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多家公司回购股权，“冷冬”来袭利好服装行业 强于大市（维持） 
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[Table Summary] 
行业核心观点： 

上周申万纺织服装指数下跌 3.89%，跑输上证综指 6.68个百分点，

在申万 28个一级行业指数涨跌幅排第 28。*ST中绒、搜于特、稳健

医疗涨幅居前。上周国家统计局公布 11月社零数据，服装鞋帽、针

纺织品类 11 月限额以上零售额同比增长 4.6%；1-11 月全国实物商

品网上零售额中，穿类商品增长 5.9%。短期来看，国内纺织服装行

业迎来销售旺季，叠加今年“冷冬”影响，市场需求持续释放，个股

基本面修复情况将得到进一步改善。中长期来看，本次疫情促使更

多的人重视身体健康和体育锻炼，未来随着人们外出活动次数的增

加和锻炼身体习惯的养成，体育服饰的需求正迎来反弹，继续看好

受疫情影响而超跌的优质体育服饰龙头企业。 

投资要点： 

⚫ 行情回顾：上周（2021 年 1 月 4 日-2021 年 1 月 8 日）申万

纺织服装指数下跌 3.89%，跑输上证综指 6.68 个百分点，在

申万 28个一级行业指数涨跌幅排第 28。年初至今申万纺织服

装指数下跌 3.89%，跑输上证综指 6.68个百分点，在申万 28

个一级子行业中涨幅排名第 28。二级子板块方面，上周纺织

制造-4.14%，服装家纺-3.75%。板块的 PE 估值为纺织制造

28.76、服装家纺 42.28。三级子板块方面，上周纺织制造中，

毛纺-11.62%，棉纺-0.82%，丝绸-15.11%，印染-2.35%，辅料

-4.26%，其他纺织-4.44%；服装家纺中，男装-3.44%，女装-

5.78%，休闲服饰-3.46%，鞋帽-2.64%，家纺-4.68%，其他服

饰-3.74%。 

⚫ 行业重要事件：国外：疫情下多国再“封国”“封城”，纺织外

贸风险激增；土耳其对中国合成长纤维织物作出反规避终裁；

国内：疫情背景下国产服装品牌洗牌加剧，李宁安踏成功之路

值得学习；-17℃利好羽绒服品牌，外国头部品牌却股价大跌。 

⚫ 上市公司重要公告：梦洁股份股东违约暨被动减持；健盛集团、

富安娜、开润股份回购股权；开润股份、海澜之家、比音勒芬

公布可转债转股情况；歌力思控股股东增持。 

⚫ 风险因素：1、疫情反复风险。2、存货上升与跌价风险。

3、现金流紧张风险。 
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1、行情回顾 

上周（2021年1月4日-2021年1月8日）上证综指上涨2.79%，申万纺织服装指数下跌

3.89%，上周申万纺织服装指数跑输上证综指6.68个百分点，在申万28个一级行业指

数涨跌幅排第28。年初至今上证综指上涨2.79%、申万纺织服装指数下跌3.89%，申

万纺织服装指数跑输上证综指6.68个百分点，在申万28个一级子行业中涨幅排名第

28。 

 

图表1：上周纺织服装板块涨跌幅位列第28（%） 

 

资料来源：Wind，万联证券研究所 

 

 

图表2：年初至今纺织服装板块涨跌幅位列第28（%） 

 

资料来源：Wind，万联证券研究所 
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二级子板块方面，上周纺织制造-4.14%，服装家纺-3.75%；年初至今纺织制造-4.14%，

服装家纺-3.75%。板块的PE估值为纺织制造28.76、服装家纺42.28。 

 

图表3：纺织服装子板块周涨跌幅情况（%）  图表 4：纺织服装子板块 PE 估值情况_20210108 

 

 

 

资料来源：Wind，万联证券研究所  资料来源：Wind，万联证券研究所 

 

