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东兴纺服轻工：6月服装、家具类
社零维持景气，看好中报行情   
——行业周观点 

  2021 年 7月 18日 

 看好/维持 
  纺服轻工 行业报告 

 

报告摘要： 

纺织服装：内销景气外销回落，国产品牌升级持续 

年轻消费者逐渐成为消费主流伴随事件影响加速国产品牌成长。为迎合

消费者对服装功能性需求，国产品牌加速产品升级和渠道升级。从消费

者期望来看，人们希望购买功能性服装和舒适的衣服，从营销方面根据

年轻人的喜好精准营销促进品牌年轻化。在渠道方面，优秀公司抓住线

上，升级线下渠道运营模式，渠道效率提升。 

轻工制造：6月住宅竣工与家具消费延续高景气，看好全年家居板块业绩

表现 

6 月家具类社零保持较高增速，住宅竣工面积回暖明显，住宅销售面积延

续增长。家具消费与住宅竣工高景气有望带来家具企业 Q2业绩高增长。

后续来看，看好全年住宅竣工增速，家具销售保持高景气度，中短期需

求有支撑。疫情加速行业集中度提升，且龙头企业不断延伸品类布局，

顺应渠道变革开拓新渠道，探索长期增长路径，有望在行业发展中持续

跑赢。B端市场规模长期仍将不断扩张，头部家具企业凭借产品与品牌实

力、资金实力和较强的生产交付能力，工程订单有望持续增长。 

市场回顾 

本周纺织服装行业上涨-0.32%，轻工制造上涨 1.37%，上证指数上涨

0.43%。纺服各子板块涨跌幅依次为：毛纺 5.20%、其他服装 3.42%、休

闲服装 2.40%、男装 1.16%、棉纺 0.49%、家纺 0.47%、印染-0.88%、辅

料-1.10%、丝绸-2.00%、其他纺织-2.89%、鞋帽-4.10%、女装-6.29%。

轻工制造各子板块涨跌幅依次为：珠宝首饰 3.18%、家具 2.37%、包装印

刷 1.60%、造纸 1.54%、文娱用品 0.37%、其他家用轻工-2.73%、其他轻

工制造-3.55%。 

重点追踪 

【高瓴或接盘金可儿中国】 

据美国彭博社报道，高瓴资本已成为安宏资本旗下床垫金可儿中国的首

选投标人，该交易的价值可能超过 20 亿美元。 

在大家居建材领域，高瓴资本之前投资的都是软件类企业，若此次拿下

金可儿中国，将成为其在家居领域对品牌制造商的首笔投资交易。我们

看好床垫行业的长期发展前景，随着高瓴的入场，以及慕斯、CBD等床垫

企业的上市，床垫行业势必迎来进一步的变化，我们将持续跟踪并长期

关注床垫行业的发展。 

重点推荐： 

【重点推荐】华利集团、申洲国际、李宁、顾家家居、欧派家居 

【长期推荐】安踏体育、罗莱生活、森马服饰、维达国际、风险提示：

宏观经济下行影响购买力、疫情发展超预期，政策风险。 

 
 
未来 3-6个月行业大事 

2021-8-18 公牛集团：半年报披露 

2021-8-20 罗莱生活：半年报披露 

2021-8-20 华利集团：半年报披露 

2021-8-27 欧派家居：半年报披露 

2021-8-30 索菲亚：半年报披露 

2021-8-31 中顺洁柔：半年报披露 

2021-8-31 顾家家居：半年报披露 

2021-8-31 森马服饰：半年报披露 

2021-8-31 太平鸟：半年报披露 

行业基本资料                      占比 

股票家数 215 5.2% 

重点公司家数 - - 

行业市值（亿元） 20203.59 2.2% 

流通市值（亿元） 13619.01 2.0% 

行业平均市盈率 33.36  

市场平均市盈率 8.34  

行业指数走势图 

资料来源：Wind、东兴证券研究所  

 
分析师：刘田田  
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1. 核心观点：6 月服装、家具类社零维持景气，看好中报行情  

