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投资要点

 本周专题：周大福公布截至 2022年 9月 30日止六个月中期业绩

11月 24日晚，周大福公布 2023财年上半年（截至 2022年 9月 30日止六个月）中

期业绩。FY23H1，集团实现营收 465.35亿港元/+5.3%，营收增长受益于黄金首饰产

品销售强劲以及中国内地保持开店势头；实现归母净利润 33.36亿港元/-6.8%，净利

润下降主要由于人民币走弱致公司录得外汇净亏损 2.69亿港元，若剔除汇兑损失影

响，净利润基本与同期持平；每股收益 0.33港元，公司拟派发中期股息 0.22港元，

中期派息率 66.0%。分区域看，FY23H1，中国内地营收同比增长 6.2%至 409.27亿

港元，中国港澳及其它市场营收同比下降至 0.5%至 56.08亿港元，中国内地、中国港

澳及其它市场营收占比分别为 87.9%、12.1%。截至 FY23H1末，公司共有零售门店

6948 家，根据公司业绩发布会，周大福目前在中国内地珠宝市场份额预计为

10%-11%。公司同时发布 2022.10.1-11.18日主要经营数据。10.1-11.18日，公司零

售值同比下降 2.3%，其中中国内地下降 4.0%，中国港澳及其它市场增长 11.4%。同

店销售方面，中国内地同店销售下降 21.3%（黄金首饰产品下降 24.7%，镶嵌首饰产

品下降 14.1%），中国港澳及其它市场增长 19.1%（黄金首饰产品增长 27.3%，镶嵌

首饰产品增长 7.4%）。

 行业动态：10月美国零售额；10月美国床垫销售额；2022年美国节假日购物季实际

销售额或将下降 1.2%

1) 美国 10月零售额同比增长 8.3%。美国商务部最新数据显示，受物价、尤其是汽

油价格上涨以及利率攀升提振，10月美国零售额环比增长 1.3%，同比增长 8.3%，

创 8个月以来最大增幅。服装服饰商店 10月零售额 263.9亿美元，与上月持平，

同比增长 3.1%。1-10月累计零售额 2596亿美元同比增长 7.8%。家具家居商店

10月零售额 121.1亿美元，环比增长 1.1%，同比增长 0.4%。1-10月累计零售

额 1208亿美元，同比增长 1.6%。9月，美国服装服饰商店库存/销售比率为 2.15，

环比下降 3.2%，出现缓慢回落迹象。家具家居和电子商店库存/销售比率为 1.63，

环比下降 1.8%，库销比已连续三月下降。本周，美国零售商协会再次大幅下调

对美国未来进口的预测，称至少到 2023Q1，消费者的购买习惯仍将保持谨慎，

并预测今年 11月至明年 3月的美国集装箱进口量将比去年同期分别下降 9.2%、

9%、8.4%、19.1%和 15.2%。

2) 10月美国床垫销售额下滑 14%。美媒报道，10月美国床垫零售远低于预期，第

四季度的整体销售前景恶化。根据 Piper Sandler的 10月床垫零售商调查报告，

10月美国床垫总销售额同比下降 14%，销售量同比下降了 20%。与 9月份相比，
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这两项数据降幅再度扩大。据悉，9月份美国床垫销售额下降了 5%，销售量下

降了 11%。10月份床垫的平均单价增长了 8%，接近 9月份 9%的增幅。

3) 今年美国节假日购物季实际销售额或将下降 1.2%。11月 26日消息，美国传统

购物季已于 11月 25日拉开序幕，多家分析机构认为，“货比三家”“理性购物”