三级子板块方面，上周纺织制造中，毛纺-11.62%，棉纺-0.82%，丝绸-15.11%，印染

-2.35%，辅料-4.26%，其他纺织-4.44%；年初至今毛纺-11.62%，棉纺-0.82%，丝绸

-15.11%，印染-2.35%，辅料-4.26%，其他纺织-4.44%；服装家纺中，男装-3.44%，

女装-5.78%，休闲服饰-3.46%，鞋帽-2.64%，家纺-4.68%，其他服饰-3.74%；年初至

今男装-3.44%，女装-5.78%，休闲服饰-3.46%，鞋帽-2.64%，家纺-4.68%，其他服饰

-3.74%。 

 

图表5：纺织制造三级子板块周涨跌幅情况（%）  图表 6：服装家纺三级子板块周涨跌幅情况（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，万联证券研究所  资料来源：Wind，万联证券研究所 
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图表7：个股周涨跌情况_20210108 

领涨股票 领跌股票 

股票代码 股票名称 涨跌幅（%） 股票代码 股票名称 涨跌幅（%） 

000982.SZ *ST 中绒 11.32 603665.SH 康隆达 -28.89 

002503.SZ 搜于特 11.16 002144.SZ 宏达高科 -25.91 

300888.SZ 稳健医疗 6.72 002404.SZ 嘉欣丝绸 -19.39 

603477.SH 振静股份 4.12 600220.SH 江苏阳光 -19.30 

603477.SH 巨星农牧 4.12 002569.SZ *ST 步森 -15.61 

002291.SZ 星期六 3.65 300591.SZ 万里马 -14.22 

603558.SH 健盛集团 2.99 002656.SZ ST摩登 -13.70 

002486.SZ 嘉麟杰 2.78 002269.SZ 美邦服饰 -12.90 

603555.SH 贵人鸟 2.68 600146.SH 商赢环球 -12.62 

900922.SH 三毛 B股 2.61 002397.SZ 梦洁股份 -12.18 
 

资料来源：Wind，万联证券研究所 

 

2、行业重要事件 

纺织外贸风险激增 疫情下多国再“封国”“封城” 

近来，多个国家(地区)的疫情持续恶化，反弹严重。为防止疫情进一步扩散，各国实

施了更为严格的防疫措施。英国实施第三次封国；日本考虑对部分地区宣布紧急状态；

希腊宣布未来一周将重回严格封锁；德国将考虑延长“封城”措施至1月10日后；法

国决定延长15省份宵禁时段；菲律宾对美国等21个国家和地区实施临时入境禁令；南

非将“封城”等级升至三级；西班牙加泰罗尼亚大区关闭所有市镇边界10天；马来西

亚现有全国性疫情管制措施延长至3月31日；泰国实施新8项措施；蒙古国延长首都地

区全民警戒状态；爱尔兰不排除将最高级别防控措施延长到2月份。今年受新冠疫情

影响，广州出口企业报损金额同比增长近20%，其中，买方拒收案件数量上升疫情导

致货物处理难度加大，美国案件仍居首位，轻工纺织也首当其冲，小微企业进行商业

活动是需“擦亮眼”，贸易单据留存要做足。外贸企业需密切关注各国疫情发展，随

时保持与客户的联系沟通，防范因各国防控措施升级给进出口带来的风险。（纺织网） 

http://info.texnet.com.cn/detail-838746.html 

 

土耳其对中国合成长纤维织物作出反规避终裁 

2020年12月31日，土耳其贸易部发布第2021/2号公告，对原产于中国的合成长纤维织

物作出反规避终裁，裁定中国合成长纤维织物通过马来西亚转口至土耳其以规避较

高的反倾销税，决定将中国涉案产品的反倾销税适用于除Recron Sdn Bhd和Innotech 

Textile Sdn Bhd之外的马来西亚企业，对单位重量大于110克/平米的涉案产品征收

70.44%反倾销税，对小于等于110克/平米的涉案产品征收21.13%的反倾销税。（纺织

网） 

http://info.texnet.com.cn/detail-838488.html 

http://info.texnet.com.cn/detail-838746.html
http://info.texnet.com.cn/detail-838488.html
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国产服装品牌洗牌加剧 2021年谁能突破重围？ 