纺服行业：内销景气外销回落，国产品牌升级持续 

年轻消费者逐渐成为消费主流伴随事件影响加速国产品牌成长。为迎合消费者对服装功能性需求，国产品牌

加速产品升级和渠道升级。从消费者期望来看，人们希望购买功能性服装和舒适的衣服，从营销方面根据年

轻人的喜好精准营销促进品牌年轻化。在渠道方面，优秀公司抓住线上，升级线下渠道运营模式，渠道效率

提升。 

中长期来看运动服饰仍是高景气赛道，国产品牌表现好。品牌端+竞争壁垒深厚，直接受益于国货消费热情

提升的港股运动服饰龙头，如安踏体育、李宁等。上游制造，下游运动服饰赛道高景气、且前瞻性开全球化

产能布局、顺应产业转移趋势向东南亚等低成本地区转移、同时强化国内自动化生产、具有长期竞争优势的

运动鞋服制造龙头华利集团、申洲国际。 

行业追踪： 

服装社零增速维持景气。6 月份服装鞋帽针纺织品类同比+12.8%，两年复合增速为 6.2%，表明今年 6 月纺织

服饰行业仍维持较高景气度。重点公司方面：21H1 公司收入增速超过 60%，对应收入 98.9 亿元+，较 2019

年增长 58%+；净利润不少于 18 亿元，同比增长 163.5%+，较 2019 年增长 126.4%+。安踏公布集团 Q2 流水并

发布安踏品牌5年发展战略及未来24个月快速增长“赢领计划”，目标安踏主品牌5年流水复合增长18-25%，

市场份额提升 3-5pp。 

6 月份服装及纺织品出口出现回落。2021 年 6 月我国出口服装及衣着附件 151.483 亿美元；2021年 1-6 月我

国出口服装及衣着附件715.281亿美元，同比增长40.3%。2021年 6月我国出口纺织纱线、织物及制品125.153

亿美元；2021 年 1-6 月我国出口纺织纱线、织物及制品 685.580 亿美元，同比下降 7.4%。南亚方面，受疫

情期间的封锁措施的影响，印度服装行业出口萎缩严重。东南亚近期越南、印尼疫情有所加重，这些地方的

疫情持续发酵，将对全球供应链产生影响。我国纺织企业的海外生产基地主要在东南亚，受疫情影响较小，

并部分承接了来自南亚的订单。 

【重点推荐】华利集团、申洲国际、李宁、安踏体育、太平鸟、森马服饰 

【建议关注】滔搏、罗莱生活、海澜之家 

风险提示：宏观经济下行影响购买力、疫情发展超预期，政策风险 

轻工制造：6 月住宅竣工与家具消费延续高景气，看好全年家居板块业绩表现 

家居： 

6 月家具类社零同比+13.4%，相比 2019 年同期+11.8%，延续 Q2 以来的较高增速，家具消费景气度延续。6

月住宅竣工面积同比+63.2%，1-6 月住宅竣工面积累计同比+27.0%，竣工回暖明显。6 月住宅销售面积同比

+6.7%，销售情况依然良好。 

Q2 以来家具类社零与住宅竣工的高景气，有望带来家具企业 Q2 业绩高增长。根据已公布的业绩预告，好莱

客 Q2 实现归母净利润 0.91-1.14 亿元，同比-3.11%至 21.39%，环比 131%至 189%；皮阿诺Q2 实现归母净利

润 0.55-0.75 亿元，同比+19.65%至 63.25%；喜临门 Q2 实现归母净利润 1.31-1.36 亿元，同比+35%-40%。后
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续来看，住宅竣工回暖趋势确定，销售保持较高景气度，家具需求中短期有支撑。 

