员工及经本公司许可的机构与个人阅读。 

本报告版权归“东海证券股份有限公司”所有，未经本公司书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的翻版、复

制、刊登、发表或者引用。 

六、资格说明 
东海证券股份有限公司是经中国证监会核准的合法证券经营机构，已经具备证券投资咨询业务资格。我们欢迎社

会监督并提醒广大投资者，参与证券相关活动应当审慎选择具有相当资质的证券经营机构，注意防范非法证券活动。 
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