也许会成为今年美国消费者的消费主题。根据标普全球市场情报（S&P Global

Market Intelligence）的数据，预计今年美国节假日购物季零售商整体销售额将

同比增长 4.5%，但排除通胀因素后的实际销售额可能将下降 1.2%。而从信用卡

相关的数据也能看出，美国普通民众的消费潜力已所剩不多，很难在传统购物季

继续大买特买。纽约联储此前公布的数据显示，今年第三季度美国家庭债务增加

3510亿美元，其中信用卡债务余额较去年同期增长 15%，达到 9300亿美元，

创下 20多年来最快增速。

 行情回顾（2022.11.21-2022.11.25）

本周纺织服饰板块跑输大盘、家居用品板块跑赢大盘：本周，SW纺织服饰板块下跌

1.60%，SW轻工制造板块下跌 0.46%，沪深 300下跌 0.68%，SW纺织服饰板块跑

输大盘 0.9pct，SW轻工制造板块跑赢大盘 0.2pct。各子板块中，SW纺织制造下跌

1.70%，SW服装家纺下跌 0.98%，SW饰品下跌 3.16%，SW家居用品上涨 0.18%。

截至 11月 25日，SW纺织制造整体法（TTM，剔除负值）计算的行业 PE为 17.09

倍，为近十年的 11.87%分位；SW服装家纺的 PE为 15.7倍，为近十年的 10.11%分

位；SW饰品的 PE为 17.59倍，为近十年的 17.49%分位；SW家居用品的 PE为 22.44

倍，为近十年的 5.49%分位。

 投资建议：

纺织服饰板块，纺织制造方面，当前时点，继续跟踪海外需求恢复及国际品牌库存去

化情况，但优质纺织制造龙头估值已极具吸引力，需关注低估值优质制造龙头布局机

会，推荐华利集团，关注健盛集团、申洲国际。品牌服饰方面，10月服装社零降幅环

比扩大，11 月以来各地疫情形势严峻预计对线下消费影响加大。本周波司登发布

FY23H1中期业绩，品牌羽绒服业务营收同比双位数增长，毛利率继续提升，但目前

约两成门店受到疫情影响处于暂关状态，同时本轮疫情对线下门店客流影响严重，市

场担忧公司旺季销售，股价有所调整。短期看，公司存货水平健康，加大中端价格带

产品投放拉长销售周期，吸引客流；中长期看，公司作为国货羽绒服龙头，品牌美誉

度高，产品专业性及创新性领先，渠道结构持续优化，柔性供应链保证库存良性，维

持对波司登继续推荐，另外建议优选沐浴政策暖风、需求韧性更强的运动服饰，建议

关注李宁、安踏体育、特步国际、稳健医疗、周大生。

家居用品板块，10月家具类社零同比下降 6.6%，降幅收窄 0.7pct，连续两个月实现

降幅收窄，虽然目前疫情对行业影响加剧，但地产行业利好政策持续出台，家居板块
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估值有望先行修复。家居需求当前处于弱复苏过程中，行业仍以分化、整合为主基调，

头部家居企业业绩表现稳健，零售端通过品类融合、整装渠道打开成长空间，工程端

严控风险下有望平稳增长。继续建议优选头部家居企业，积极关注喜临门、欧派家居、

顾家家居、索菲亚、慕思股份、金牌厨柜、志邦家居、好太太。

 风险提示：

地产销售或不达预期；国内疫情影响品牌线下门店客流；品牌竞争加剧；原材料价格

波动；汇率大幅波动；商指针数据与品牌公布数据或有差异。



行业研究/行业周报

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明 4

目录

1. 本周专题：周大福公布截至 2022年 9月 30日止六个月中期业绩........................................................................... 7

1.1 中国内地 FY23H1净开店 933家，加盟同店销售表现优于直营......................................................................... 7

1.2 毛利率同比小幅下滑，费用管控保持良好............................................................................................................. 8

2. 本周行情回顾................................................................................................................................................................... 8

2.1 板块行情..................................................................................................................................................................... 8

2.2 板块估值..................................................................................................................................................................... 9

2.3 公司行情................................................................................................................................................................... 10

3. 行业数据跟踪................................................................................................................................................................. 11

2.1原材料价格................................................................................................................................................................ 11

2.2出口数据.................................................................................................................................................................... 13

2.3社零数据.................................................................................................................................................................... 14

2.4房地产数据................................................................................................................................................................ 15

4. 行业新闻......................................................................................................................................................................... 16

4.1 10月美国服装家纺零售企稳，预期走弱............................................................................................................... 16

4.2 10月美国床垫销售额下滑 14%...............................................................................................................................17

4.3 今年美国节假日购物季实际销售额或将下降 1.2%..............................................................................................18

