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 纺织服装设备是通用制造领域的重要板块，我们从缝纫机、智

能切割、印花机、缝纫机控制系统等方向出发，选取了代表性上

市公司杰克股份、宏华数科、爱科科技、大豪科技以及上工申贝，

进行纺织服装设备 2023 年及 2024 年一季报综述。 

 收入端：2023 年触底抬升趋势明显，2024 年 Q1 增长形势良好 

纺织服装设备于 2022年开启了较为明显的收缩周期，这一趋势在

2023 年逐步得到缓解，2023年随着服装行业库存的去化以及行业

逐步出清，部分龙头企业的营收开始逐步好转，5 家样本公司的

营收增长均较 2022年实现了回升，同时四家公司实现了收入的正

向增长。2024年 Q1，行业增长形势仍呈现出良好状态，5 家样本

公司全部实现正向增长，且增速均为三年新高。我们认为 2024 年

Q1 行业的增长的原因，首先是 2023 年 Q1同期需求较弱导致的低

基数，另外是 2024 年 Q1 服装内需及外需磨底完成，逐步出现稳

定温和的复苏，拉动了设备销售。 

 毛利率端：2023 年稳中有升，2024 年 Q1 呈现优化趋势 

纺织服装设备首先在 2023年呈现出稳中有升的整体趋势，不同企

业之间存在一定差异，我们认为主要原因为公司内部产品的结构

以及产品发生变化所致，因此或结构性拉低毛利率，但背后隐含

的是公司长期发展潜力的提升。2024 年 Q1 纺织服装设备企业毛

利率呈现出优化趋势，5 家样本企业中有 4 家企业毛利率同比修

复超 2pcts，4家公司毛利率超过 2022年 Q1，我们认为毛利率优

化的主要原因，首先是行业龙头企业在 2023年行业下行期进行了

产品及效率的优化，其次是在 2024 年 Q1 收入复苏的背景下刚性

成本占比降低拉升行业毛利率。 

 利润端：2023 年修复明显，2024Q1 部分企业呈现反转趋势 

利润端，2023 年纺织服装行业整体实现了归母净利润修复，5 家

样本公司中有 4 家 2023 年归母净利润增速高于 2022 年， 归母

净利润修复的主要原因首先是行业整体需求趋稳，收入端开始转

好，其次是各家公司在行业低谷期进行了产品、管理架构、生产

效率等方面的调整，对费用率进行了一定控制。2024 年 Q1 纺织

服装整体行业的归母净利润增速进一步修复，5 家样本公司中有

4 家实现同比增速大幅提升，3 家公司实现了当期增速的由负转

正。我们认为原因首先是 Q1服装行业趋势进一步确定，在经历了

两年的去库周期后，产品消费进入到了正常轮换水平；其次是

2023 年纺织服装设备企业积极参与展会交流，这部分参展效果逐

步于 2024 年 Q1生效。 

 海外市场：2023 年海外仍为重点市场，期待 2024 年海外复苏 

-23%

-13%

-3%

7%

17%

27%

37%

2023-05 2023-09 2024-01 2024-05

纺织服装机械 沪深300

本报告仅供 Choice 东方财富 使用，请勿传阅。

99
95
63
32
5



  

 

 

本报告版权属于国投证券股份有限公司，各项声明请参见报告尾页。                                                      2 

