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行业走势图 

春节消费回暖，体育赛道预计 2 月销售继续回升，安
踏旗下多品牌矩阵发力 
 

受益诸多利好因素带动及安踏完善的产品矩阵，我们预计安踏各品牌春节
期间及 1-2 月整体较 2020 年同期持续恢复，具体来看： 

一方面疫情控制有效，直接带动春节期间相关出行消费，同时就地过年政
策并未降低消费热情，外来人口聚集地区及用工大省商品消费旺盛；另一
方面，今年春节后升温较快叠加开学季到来，有效激发换装需求。 
 
从淘宝第三方数据来看，春节期间，各主要体育运动品牌线上天猫销售数
据同比增速明显：春节假期期间（2 月 11 日~2 月 18 日）NIKE 天猫旗舰店
GMV 达到 6756.35 万元，同比增长 114.36%；安踏官方网店 GMV 累计达到
2279.65 万元，同比增长 40.74%；李宁天猫旗舰店 GMV 累计达到 3391.91
万元，同比增长 166.66%。 
 
纺服运动服饰及产业链景气度高，客观上来看，头部运动品牌借助品牌势
能、研发营销实力及渠道优势持续扩大市场份额，我们持续看好安踏体育、
申洲国际以及李宁。 

 

【安踏】品牌矩阵丰富有效满足不同群体购物需求，其中 ANTA Kids/FILA/
迪桑特/始祖鸟等成长红利显著；近年来持续推动店效提、第二卖场降解以
及线上多平台销售，有效降低库存改善库销比，充分受益春节销售旺季，推
动流水持续增长。安踏三大增长曲线勾勒未来发展蓝图，主品牌 ANTA、Fila
以及 Amer 持续承载成长中枢，加速实现 2025 年集团双千亿目标。 

【李宁】借助中国李宁系列发力“国潮”运动时尚细分赛道，客观上助力李
宁品牌力稳步提升，同时渠道端低效门店汰换工作持续推进，稳步拓展购物
中心高效大店。 

【申洲国际】海外产能顺利拓展，国内外形成“双一体化”产能布局，在疫
情趋稳、消费回暖背景下，我们客观认为申洲未来订单有望稳步增长。 

 
风险提示：局部疫情反复风险；终端客流回升不及预期，中高端运动、户外
运动需求回升疲软；终端门店存货去化慢于预期。 
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分析师声明 

本报告署名分析师在此声明：我们具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，本报告所表述的

所有观点均准确地反映了我们对标的证券和发行人的个人看法。我们所得报酬的任何部分不曾与，不与，也将不会与本报告中

的具体投资建议或观点有直接或间接联系。 

 

一般声明 

除非另有规定，本报告中的所有材料版权均属天风证券股份有限公司（已获中国证监会许可的证券投资咨询业务资格）及其附

属机构（以下统称“天风证券”）。未经天风证券事先书面授权，不得以任何方式修改、发送或者复制本报告及其所包含的材料、

内容。所有本报告中使用的商标、服务标识及标记均为天风证券的商标、服务标识及标记。 

本报告是机密的，仅供我们的客户使用，天风证券不因收件人收到本报告而视其为天风证券的客户。本报告中的信息均来源于

我们认为可靠的已公开资料，但天风证券对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本报告中的信息、意见等均仅供客户参

考，不构成所述证券买卖的出价或征价邀请或要约。该等信息、意见并未考虑到获取本报告人员的具体投资目的、财务状况以

及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。客户应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自

的投资目的、财务状况和特定需求，必要时就法律、商业、财务、税收等方面咨询专家的意见。对依据或者使用本报告所造成

的一切后果，天风证券及/或其关联人员均不承担任何法律责任。 

本报告所载的意见、评估及预测仅为本报告出具日的观点和判断。该等意见、评估及预测无需通知即可随时更改。过往的表现

亦不应作为日后表现的预示和担保。在不同时期，天风证券可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。 

天风证券的销售人员、交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报

告意见及建议不一致的市场评论和/或交易观点。天风证券没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。天风证券的

资产管理部门、自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。 

 

特别声明 

在法律许可的情况下，天风证券可能会持有本报告中提及公司所发行的证券并进行交易，也可能为这些公司提供或争取提供投

资银行、财务顾问和金融产品等各种金融服务。因此，投资者应当考虑到天风证券及/或其相关人员可能存在影响本报告观点客

观性的潜在利益冲突，投资者请勿将本报告视为投资或其他决定的唯一参考依据。 
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