5. 重点公司公告................................................................................................................................................................. 18

6. 风险提示......................................................................................................................................................................... 19

图表目录

图 1： 周大福分区域营收（亿港元）及同比增速...........................................................................................................7

图 2： 周大福归母净利润（亿港元）及同比增速...........................................................................................................7

图 3： 周大福毛利率及净利率........................................................................................................................................... 8



行业研究/行业周报

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明 5

图 4： 周大福销售及管理费用率....................................................................................................................................... 8

图 5： 本周 SW一级板块与沪深 300涨跌幅比较..........................................................................................................9

图 6： 本周 SW纺织服饰各子板块涨跌幅...................................................................................................................... 9

图 7： 本周 SW轻工制各子板块涨跌幅.......................................................................................................................... 9

图 8： 本周 SW纺织服装各子板块估值........................................................................................................................ 10

图 9： 本周 SW轻工制各子板块估值............................................................................................................................ 10

图 10： 棉花价格（元/吨）..............................................................................................................................................12

图 11： 中纤板、刨花板价格走势...................................................................................................................................12

图 12： 五金价格走势.......................................................................................................................................................12

图 13： 皮革价格走势.......................................................................................................................................................12

图 14： 海绵原材料价格走势...........................................................................................................................................12

图 15： 金价走势（单位：元/克）..................................................................................................................................12

图 16： 美元兑人民币汇率走势.......................................................................................................................................13

图 17： 中国出口集装箱运价指数...................................................................................................................................13

图 18： 纺织纱线、织物及制品累计值（亿美元）及累计同比...................................................................................13

图 19： 服装及衣着附件累计值（亿美元）及累计同比...............................................................................................13

图 20： 家具及其零件累计值（亿美元）及累计同比...................................................................................................14

图 21： 家具及其零件当月值（亿美元）及当月同比...................................................................................................14

图 22： 社零及限额以上当月...........................................................................................................................................14

图 23： 限上纺织服装、金银珠宝、家具社零...............................................................................................................14

图 24： 30大中城市商品房成交套数..............................................................................................................................15

图 25： 30大中城市商品房成交面积（单位：万平方米）..........................................................................................15

图 26： 商品房销售面积累计值（万平方米）及累计同比...........................................................................................15



行业研究/行业周报

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明 6

图 27： 商品房销售面积当月值（万平方米）及当月同比...........................................................................................15

图 28： 商品房新开工面积累计值（万平方米）及累计同比.......................................................................................15

图 29： 商品房新开工面积当月值（万平方米）及当月同比.......................................................................................15

图 30： 商品房竣工面积累计值（万平方米）及累计同比...........................................................................................16

图 31： 商品房竣工面积当月值（万平方米）及当月同比...........................................................................................16

表 1： 本周纺织服饰板块涨幅前 5的公司.....................................................................................................................10

表 2： 本周纺织服饰板块跌幅前 5的公司.....................................................................................................................10

表 3： 本周家居用品板块涨幅前 5的公司.....................................................................................................................11

表 4： 本周家居用品板块跌幅前 5的公司.....................................................................................................................11