疫情进一步加速家具行业集中度提升，C 端龙头定制家居、软体家具企业保持扩店步伐，招商能力相对于中

小企业进一步强化，市场份额有望进一步提升。同时龙头企业不断延伸品类布局，顺应渠道变革开拓新渠道，

探索长期增长路径，有望在行业发展中持续跑赢。 

家居 B 端市场长期来看规模仍将不断扩大。头部家具企业凭借产品与品牌实力、资金实力和较强的生产交付

能力，与大中型地产企业加深合作，工程订单有望持续增长。随着规模效应发挥、工程代理体系成熟，龙头

家居企业的大宗业务盈利能力与现金流将有所保证。看好欧派家居等。 

造纸： 

市场进入淡季以来，行业需求有所放缓，库存有所增加，纸价整体承压。浆价前期上涨影响因素减弱，浆价

持续回落带动浆纸系产品价格下行；纸价回落幅度较大可能导致纸企开工率下降，供需或将边际改善。近期

晨鸣、APP、万国等纸企发布涨价函，上调白卡纸价格，有望改善纸价回落趋势。废纸由于禁废令影响供应

相对趋紧，废纸系产品价格淡季不淡。后续关注旺季需求释放、库存消化对纸价的支撑力度。关注太阳纸业

等。 

维达国际公布中报业绩，Q2 收入内生增速+1%，主要受到去年同期渠道补库存基数较高的影响。电商仍是维

达主要增量渠道，上半年电商销售额内生增速达+26%，占收入比例达到 38%。我们仍然看好龙头纸企凭借品

牌力、产品力和积极营销，在快速发展的电商渠道中保持强势，市场份额持续提升。产品组合持续优化帮助

纸企在中期应对价格竞争，长期提升盈利能力。关注中顺洁柔、维达国际。 

【重点推荐】欧派家居、顾家家居、中顺洁柔、维达国际 

【建议关注】公牛集团、索菲亚、太阳纸业、思摩尔国际 

风险提示：疫情影响经济复苏，下游需求不及预期，地产销售不及预期 

2. 市场表现：纺服出现回调，轻工跟随市场上涨 

本周纺织服装各子板块涨跌幅依次为：毛纺5.20%、其他服装3.42%、休闲服装2.40%、男装1.16%、棉纺0.49%、

家纺 0.47%、印染-0.88%、辅料-1.10%、丝绸-2.00%、其他纺织-2.89%、鞋帽-4.10%、女装-6.29%。 

图 1：纺织服装子行业涨跌幅  图 2：纺织服装子行业市盈率 

 

 

 

资料来源：Wind、东兴证券研究所                                    资料来源：Wind、东兴证券研究所 
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本周纺织服装涨幅前五的公司为：新澳股份 24.24%、探路者 20.32%、太平鸟 17.41%、华孚时尚 16.87%、汇

洁股份 9.65%。排名后五位的公司为中潜股份-13.97%、安奈儿-14.21%、起步股份-14.50%、锦泓集团-17.28%、

万里马-20.92%。 

图 3：纺织服装行业涨跌前五的公司 

 

资料来源：Wind、东兴证券研究所  

本周轻工制造各子板块涨跌幅依次为：珠宝首饰 3.18%、家具 2.37%、包装印刷 1.60%、造纸 1.54%、文娱用

品 0.37%、其他家用轻工-2.73%、其他轻工制造-3.55%。 

图 4：轻工制造子行业涨跌幅  图 5：轻工制造子行业市盈率 

 

 

 

资料来源：Wind、东兴证券研究所资料来源：Wind、东兴证券研究所 

本周轻工制造涨幅前五的公司为威华股份 20.88%、珠海中富 20.56%、*ST 赫美 18.41%、紫江企业 16.18%、

周大生 14.48%。排名后五位的为：志邦家居-6.55%、海顺新材-7.94%、实丰文化-10.49%、万顺新材-10.74%、

金牌厨柜-12.31%。 
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图 6：轻工制造行业涨跌前五的公司 

 

资料来源：Wind、东兴证券研究所  

3. 重点公告&行业追踪 

【罗莱生活|业绩预告】 

公司2021年半年度实现归属于上市公司股东的净利润25,092万元–29,274万元，比上年同期增长50% - 75%。 

【欣贺股份|业绩预告】 

公司 2021 年半年度实现归属于上市公司股东的净利润 18,920 万元，比上年同期增长 155.23%。 

【太平鸟|可转债】 

公司公开发行可转换公司债券已获得证监会许可。本次拟发行可转债募集资金总额为人民币 8 亿元，发行数

量为 800 万张；本次发行的可转债的初始转股价格为 50.32 元/股。本次发行的原股东优先配售日和网上申

购日同为 2021 年 7 月 15 日。 

【裕元集团|经营】 

公司 6 月综合经营收益净额约为 7.88 亿美元，YOY 增加 8.7%。而上半年之综合累计经营收益净额约为 48.07

亿美元，YOY 增加 117.6%，较 2019 年同期下滑 5%。 

【迅销（优衣库）|业绩】 

公司发布了 2021 财年第三季度报告。报告显示，2021 年 3 月 1 日至 5 月 31 日，迅销实现营收 4952.18 亿日

元，同比增长 47.2%；公司拥有人应占溢利为 454.83 亿日元，上年同期 98.18 亿日元的亏损有了明显改善。

业绩恢复至 2019 年同期水平。 
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【江南布衣|业绩预告】 

公司预计截至2021年6月30日止年度净利润较上年度净利润增加超过80%。相较于2019年同期增加28.74%。 

【皮阿诺|业绩预告】 

公司预计 H1 实现归母净利润 0.9~1.1 亿元，同比+80.75%~+120.92%；其中 Q2 归母净利 0.55 ~0.75 亿元，

同比+119.6%~-163%。 

【仙鹤股份|业绩预告】 

公司预计 H1 实现归母净利润 5.9~6.3 亿元，同比+108%~+123%；其中 Q2 归母净利 3.1~3.5亿元，同比

+174%~+196%。 

【齐心集团|业绩预告】 

公司预计 H1 实现归母净利润 0.7~0.91 亿元，同比-50.65%~-62.04%；其中 Q2 归母净利 0.16~0.37 亿元，同

比-72.18%~-87.97%。 

 