行业动态分析/纺织服装机械 

海外仍为纺织服装的重点市场，2023 年 5家样本公司中有 4家公

司海外收入占比超过 40%，2家公司收入占比超过 50%。我们认为

纺织服装设备较高的海外占比，使得纺织服装设备拥有全球周期

品的属性，如果 2024年海外需求复苏，板块的业绩表现有望进一

步优化。 

 行业展望：纺服需求已连续磨底，内外需共振或拉升整体需求 

内需层面：2022-2023 年受到多因素影响，国内服装消费波动较

为明显，但从整体角度观察，刨除同比低基数的原因，2023 年的

国内服装零售额增速表现较弱。进入 2024年，国内纺服消费开启

触底回升状态。我们认为国内服装消费在 Q1 开启了正常需求，而

进入到 Q3的旺季，整体需求有望进一步回升。 

外需层面：2023年我国服装出口金额同比增长表现较弱，2023 年

有连续多个月存在负增长。进入 2024年，1-2 月份服装出口明显

好转，增速逐步回正。同时 2023年越南的服装出口金额增速相对

降低并有部分月份为负增长，这与国内服装出口情况较为接近，

2024 年 Q1-Q2，越南服装出口金额已经逐步回升。从整体趋势上

看，出口需求已经开始回归正常区间，同时经过调整，出口方向

的纺织服装存货或已降低至较为合理的水平，后续如果海外需求

回暖，则服装产业对相关设备的资本开支有望迅速回升。 

 风险提示：纺织服装行业需求回暖低于预期；地缘政治因素影

响进出口贸易；统计样本选择具有主观性，只能一定程度反映板

块全貌。 
   

本报告仅供 Choice 东方财富 使用，请勿传阅。



行业动态分析/纺织服装机械   

本报告版权属于国投证券股份有限公司，各项声明请参见报告尾页。                                                      3 

 内容目录 
1. 纺织服装设备 2023年报及 2024年一季报综述 ................................... 4 

1.1. 收入端：2023年触底抬升趋势明显，2024年 Q1增长形势良好 ................ 4 

1.2. 毛利率端：2023年稳中有升，2024 年 Q1呈现优化趋势 ..................... 4 

1.3. 利润端：2023年修复明显，2024Q1 部分企业呈现反转趋势 ................... 5 

1.4. 海外市场：2023年海外仍为重点市场，期待 2024年海外复苏 ................ 6 

2. 行业展望：纺服需求已连续磨底，内外需共振或拉升整体需求 ..................... 6 

3. 风险提示 ................................................................... 7 

 

 图表目录 
图 1. 纺织服装设备企业海外业务占比情况 ........................................ 6 

图 2. 中国社零纺服类产品当月同比增速 .......................................... 6 

图 3. 中国服装类产品出口金额同比增速 .......................................... 7 

图 4. 越南纺织品出口金额同比增速 .............................................. 7 

 
表 1： 纺织服装设备年度营收增速情况 ........................................... 4 

表 2： 纺织服装设备历年 Q1营收增速情况 ........................................ 4 

表 3： 纺织服装设备年度毛利率情况 ............................................. 5 

表 4： 纺织服装设备历年 Q1毛利率情况 .......................................... 5 

表 5： 纺织服装设备年度归母净利润增速情况 ..................................... 5 

表 6： 纺织服装设备历年 Q1归母净利润增速情况 .................................. 5 

  

本报告仅供 Choice 东方财富 使用，请勿传阅。



行业动态分析/纺织服装机械   

本报告版权属于国投证券股份有限公司，各项声明请参见报告尾页。                                                      4 

1.纺织服装设备 2023 年报及 2024 年一季报综述 
纺织服装设备是通用制造领域的重要板块，我们从缝纫机、智能切割、印花机、缝纫机控制

系统等方向出发，选取了代表性上市公司杰克股份、宏华数科、爱科科技、大豪科技以及上

工申贝，进行纺织服装设备 2023年及 2024 年一季报综述。 

 

1.1.收入端：2023 年触底抬升趋势明显，2024 年 Q1 增长形势良好 

 

总体端观察，在经历了 2020 年国内疫情迅速控制得当、2021 年出口向好的上行周期后，纺

织服装设备于 2022年开启了较为明显的收缩周期，5家样本公司中有 4家企业的营收增速低

于 2021年，甚至有 3家公司出现了负增长。这一趋势在 2023年逐步得到缓解，2023年随着

服装行业库存的去化以及行业逐步出清，部分龙头企业的营收开始逐步好转，5 家样本公司

的营收增长均较 2022年实现了回升，同时四家公司实现了收入的正向增长。 

 

2024年 Q1，行业增长形势仍呈现出良好状态，5家样本公司全部实现正向增长，且增速均为

三年新高。我们认为 2024年 Q1行业的增长的原因，首先是 2023年 Q1 同期需求较弱导致的

低基数，另外是 2024年 Q1服装内需及外需磨底完成，逐步出现稳定温和的复苏，拉动了设

备销售。 

 