行业研究/行业周报

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明 7

1. 本周专题：周大福公布截至 2022年 9月 30日止六个月中期业绩

11月 24日晚，周大福公布 2023财年上半年（截至 2022年 9月 30日止六个月）中期业绩。FY23H1，

集团实现营收 465.35亿港元，同比增长 5.3%，营收增长受益于黄金首饰产品销售强劲以及中国内地保持开

店势头；实现归母净利润 33.36亿港元，同比下降 6.8%，净利润下降主要由于人民币走弱致公司录得外汇

净亏损 2.69亿港元，若剔除汇兑损失影响，净利润基本与同期持平；每股收益 0.33港元，公司拟派发中期

股息 0.22港元，中期派息率 66.0%。分区域看，FY23H1，中国内地营收同比增长 6.2%至 409.27亿港元，

中国港澳及其它市场营收同比下降至 0.5%至 56.08亿港元，中国内地、中国港澳及其它市场营收占比分别

为 87.9%、12.1%。截至 FY23H1末，公司共有零售门店 6948家，根据公司业绩发布会，周大福在中国内地

珠宝市场份额预计为 10%-11%。

此外，公司同时发布 2022.10.1-11.18日主要经营数据。10.1-11.18日，公司零售值同比下降 2.3%，其中

中国内地下降 4.0%，中国港澳及其它市场增长 11.4%。同店销售方面，中国内地同店销售下降 21.3%（黄

金首饰产品下降 24.7%，镶嵌首饰产品下降 14.1%），中国港澳及其它市场增长 19.1%（黄金首饰产品增长

27.3%，镶嵌首饰产品增长 7.4%）。

图 1：周大福分区域营收（亿港元）及同比增速 图 2：周大福归母净利润（亿港元）及同比增速

资料来源：公司公告，山西证券研究所 资料来源：公司公告，山西证券研究所

1.1 中国内地 FY23H1净开店 933家，加盟同店销售表现优于直营

中国内地方面，FY23H1，中国内地门店较期初净增加 933家至 6547家，预计 2023财年内，中国内地

门店数量达到 7000家。分渠道看，1）加盟渠道营收同比增长 20.0%，占公司收入比重 55.0%。其中，加盟

门店净增加 839家至 4929家，加盟同店销售同比下降 3.5%。2）零售渠道营收同比下降 6.9%，占公司收入

比重 45%，公司零售渠道收入包括线下直营门店与电商平台。其中，电商渠道营收同比增长 15.1%，平均销
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售均价由 1900港元小幅下降至 1800港元；直营门店同店销售同比下降 7.8%（FY23Q1、FY23Q2分别为下

降 19.3%、增长 3.4%），直营门店净增加 94家至 1618家。

分产品看，FY23H1，公司黄金首饰产品营收同比增长 12.7%，收入占比为 75.6%，其中定价黄金产品

占比 6.6%，周大福“传承”系列于 FY23H1 收入占比达到 40.7%。镶嵌首饰产品收入同比下降 11.1%，收

入占比为 19.1%，2022年 7月公司推出“人生四美”产品系列，将“传承系列”黄金产品与 T-Mark 钻石镶

嵌产品进行结合，打造当代东方艺术珠宝，该系列平均销售价格为 2万元人民币。中国内地市场方面，FY23H1，

黄金首饰产品同店销售下跌 3.3%，其中 FY23Q1、FY23Q2分别为下跌 17.0%、增长 9.4%。黄金首饰产品

平均售价由 5200港元增长至 5500港元。镶嵌首饰产品同店销售下跌 13.9%，其中 FY23Q1、FY23Q2分别

为下跌 17.2%、10.5%，镶嵌首饰产品平均售价由 7200港元增长至 7500港元。

1.2 毛利率同比小幅下滑，费用管控保持良好

盈利能力方面， FY23H1 公司毛利率同比下降 0.8pct至 23.6%，主要由于批发业务以及黄金首饰销售

占比提升所致。费用率方面，公司销售费用率同比下降 0.4pct至 10.2%，管理费用率同比上升 0.3pct至 3.7%。

归母净利率方面，FY23H1公司归母净利润率同比下滑 0.9pct至 7.2%。

图 3：周大福毛利率及净利率 图 4：周大福销售及管理费用率

资料来源：公司公告，山西证券研究所 资料来源：公司公告，山西证券研究所

2. 本周行情回顾

2.1 板块行情

本周，SW纺织服饰板块下跌 1.60%，SW 轻工制造板块下跌 0.46%，沪深 300下跌 0.68%，SW纺织服

饰板块跑输大盘 0.9pct，SW轻工制造板块跑赢大盘 0.2pct。
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SW纺织服饰各子板块中，SW纺织制造下跌 1.70%，SW服装家纺下跌 0.98%，SW饰品下跌 3.16%。

