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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 下跌 1.50%，申万纺织

服装指数较本周下跌 3.61%，跑输大盘，涨幅在 28 个申万行业中排

第 23 位，其中子行业纺织制造板块本周下跌 3.24%，服装家纺板块

本周下跌 3.86%；纺织服装板块目前整体市盈率（TTM）为 32.21 倍，

其中，服装家纺板块市盈率（TTM）为 31.14 倍，纺织制造板块市盈

率（TTM）为 34.66 倍。相对来看，板块估值在全部的申万一级子行

业中，处于中上的位置。 

 个股涨跌幅：个股方面（申万），本周涨幅前五的个股有华孚时尚

（9.58%）、森马服饰（5.99%）、欣龙控股（5.06%）、地素时尚

（3.13%）、九牧王（2.99%）；跌幅前五的个股有浔兴股份（-30.30%）、

嘉欣丝绸（-19.59%）、柏堡龙(-16.88%)、华茂股份（-14.00%）、多

喜爱（-13.37%）。 

 投资策略：纺织服装板块本周跑输大盘，大众消费有望回暖，建议关

注大众白马股森马服饰、海澜之家。 

 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 1.50%，申万纺织服装指数本周下跌 3.61%，跑输大盘，涨幅在

28 个申万行业中排第 23 位，其中子行业纺织制造板块本周下跌 3.24%，服装家纺板块本

周下跌 3.86%。 

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

 

资料来源： wind 数据库，东海证券研究所 

 

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  2019/05/20-05/24 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  纺织服装板块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华孚时尚（9.58%）、森马服饰（5.99%）、

欣龙控股（5.06%）、地素时尚（3.13%）、九牧王（2.99%）；跌幅前五的个股有浔兴股份

（-30.30%）、嘉欣丝绸（-19.59%）、柏堡龙(-16.88%)、华茂股份（-14.00%）、多喜爱

（-13.37%）。 

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 32.21 倍，其中，服装家纺板块市盈率（TTM）

为 31.14 倍，纺织制造板块市盈率（TTM）为 34.66 倍。相对来看，板块估值在全部的申

万一级子行业中，处于中上的位置。 
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 图 5  2019/05/20-05/24 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 

【百隆东方】收回部分投资的公告：考虑到公司将于今年 8 月份面临“16 百隆 01”

公司债券到期回售，为提前准备较充裕的流动资金，根据《有限合伙协议》约定，经与有

限合伙企业之普通合伙人协商一致，同意将本公司对有限合伙企业实缴出资部分中约定投

向于普通合伙人或其关联方发起设立的二级市场基金的人民币 2 亿元提前退出。本次收回

本金 2 亿元已于 2019 年 5 月 21 日汇至本公司银行账户，该部分投资收益将于有限合伙企

业最近一期利润分配时确认并分配。 

【诺邦股份】2018 年年度权益分派实施：本次利润分配以方案实施前的公司总股本 

120,000,000 股为基数，每股派发现金红利 0.15 元（含税），共计派发现金红利

18,000,000.00 元。 

 

3.行业动态 

1. 拉夏贝尔收购 Naf Naf 剩余股份 

国内女装服饰集团拉夏贝尔 5 月 22 日发布公告表示，集团通过收购 LACHA 

APPAREL II SÀRL 30%股权以间接获得法国服饰品牌 Naf Naf 余下 60%股权的交易即

将完成，交易金额合计 3534 万欧元，交易完成后 Naf Naf 将成为拉夏贝尔旗下的附属

公司。据悉，去年 6 月底，拉夏贝尔以 2080 万欧元从 VIVARTE SAS 手中买下了 Naf 

Naf 40%的股权。（来源：中国服饰） 

2. 维格娜丝变更部分经营范围 

近日，维格娜丝时装股份有限公司发布公告，变更部分经营范围。公告显示，维

格娜丝经营范围中增加了股权投资、技术开发、技术咨询、技术转让、技术服务、企

业管理服务及咨询、信息技术服务、会计、税务服务、文化活动组织策划、物业管理、
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 文化创意服务。此前，维格娜丝的主要业务为服装设计、生产及销售。（来源：中国服

饰） 

3. 花费 1.28 亿元，贵人鸟收购 14 个区域经销商 

5 月 24 日晚，贵人鸟回复上交所关于 2018 年财报问询时指出，为锁定销售渠道

资源，降低经销商模式依赖风险，扩大直营业务收入规模，公司决定出资收购部分经

销商的渠道资源。 

报告期内，公司在 14 个省级区域设立分公司，并与上述区域经销商签订协议，从

上述区域经销商处购买市场销售渠道资源（含网络、店铺或商场实体等联营渠道及区

域分销渠道等），不含税交易价格共计 1.28 亿元。 

协议签署后，经销商将其持有的与其他第三方在店铺、商场等渠道联营权利及区

域产品分销渠道转让给贵人鸟，由贵人鸟分公司直接参与该区域的店铺、商场联营（类

直营）及直接分销。（来源：北京商报） 

4.投资策略 

纺织服装板块本周跑输大盘，大众消费有望回暖，建议关注大众白马股森马服饰、海

澜之家。 

风险因素： 1、内外需持续疲软 2、原材料价格波动 
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分析师简介： 

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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