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行业相关股票 
 

股票  股票   EPS   PE  投资  评级  

代码  名称  2020 2021E 2022E 2020 2021E 2022E 上期  本期  

603337.SH 杰克股份 0.7 1.35 1.74 36.9 19.3 14.9 买入 买入  
资料来源：PE 取 7 月 8 日收盘价计算，德邦研究所 
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1.《缝制机械 4 月产销数据点评-疫

情对海外需求影响有限，5月产品集

中 涨 价 转 移 部 分 成 本 压 力》，
2021.6.8 

2.《缝制机械 3 月产销数据点评-疫

情冲击海外供需，国产龙头市占率加

速提升》，2021.5.12 

3.《缝制机械 1-2 月产销数据点评-前

两月缝纫机出口增长超 50%，需求

仍有进一步提升空间》，2021.4.19  
 

出口需求持续旺盛，短期成本压

力不改长期成长逻辑 
——缝制机械5月产销数据点评 

 
[Table_Summary] 
投资要点： 

 需求延续旺盛势头，但 5 月单月盈利环比下滑。7 月 8 日，中国缝纫机械协会发布

5 月份缝纫机械行业经济运行简报，1~5 月 235 家规上企业累计工业增加值同比

+35%(1~4 月+34%)，高于同期全国工业规上企业 18%的均值(1~4 月+20%)，实

现营收 144 亿元，同比+52%(1~4 月+48%)，实现利润 8.4 亿元，同比+63%(1~4

月+77%)，其中 5 月单月利润总额环比-17%； 

 5 月出口延续高增长，本轮东南亚受疫情影响较小。2021 年 1~5 月缝纫机械累计

出口额 12.3 亿美元，同比+60%，其中工业缝纫机出口量和出口额分别同比+61%

和+53%。5 月工业缝制机械出口量和出口额分别同比+123%和+133%，表现在 4

月高增长的基础上仍略有提升，验证我们此前对海外印度疫情影响可控的判断。印

度 3~6 月制造业 PMI分别为 55.5、55.4、50.8 和 48.1，6 月制造业景气度略有下

滑但目前疫情已得到较好控制，预计短期内海外缝纫机需求仍然向好。 

 中国对美服装出口比重略有下滑，缝纫机海外需求将占据本轮周期主导。全球服装

需求情况来看，1~5 月美国累计进口服装及衣着附件 393 亿美元，同比+41%，较

2019 年同期+7%，3 月开始服装进口额出现拐点，但 4、5 月进口额较 3月略有下

滑。其中 1~5 月中国对美出口服装占其全部进口的 31%、29%、29%、27%和 25%，

开始呈现下滑势头，整体已回到疫情爆发前的水平。2021 年前 5 月，国内服装制

造业固定资产投资完成额累计同比仅+8.3%，且增速逐月下滑，考虑到去年前 5月

下滑 39%的低基数，国内服装制造业后续仍然面临产业转移的压力，传统缝纫机

需求承压的同时或打开自动化成套设备的市场空间。 

 5 月整机厂商集中涨价转移部分成本压力，短期行业净利率仍有一定压力。年初以

来钢材、塑料等大宗商品价格持续走高，6 月常州铸造生铁价格均价接近 4800元

/吨，Q2 整体+46%，Q1 均价也同比上涨了 24%，7 月初价格维持 4750 元/吨的高

位。杰克为首的缝纫机主机厂于 Q2 上调部分产品价格，调涨幅度约 7%，转移部

分成本上涨压力。 

 投资建议。持续推荐深挖护城河的国产缝纫机龙头杰克股份，公司今年的销售策略

或导致原料涨价的情况未能完全向下游顺价，短期来看或对近期净利率造成一定压

力，但长期来看景气周期压价有利于限制竞争对手的扩产空间，看好公司未来市占

率的持续提升。公司当前 116 亿市值对应 2021~2022 年 PE 19、15x，维持“买

入”评级； 

 风险提示：1、全球服装消费复苏不及预期；2、推荐标的市占率提升进度不及预期；

3、原材料价格持续上涨。 

 

-9%

0%

9%

17%

26%

34%

43%

51%

2020-06 2020-10 2021-02 2021-06

机械设备 沪深300



                                                                  行业点评  机械设备 
 

 
 

                                                       2 / 3                 请务必阅读正文之后的信息披露和法律声明 

                                                                                                                      

  
图 1：缝纫机行业规上企业工业增加值增速变化  图 2：中国缝纫机月度出口额情况(万美元) 

 

 

 

资料来源：统计局，德邦研究所  资料来源：海关总署，德邦研究所 

  
图 3：美国服装及衣着附件单月进口额情况(亿美元)  图 4：美国单月进口服装中中国占比 

 

 

 

资料来源：美国商务部，德邦研究所  资料来源：美国商务部，德邦研究所 

  
图 5：国内服装及衣着附件出口额同比增速情况%  图 6：印度 5~6月 PMI 下滑幅度较小 

 

 

 

资料来源：海关总署，德邦研究所  资料来源：WIND，德邦研究所 
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信息披露 

分析师简介 

倪正洋，2021 年加入德邦证券，任研究所大制造组组长、机械行业首席分析师，拥有 5 年机械研究经验，1 年高端装备产业经验，南

京大学材料学学士、上海交通大学材料学硕士。2020 年获得 iFinD 机械行业最具人气分析师，所在团队曾获机械行业 2019 年新财富

第三名，2017 年新财富第二名，2017 年金牛奖第二名，2016 年新财富第四名。 

杨任重，2021 年加入德邦证券，3 年卖方行业研究经验，香港理工大学硕士。覆盖工程机械、检测、缝纫机械、阀门、仪器仪表等行

业。 

 

分析师声明 
 
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告所采用的数据和信 

息均来自市场公开信息，本人不保证该等信息的准确性或完整性。分析逻辑基于作者的职业理解，清晰准确地反映了作者的研究观 

点，结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。  

投资评级说明 

[Table_RatingDescription] 1. 投资评级的比较和评级标准： 

以报告发布后的 6 个月内的市场表

现为比较标准，报告发布日后 6 个
月内的公司股价（或行业指数）的

涨跌幅相对同期市场基准指数的涨

跌幅； 

2. 市场基准指数的比较标准： 

A 股市场以上证综指或深证成指为基
准；香港市场以恒生指数为基准；美

国市场以标普 500 或纳斯达克综合指
数为基准。 

类   别  评   级  说   明 

股票投资评
级 

买入 相对强于市场表现 20%以上； 

增持 相对强于市场表现 5%~20%； 

中性 相对市场表现在-5%~+5%之间波动； 

减持 相对弱于市场表现 5%以下。 

行业投资评

级 

优于大市 预期行业整体回报高于基准指数整体水平 10%以上； 

中性 预期行业整体回报介于基准指数整体水平-10%与 10%之间； 

弱于大市 预期行业整体回报低于基准指数整体水平 10%以下。 
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下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容 

所引致的任何损失负任何责任。 
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