SW轻工制造各子板块中，SW 造纸上涨 0.52%，SW文娱用品下跌 0.10%，SW 家居用品上涨 0.18%，

SW包装印刷下跌 2.29%。

图 5：本周 SW一级板块与沪深 300涨跌幅比较

资料来源：Wind，山西证券研究所

图 6：本周 SW纺织服饰各子板块涨跌幅 图 7：本周 SW轻工制各子板块涨跌幅

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

2.2 板块估值

截至 11月 25日，SW纺织制造整体法（TTM，剔除负值）计算的行业 PE为 17.09倍，为近十年的 11.87%

分位；SW服装家纺的 PE为 15.7倍，为近十年的 10.11%分位；SW饰品的 PE为 17.59倍，为近十年的 17.49%

分位。
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截至 11月 25日，SW家居用品的 PE为 22.44倍，为近十年的 5.49%分位。

图 8：本周 SW纺织服装各子板块估值 图 9：本周 SW轻工制各子板块估值

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

2.3 公司行情

SW纺织服饰板块：本周涨幅前 5的公司分别为：安奈儿（+28.08%）、凤竹纺织（+7.65%）、龙头股份

（+7.65%）、ST起步（+5.46%）、恒辉安防（+4.57%）；本周跌幅前 5的公司分别为：*ST金洲（-21.37%）、

朗姿股份（-13.01%）、梦洁股份（-10.4%）、ST摩登（-9.75%）、如意集团（-7.67%）。

表 1：本周纺织服饰板块涨幅前 5的公司

证券代码 公司简称 本周涨跌幅（%） 本周收盘价（元）

002875.SZ 安奈儿 28.08 11.86

600493.SH 凤竹纺织 7.65 6.05

600630.SH 龙头股份 7.65 5.91

603557.SH ST 起步 5.46 3.86

300952.SZ 恒辉安防 4.57 18.78

资料来源：Wind，山西证券研究所

表 2：本周纺织服饰板块跌幅前 5的公司

证券代码 公司简称 本周涨跌幅（%） 本周收盘价（元）

000587.SZ *ST 金洲 -21.37 0.92

002612.SZ 朗姿股份 -13.01 20.53

002397.SZ 梦洁股份 -10.40 4.74

002656.SZ ST 摩登 -9.75 2.87

002193.SZ 如意集团 -7.67 6.26

资料来源：Wind，山西证券研究所

SW家居用品板块：本周涨幅前 5的公司分别为：皮阿诺（+6.72%）、志邦家居（+6.37%）、金牌厨柜

（+5.69%）、瑞尔特（+5.67%）、江山欧派（+5.57%）；本周跌幅前 5的公司分别为：山东华鹏（-10.52%）、
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德艺文创（-9.13%）、共创草坪（-7.01%）、哈尔斯（-5.48%）、好太太（-4.95%）。

表 3：本周家居用品板块涨幅前 5的公司

证券代码 公司简称 本周涨跌幅（%） 本周收盘价（元）

002853.SZ 皮阿诺 6.72 19.52

603801.SH 志邦家居 6.37 27.06

603180.SH 金牌厨柜 5.69 28.80

002790.SZ 瑞尔特 5.67 8.95

603208.SH 江山欧派 5.57 52.67

资料来源：Wind，山西证券研究所

表 4：本周家居用品板块跌幅前 5的公司

证券代码 公司简称 本周涨跌幅（%） 本周收盘价（元）

603021.SH 山东华鹏 -10.52 6.21

300640.SZ 德艺文创 -9.13 6.27

605099.SH 共创草坪 -7.01 24.00

002615.SZ 哈尔斯 -5.48 6.04

603848.SH 好太太 -4.95 12.87

资料来源：Wind，山西证券研究所

3. 行业数据跟踪

2.1原材料价格

纺织服装原材料：

1）棉花：截至 11月 25日，中国棉花 328价格指数为 15095元/吨，环比下跌 0.6%，截至 11月 24日，

CotlookA指数（1%关税）收盘价为 17690元/吨，环比下跌 3.8%。

2）金价：截至 11月 25日，上海金交所黄金现货:收盘价:Au9999为 406.30元/克，环比下跌 0.1%。

家居用品原材料：

1）板材：截至 3月 1日，中国木材指数 CTI:刨花板、中国木材指数 CTI:中纤板为 1130.09、2028.07。

2）五金：截至 6月 5日，永康五金市场交易价格指数为 104.73。

3）皮革：截至 11月 18日，海宁皮革:价格指数:总类为 72.42。

4）海绵：截至 11月 25日，华东地区 TDI主流价格为 17200元/吨，华东地区纯MDI主流价格为 17700

元/吨，TDI、MDI价格环比分别下跌 400、600元/吨。

汇率：截至 11月 25日，美元兑人民币（中间价）为 7.1339，环比增长 0.35%。

中国出口集装箱运价指数（CCFI）：截至 11月 25日，CCFI 综合指数为 1563.46，同比下降 51.8%，
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环比下降 5.3%。

