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行业涨跌幅比较  

 
  

%  1M 3M 12M 

纺织服装 -0.90 -1.43 -7.84 

沪深 300 0.18 -1.81 -0.43 
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重点股票  
2020A 2021E 2022E 

评级  
EPS PE EPS PE EPS PE 

 

比音勒芬 0.91 17.85 1.11 22.64 1.40 17.87 推荐  

华利集团 1.79 / 2.33 40.52 2.94 32.12 推荐  

太平鸟  1.51 19.87 2.18 17.40 2.75 13.83 推荐  

森马服饰 0.30 33.40 0.58 12.79 0.69 10.75 谨慎推荐 

罗莱生活 0.70 18.04 0.92 13.62 1.26 10.02 谨慎推荐 
 

资料来源：wind，财信证券 

 

投资要点： 

 事件：2021 年双十一大促落下帷幕，据官方数据显示，天猫双十一最

终交易额为 5403 亿元，同比增长 8.5%，平台增速放缓；京东双十一

最终交易额为 3491 亿元，同比增长 28.60%。  

 国货销量大增。据官方数据显示，抖音电商“抖 in 爆款榜”专区内过

货数量占比达 87.5%，“双 11”实时热卖榜国产品牌数量占比为 85.1%，

国货品牌直播间在线人数位居前列；双十一开幕四小时内，唯品会站

内女装销售额 TOP10 中 8 个是国货品牌，男装 TOP10 中 9 个是国会

品牌，国货崛起趋势明朗。 

 运动鞋服：销量表现亮眼，高景气度延续。2021 年双十一大促期间，

运动鞋服品牌表现亮眼，据公开数据显示：1）安踏：电商累计成交额

超 46.5 亿元，同比增长 61%，在天猫平台运动鞋服类目，安踏旗下品

牌销售额占比超过 22%。分品牌看，双十一期间安踏品牌位列运动鞋

服类目第 2，增速超 50%；FILA 品牌位列运动鞋服类目第 5；安踏儿

童与 FILA 儿童在母婴鞋服类目分列第 3 与第 5，成交额与增速领先。

其他品牌在户外鞋服类目平均增速超 100%，排名提升迅猛。2）李宁：

2021 年 11 月 1 日-11 日，天猫李宁官方旗舰店销售额达到 10.6 亿元，

同比增长 38%；天猫中国李宁旗舰店销售额同比增长 52%，天猫李宁

跑步旗舰店、天猫李宁儿童旗舰店销售额分别同比增长 108%和 150%。

3）特步国际：双十一期间特步主品牌销售额突破 5 亿元，同比增长

40%；特步儿童销售额突破 1 亿元，连续两年销售额增长超 100%。  

 大众休闲：冷冬加大四季度业绩弹性。休闲服饰品牌受益于冷冬影响，

冬装销售情况良好，带动业绩提升，根据公开数据显示：1）波司登：

双十一全渠道销售额为 27.8 亿元，GMV 同比增长 53%，其中品牌羽

绒服线上零售金额较去年同期增长约 50%以上。2）太平鸟：双十一期

间线上线下全渠道销售额达 15.6亿元，线上全渠道销售额为 11.9亿元，

旗下四大品牌太平鸟女装、太平鸟男装、乐町、太平鸟童装分别实现

销售额 3.66 亿元、4.06 亿元、1.93 亿元、1.50 亿元，刷新记录。3）

森马服饰：森马电商全渠道销售额为 22.98 亿元，同比增长 33.80%。  

 家纺：冬季为传统旺季，销售额再创新高。据公开数据显示，罗莱生
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活双十一实现线上全网销售额 4.82 亿元，为家纺行业线上销售额第一

名。  

 投资建议：双十一期间国产品牌表现亮眼，国货销售额同比大增，国

货品牌力、产品力增强，国货崛起趋势明朗。从细分品类来看，消费

者运动热情持续，运动鞋服品类景气度较高，头部品牌优势明显，建

议关注高尔夫休闲服饰龙头比音勒芬（002832.SZ）、上游运动鞋履制

造龙头华利集团（300979.SZ）；大众服饰和家纺受益于冷冬等外部因

素，双十一期间冬装和冬被销售情况良好，看好四季度业绩弹性，建

议关注太平鸟（ 603877.SH）、森马服饰（ 002563.SZ）、罗莱生活

（002293.SZ）。  

 风险提示：宏观经济下行风险，行业竞争加剧。 
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投资评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票/行业涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 推荐  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 谨慎推荐  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 

 中性  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为-10%－5% 

 回避  投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级 

 领先大市  行业指数涨跌幅超越沪深 300 指数 5%以上 

 同步大市  行业指数涨跌幅相对沪深 300 指数变动幅度为-5%－5% 

 落后大市  行业指数涨跌幅落后沪深 300 指数 5%以上 
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业胜任能力。 

 

本报告仅供财信证券有限责任公司客户及员工使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本公司当然客户。

本报告仅在相关法律许可的情况下发放，并仅为提供信息而发送，概不构成任何广告。 
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述的意见均不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司及本公司员工或者关联机构不承诺投资者一定获

利，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。投资者务必注意，其据此作出的任何

投资决策与本公司及本公司员工或者关联机构无关。 
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