去年上半年新冠疫情对零售业的冲击，对于不少国产服装品牌来说，是一场生死攸关

的考验。事实上，随着十多年前国外快时尚品牌如H&M、Zara、优衣库等快时尚品牌

纷纷进驻国内，以高性价比和实穿性，迅速在正处于消费升级的中国市场中占据一席

之地，另一边厢，在国内深耕多年，拥有广泛消费群体基础的不少国产品牌却被年轻

的消费群体抛弃了，不少如日中天的国产服装品牌开始集体老去。这尤其是在过去的

2020年中，疫情加速了这一进程。安踏和李宁作为两个国内运动领域赛道中的常青品

牌，它们也曾经陷入到缺乏竞争力和盲目扩张开店的困局之中，但它们各自选择的不

同道路却让自己成功翻身。李宁借助民族情怀和国潮IP，打破自己的天花板，并连续

走上国际时装周，而安踏走上了全球收购的资本之路。（纺织网） 

http://info.texnet.com.cn/detail-838757.html 

 

-17℃利好羽绒服市场，加拿大鹅却市值蒸发 

随着寒潮而来的是羽绒服销量大增。河南作为中国羽绒服主产地之一，今年的羽绒服

行业火爆。据河南商报报道援引一位行业人士表示，10月到11月，一个月销量超过了

去年全年。但羽绒服真正旺季(元旦至春节)还没到，预估届时极有可能再产生一倍的

销售量。国内羽绒服“龙头”波司登今年的业绩在纺织服装行业受疫情影响下滑的情

况下，逆势增长，创下一年内年最高价。国内复苏看涨国外品牌靠中国“续命”，10

月以来，港股服装板块集体走高，但国外品牌如加拿大鹅股票则一路连跌，加拿大鹅

将希望寄托在中国市场。（纺织网） 

http://info.texnet.com.cn/detail-838868.html 

  

http://info.texnet.com.cn/detail-838757.html
http://info.texnet.com.cn/detail-838868.html


万
联
证
券

  

 

证券研究报告|纺织服装 

 

 

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 7 页 共 9 页 

 