图 10：棉花价格（元/吨） 图 11：中纤板、刨花板价格走势
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资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

图 12：五金价格走势 图 13：皮革价格走势
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资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

图 14：海绵原材料价格走势 图 15：金价走势（单位：元/克）
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资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

图 16：美元兑人民币汇率走势 图 17：中国出口集装箱运价指数

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

2.2出口数据

纺织品服装：22年 10月纺织品服装出口 248.98亿美元，同比下降 13.96%,今年 1-10月，纺织品服装累

计出口 2732.47亿美元，同比增长 6.5%。其中，22年 10月纺织品出口 113.29亿美元，同比下降 8.4%，1-10

月纺织品出口 1256.60亿美元，同比增长 6.9%。22年 10月服装出口 135.69亿美元，同比下降 16.3%，1-10

月服装出口 1475.86亿美元，同比增长 6.4%。

家具及其零件：22年 10月家具及其零件出口 57.81亿美元，同比下降 10.61%,今年 1-10月，家具及其

零件累计出口 578.02亿美元，同比下降 3.29%。

图 18：纺织纱线、织物及制品累计值（亿美元）及累计同

比

图 19：服装及衣着附件累计值（亿美元）及累计同比

资料来源：Wind，海关总署，山西证券研究所 资料来源：Wind，海关总署，山西证券研究所
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图 20：家具及其零件累计值（亿美元）及累计同比 图 21：家具及其零件当月值（亿美元）及当月同比

资料来源：Wind，海关总署，山西证券研究所 资料来源：Wind，海关总署，山西证券研究所

2.3社零数据

22年 10月，国内实现社零总额 4.03万亿元/-0.5%，增速由正转负，表现低于Wind市场一致预期（+1.7%）。

分渠道看，10月实物商品网上零售额实现 12132亿元/+22.1%，增速环比提升 7.6pct，10月实物商品网

上零售额占当月商品零售比重为 33.5%，实物商品线下零售额（商品零售社零-实物商品网上零售额）约为

2.4万亿元/-7.7%，增速环比下滑 6.6pct。

分品类看，10月限上纺织服装、金银珠宝、家具同比分别下滑 7.5%、2.7%、6.6%，纺织服装降幅环比

扩大 7.0pct，金银珠宝由正转负，家具降幅环比收窄 0.7pct。

图 22：社零及限额以上当月 图 23：限上纺织服装、金银珠宝、家具社零
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资料来源：Wind，国家统计局，山西证券研究所 资料来源：Wind，国家统计局，山西证券研究所

2.4房地产数据

本周(11.20-11.26日)，30大中城市商品房成交 25276套、成交面积 279.37万平方米，较上周环比分别

增长 0.9%、6.2%；同比下降 23.3%、18.9%。

22年 10月，住宅新开工面积、销售面积、竣工面积分别为 7069.06、8371.20、4176.07 万平方米，同

比下降 43.94%、23.81%、9.20%。10月新开工数据降幅环比收窄，销售、竣工数据降幅环比扩大。

图 24：30大中城市商品房成交套数 图 25：30大中城市商品房成交面积（单位：万平方米）

资料来源：Wind，国家统计局，山西证券研究所 资料来源：Wind，国家统计局，山西证券研究所

图 26：商品房销售面积累计值（万平方米）及累计同比 图 27：商品房销售面积当月值（万平方米）及当月同比

资料来源：Wind，国家统计局，山西证券研究所 资料来源：Wind，国家统计局，山西证券研究所

图 28：商品房新开工面积累计值（万平方米）及累计同比 图 29：商品房新开工面积当月值（万平方米）及当月同比
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资料来源：Wind，国家统计局，山西证券研究所 资料来源：Wind，国家统计局，山西证券研究所