【高瓴或接盘金可儿中国】 

据美国彭博社报道，高瓴资本已成为安宏资本旗下床垫金可儿中国的首选投标人，该交易的价值可能超过 20

亿美元。 

【欧派整装大家居接单业绩6 个月突破 10亿元】 

2021 年 7 月 9 日，欧派整装大家居接单业绩累计突破 10 亿元，增速超160%，比去年“11 月 10 日接单业绩

达到 10 亿元”提速了四个月。 

【顾家家居提出“千店计划”】 

在顾家家居 2021 年经销大会中，顾家定制提出“千店计划”，即计划 2022 年突破 1000 家全屋定制门店。 

4. 风险提示 

疫情控制时间超预期，经济增速下行，突发性事件，超预期政策。  
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相关报告汇总 

报告类型 标题  日期  

行业 东兴证券纺服轻工行业周观点：看好纺服板块中报，家居份额提升进行中 2021-7-13 

行业 东兴证券纺服轻工行业周观点：国产服装升级进行中，继续看好家居龙头份额提升 2021-7-5 

行业 东兴证券纺服轻工行业周观点：服装国货热情继续，家居关注龙头强者恒强 2021-6-30 

行业 东兴证券纺服轻工行业周观点：5 月服装消费继续复苏，竣工数据良好可持续利好家居 2021-6-22 

行业 东兴证券纺服轻工行业周观点：服装国货热情继续，家居关注电商布局 2021-6-16 

公司 欧派家居（603833.SH）：系列报告之二，多品类沉淀，全渠道发力，行业王者强者恒强 2021-6-15 

行业 潮玩产业：玩具不止于孩童 2021-6-15 

行业 东兴证券纺服轻工行业周观点：东南亚疫情短期影响纺织供应链，家居龙头份额提升 2021-6-8 

行业 东兴证券纺服轻工行业周观点：看好全年家居消费，服装功能性趋势明显 2021-5-31 

行业 东兴证券纺服轻工行业周观点：服装增速回落但国牌强势，家具消费回暖明显 2021-5-24 

行业 东兴证券纺服轻工行业周观点：国牌服装线上延续强势，看好家具龙头全年业绩 2021-5-20 

公司 顾家家居（603816.SH）：软体家具业务稳健成长，渠道优势不断巩固 2021-5-7 

公司 公牛集团（603195.SH）：业绩顺利回暖，渠道优势深化中拓展新品类 2021-5-6 

公司 中顺洁柔（002511.SZ）：业绩增长强劲，产品与渠道优势稳固 2021-4-30 

公司 罗莱生活（002293.SZ）：双品牌护航家纺主业，架构升级助力公司运营 2021-4-27 

公司 太平鸟（603877.SH）：逆流而上的时尚集团，改革红利释放可期 2021-4-25 

公司 太阳纸业（002078.SZ）：2021 年迎来量价齐升，成本优势有望加强 2021-4-21 

公司 欧派家居（603833.SH）：系列报告之一，流量入口变化中，不断破局前行的家居龙头 2021-4-21 

公司 森马服饰（002563.SZ）：童装稳健前行，休闲装库存改善未来步入增长 2021-4-20 

公司 索菲亚（002572.SZ）：收入端持续回暖，多渠道布局有所突破 2021-4-15 

公司 思摩尔国际（6969.HK）：盈利能力再度提升，护城河持续加深 2021-4-2 

公司 申洲国际（2313.HK）：逆境中更显优秀制造本色，未来加速成长 2021-4-1 

公司 安踏体育（2020.HK）：多品牌龙头稳健增长，主品牌重塑未来可期 2021-3-31 

公司 东兴证券全球鞋服制造观察之华利股份：产业转移中的领先者 2021-3-28 

公司 晨鸣纸业（000488.SZ）：浆纸一体化龙头受益浆价上行，资本结构优化主业发展动能增强 2021-3-26 

公司 李宁（2331.HK）：2020 年业绩靓丽，未来成长和盈利抬升确定 2021-03-20 

行业 东兴证券奢侈品行业系列报告之二：奢侈品集团的前世今生 2021-03-16 

行业 东兴证券纺织服装 1 月线上数据点评：“新年添新衣”，服装家纺线上销售良好 2021-02-10 

行业 东兴证券大消费行业周观点:就地过年关注本地服务消费,及白酒等消费品 2021-02-09 

行业 东兴证券奢侈品行业系列报告之一：奢侈品品牌缘何屡屡提价？ 2021-01-28 

资料来源：东兴证券研究所 
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