3、过去一周上市公司重要公告 

图表8：过去一周上市公司重要公告 

减持 1 月 4 日 梦洁股份 

持股 5%以上股东李军先生持有公司股份 42,866,928 股，占公司总股本

的 5.65%。李军先生质押给国盛证券有限责任公司的 32,000,000 股公司

股份，占公司总股本的 4.22%，因触发股权质押回购协议约定的违约条

款，可能遭遇违约处置导致部分股份被动减持的情形。自本减持计划公

告之日起 15 个交易日后的 6 个月内，质权人国盛证券通过集中竞价交

易、大宗交易方式拟卖出公司股份的数量不超过 10,716,732 股，占公

司总股本的 1.41%。 

回购股权 1 月 5 日 健盛集团 

公司拟用自有资金回购公司股份，拟通过上海证券交易所交易系统以集

中竞价交易方式进行，本次回购股份资金总额为不超过人民币 2 亿元，

不低于人民币 1 亿元，回购股份价格不超过人民币 13.72 元/股，并且

自股东大会审议通过回购方案之日起不超过 12 个月。 

可转债 1 月 5 日 开润股份 

开润转债转股期限为 2020年 7 月 2 日至 2025 年 12 月 25 日，最新有效

的转股价格为人民币 32.87元/股。2020 年第四季度，共有 1,612 张

“开润转债”完成转股（票面金额共计 161,200 元人民币），合计转为

4,883 股“开润股份”股票截止 2020 年第四季度末，公司剩余可转换公

司债券为 2,217,592 张，剩余票面总金额为人民币 221,759,200 元。 

可转债 1 月 5 日 海澜之家 

公司“海澜转债”转股期为自 2019 年 1 月 21 日至 2024 年 7 月 12 日。

截至 2020 年 12 月 31 日，累计共有 704,000 元“海澜转债”已转换成

公司股票，因转股形成的股份数量为 57,447 股，占可转债转股前公司

已发行股份总额的 0.0013%。除已回售的可转债外尚未转股的可转债金

额为 2,949,722,000 元，占可转债发行总量的 98.3241%，占扣除已回售

的可转债后发行的可转债数量的 99.9761%。 

可转债 1 月 5 日 比音勒芬 

公司于 2020 年 6 月 15 日公开发行了 689.00 万张可转换公司债券，每

张面值 100 元，发行总额 6.89 亿元，期限 6 年。2020年第四季度，“比

音转债”因转股减少面值 80,200 元，转股数量 5,375 股；截至 2020 年

12 月 31 日，“比音转债”面值余额为 688,919,800 元。 

增持 1 月 6 日 歌力思 

截至 2021 年 1 月 5 日，公司控股歌力思投资以集中竞价交易方式累计

增持公司股份共 297.67 万股，占公司总股本 0.90%，累计增持金额合计

为人民币 3998.84 万元，增持平均价格为人民币 13.43元/股。本次增

持计划实施完毕，歌力思投资共持有公司股份 203,210,500 股，占公司

总股本 61.11%。。 

回购股权 1 月 6 日 富安娜 

截至 2020 年 12 月 31 日,公司已通过回购专用证券账户以集中竞价交易

方式累计回购股份 17,232,603 股，占公司总股本的 2.02%，最高成交

价格为 8.56 元/股，最低成交价格为 7.38 元/股，成交总金额为 

137,828,664.65 元（不含交易费用）。 

回购股权 1 月 7 日 开润股份 

公司于 2021 年 1 月 6 日以集中竞价方式回购公司股份 84,900 股，占公

司总股本的 0.0353%，最高成交价为 26.50 元/股，最低成交价为 26.12

元/股，支付的总金额为 2,240,064.00 元（含交易费用）。 
 

资料来源：公司公告，万联证券研究所 
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4、投资建议 

上周申万纺织服装指数下跌 3.89%，跑输上证综指 6.68个百分点，在申万 28个一级

行业指数涨跌幅排第 28。*ST 中绒、搜于特、稳健医疗涨幅居前。上周国家统计局公

布 11 月社零数据，服装鞋帽、针纺织品类 11 月限额以上零售额同比增长 4.6%；1-

11 月全国实物商品网上零售额中，穿类商品增长 5.9%。短期来看，国内纺织服装行

业迎来销售旺季，叠加今年“冷冬”影响，市场需求持续释放，个股基本面修复情况

将得到进一步改善。中长期来看，本次疫情促使更多的人重视身体健康和体育锻炼，

未来随着人们外出活动次数的增加和锻炼身体习惯的养成，体育服饰的需求正迎来反

弹，继续看好受疫情影响而超跌的优质体育服饰龙头企业。 

 

5、风险提示 

疫情复发风险、存货上升与跌价风险、现金流紧张风险。 
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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。 

 

[Table_AuthorIntroduction] 证券分析师承诺 
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的执业态度，独立、客观地

出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意

见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 

 

免责条款 

本报告仅供万联证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其

为客户。 

本公司是一家覆盖证券经纪、投资银行、投资管理和证券咨询等多项业务的全国性综合类证券公司。本公司具

有中国证监会许可的证券投资咨询业务资格。在法律许可情况下，本公司或其关联机构可能会持有报告中提到

的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾问或类似的金融服

务。 

本报告为研究员个人依据公开资料和调研信息撰写，本公司不对本报告所涉及的任何法律问题做任何保证。本

报告中的信息均来源于已公开的资料，本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。报告中的信息或所

表达的意见并不构成所述证券买卖的出价或征价。研究员任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失

的书面或口头承诺均为无效。 

本报告的版权仅为本公司所有，未经书面许可任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、刊登、发表和引

用。 

未经我方许可而引用、刊发或转载的,引起法律后果和造成我公司经济损失的,概由对方承担,我公司保留追究的

权利。 
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