图 30：商品房竣工面积累计值（万平方米）及累计同比 图 31：商品房竣工面积当月值（万平方米）及当月同比

资料来源：Wind，国家统计局，山西证券研究所 资料来源：Wind，国家统计局，山西证券研究所

4. 行业新闻

4.1 10月美国服装家纺零售企稳，预期走弱

【来源：中国纺织品进出口商会 2022-11-24】

服装家纺零售整体平稳

美国商务部最新数据显示，受物价、尤其是汽油价格上涨以及利率攀升提振，10月美国零售额环比增

长 1.3%，同比增长 8.3%，创 8个月以来最大增幅。纺织服装相关零售情况为：服装服饰商店：10月零售额

263.9亿美元，与上月持平，比去年同期增长 3.1%。1-10月累计零售额 2596亿美元，比去年同期增长 7.8%。

家具家居商店：10 月零售额 121.1 亿美元，比上月增长 1.1%，比去年同期增长 0.4%。1-10 月累计零售额

1208亿美元，比去年同期增长 1.6%。综合商店(含超市和百货商店)：10月零售额 699.8亿美元，比上月下

降 0.2%，比去年同期增长 2.3%。1-10月累计零售额 6899.6亿美元，比去年同期增长 3%。非实体零售商：
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10月零售额 1115.1亿美元，比上月增长 1.2%，比去年同期增长 11.5%。1-10 月累计零售额 10679.4亿美元，

比去年同期增长 11.4%。

服装通胀回落

据美国劳工部最新数据，美国 10月 CPI同比增速继续放缓至 7.7%，是今年 1月以来最小同比涨幅，但

仍处于历史相对高位。核心 CPI同比涨幅下降 0.3个百分点至 6.3%。10月服装 CPI同比增长 5.2%，较上月

修正后 6.8%的涨幅有所收窄。此外，10月美国生产者价格指数(PPI)环比上涨 0.2%，同比上涨 8%，较 3月

时的峰值 11.7%也已大幅回落。

库存攀升势头略有缓解

9月，美国服装服饰商店库存/销售比率为 2.15，比上月下降 3.2%，出现缓慢回落迹象。家具家居和电

子商店库存/销售比率为 1.63，较上月下降 1.8%，库销比已连续三月下降。

自东盟南亚进口飙升

纺织服装：1-9 月，美国进口纺织服装 1156亿美元，同比增长 13.2%。自中国进口 312.4亿美元，同比

下降 0.19%；占比 27%，同比减少 3.6个百分点。自越南、印度、孟加拉和印尼进口同比分别增长 31.5%、

24.4%、48.6%和 46.3%，占比分别增加 1.9、0.7、1.6和 1 个百分点。纺织品：进口 283.4 亿美元，同比增

长 3.9%。自中国进口 103.8 亿美元，同比增长 1.8%；占比 36.6%，同比减少 0.8个百分点。自印度、墨西

哥、巴基斯坦进口同比分别增长 4.3%、4.2%、8.4%，自土耳其进口下降 11.6%。服装：进口 872.6亿美元，

同比增长 16.5%。自中国进口 208.6亿美元，同比下降 1.1%；占比 23.9%，同比减少 4.3个百分点。自越南、

孟加拉、印度和印尼进口同比分别增长 32.7%、50.5%、51.9%和 48%，占比分别增加 2.1、2、1.3和 1.2个

百分点。

零售预期转弱

本周，美国零售商协会再次大幅下调对美国未来进口的预测，称至少到 2023年一季度，消费者的购买

习惯仍将保持谨慎，并预测今年 11月至明年 3月的美国集装箱进口量将比去年同期分别下降 9.2%、9%、

8.4%、19.1%和 15.2%。零售巨头沃尔玛首席财务官表示，由于通货膨胀，美国人正在购买价格较低的食品

和必需品，并减少服装和家居方面的支出。塔吉特预计节假日收入将出现五年来首次下滑并下调四季度营

收预期。家得宝表示美国消费者的消费意愿减弱，需求受到通胀、利率升高和经济不确定性的冲击。

4.2 10月美国床垫销售额下滑 14%

【来源：77度 2022-11-22】

美媒报道，10月美国床垫零售远低于预期，第四季度的整体销售前景恶化。根据 Piper Sandler的 10月

http://info.texnet.com.cn/key-%E8%BF%9B%E5%8F%A3-1.html
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床垫零售商调查报告，10月美国床垫总销售额同比下降 14%，销售量同比下降了 20%。与 9月份相比，这

两项数据降幅再度扩大。据悉，9月份美国床垫销售额下降了 5%，销售量下降了 11%。10月份床垫的平均

单价增长了 8%，接近 9月份 9%的增幅。

Piper Sandler是一家位于纽约的知名投资公司，对美国各地的床垫零售商进行抽样调查，它说 10月份

的结果比过去三个月“更明显的下降”，而且更接近于今年 5、6月份出现的销售额及销量双双出现下降。报

告指出，10月“是一个低成交量的月份，会被美国中期选举活动影响”，但它说该行业可以期待即将到来的

黑色星期五周末。该公司说，那个周末“仍然可以短时间内快速拔高销售”。Piper Sandler说，由于一些上市

床垫公司最近降低了第四季度的预期，10月份销售的疲软并不让人意外。零售商们表示对第四季度的业绩

比之前相对悲观。在 10月初，接受调查的零售商表示，他们预计第四季度的销售将下降 4%。但在 11月初

进行的最新调查发现，零售商现在预计第四季度的销售额将下降 9%。预期出现降低“可能是由于 10月份的

疲软表现”，Piper Sandler说。

4.3 今年美国节假日购物季实际销售额或将下降 1.2%

【来源：亿邦动力 2022-11-26】

11月 26日消息，美国传统购物季已于 11月 25日拉开序幕，多家分析机构认为，“货比三家”“理性购

物”也许会成为今年美国消费者的消费主题。根据标普全球市场情报（S&P Global Market Intelligence）的数

据，预计今年美国节假日购物季零售商整体销售额将同比增长 4.5%，但排除通胀因素后的实际销售额可能

将下降 1.2%。而从信用卡相关的数据也能看出，美国普通民众的消费潜力已所剩不多，很难在传统购物季

继续大买特买。纽约联储此前公布的数据显示，今年第三季度美国家庭债务增加 3510亿美元，其中信用卡

债务余额较去年同期增长 15%，达到 9300亿美元，创下 20多年来最快增速。

5. 重点公司公告

【金牌厨柜】关于公开发行可转换公司债券申请获得中国证监会发审委审核通过的公告

[2022-11-22] 2022年 11月 21日，中国证券监督管理委员会（以下简称“中国证监会”）第十八届发行

审核委员会对金牌厨柜家居科技股份有限公司（以下简称“公司”）公开发行可转换公司债券申请进行了审

核。根据审核结果，公司本次公开发行可转换公司债券的申请获得通过。

目前，公司尚未收到中国证监会的书面核准文件，公司将在收到中国证监会予以核准的正式文件后及

时履行信息披露义务。

https://www.ebrun.com/label/1868
https://www.ebrun.com/label/2579
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【开润股份】关于大股东减持股份的预披露公告

[2022-11-26] 持公司股份 133,625,635股的大股东范劲松先生计划自本公告之日起 3个交易日后的 6个

月内以大宗交易的方式减持本公司股份不超过 9,580,360股（占本公司总股本比例 4%）。

【牧高笛】关于以集中竞价交易方式首次回购股份的公告

[2022-11-26] 2022年 11月 25日，牧高笛户外用品股份有限公司（以下简称“公司”）通过上海证券交

易所交易系统以集中竞价交易方式首次回购公司股份 66,700股，已回购股份占公司总股本的比例为 0.1%，

回购成交的最高价 62.41元/股，最低价为 61.82元/股，已支付的资金总额为人民币 4,139,062元（不含交易

佣金等交易费用）。

6. 风险提示

1.地产销售或不达预期；

2.国内疫情影响品牌线下门店客流；

3.品牌竞争加剧；

4.原材料价格波动；

5.汇率大幅波动。
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