表1：纺织服装设备年度营收增速情况 

 2018 2019 2020 2021 2022 2023 

杰克股份 49.0% -13.1% -2.4% 71.9% -9.1% -3.8% 

宏华数科 67.1% 25.1% 21.1% 31.7% -5.1% 40.6% 

爱科科技 16.8% 2.4% 5.4% 43.2% -6.8% 29.3% 

大豪科技 1.7% -9.5% -14.4% 80.8% 6.2% 27.2% 

上工申贝 4.4% 0.3% -4.5% 2.0% 6.5% 13.9% 

资料来源：wind，国投证券研究中心 

 

表2：纺织服装设备历年 Q1营收增速情况 

 2019Q1 2020Q1 2021Q1 2022Q1 2023Q1 2024Q1 

杰克股份 6.1% -13.7% 78.9% 3.9% -20.5% 12.6% 

宏华数科 - - 71.4% 25.1% 2.6% 30.2% 

爱科科技 - - 79.2% 26.2% 1.6% 32.3% 

大豪科技 -14.1% -17.9% 78.1% 6.9% 7.3% 50.7% 

上工申贝 15.0% -21.9% 17.0% -1.4% 17.2% 27.9% 

资料来源：wind，国投证券研究中心 

 

1.2.毛利率端：2023 年稳中有升，2024 年 Q1呈现优化趋势 

毛利率端，相较于收入端的明显复苏，纺织服装设备首先在 2023 年呈现出稳中有升的整体

趋势，不同企业之间存在一定差异。2023 年 5家样本公司中有三家实现了毛利率的增长，宏

华数科、大豪科技的毛利率相对上年降低，我们认为主要原因为公司内部产品的结构以及产

品发生变化所致，如宏华数科几年来持续重视墨水板块的发展，积极推进墨水降价提升整体

竞争力，因此或结构性拉低毛利率，但背后隐含的是公司长期发展潜力的提升。 

 

2024 年 Q1 纺织服装设备企业毛利率呈现出优化趋势，5 家样本企业中有 4 家企业毛利率同

比修复超 2pcts，4家公司毛利率超过 2022 年 Q1，我们认为毛利率优化的主要原因，首先是

行业龙头企业在 2023 年行业下行期进行了产品及效率的优化，如杰克股份的“快返王”于

2023 年 H2 推出，2024 年 Q1 进入正常销售状态；其次是在 2024 年 Q1 收入复苏的背景下刚

性成本占比降低拉升行业毛利率。 
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表3：纺织服装设备年度毛利率情况 

 2018 2019 2020 2021 2022 2023 

杰克股份 28.1% 29.1% 25.2% 24.7% 26.7% 28.4% 

宏华数科 42.4% 45.3% 43.5% 42.6% 47.2% 46.5% 

爱科科技 47.5% 50.7% 48.8% 43.9% 43.7% 43.8% 

大豪科技 48.9% 46.4% 41.5% 41.2% 40.5% 39.3% 

上工申贝 27.4% 24.8% 24.8% 23.4% 23.8% 24.7% 

资料来源：wind，国投证券研究中心 

 

表4：纺织服装设备历年 Q1毛利率情况 

 2018Q1 2019Q1 2020Q1 2021Q1 2022Q1 2023Q1 2024Q1 

杰克股份 26.7% 26.0% 26.3% 22.8% 26.2% 26.7% 30.1% 

宏华数科 - - 42.6% 41.8% 45.4% 47.6% 45.6% 

爱科科技 - - 51.9% 43.8% 43.6% 41.5% 44.1% 

大豪科技 50.6% 45.1% 45.0% 39.6% 40.5% 40.3% 42.9% 

上工申贝 31.5% 26.8% 26.6% 27.9% 26.4% 23.8% 20.3% 

资料来源：wind，国投证券研究中心 

 

1.3.利润端：2023 年修复明显，2024Q1 部分企业呈现反转趋势 

 

利润端，2023 年纺织服装行业整体实现了归母净利润修复，5 家样本公司中有 4 家 2023 年

归母净利润增速高于 2022年，其中宏华数科受益于下游景气度的恢复，增速大幅提升。整体

观察，2023年样本公司归母净利润修复的主要原因，首先是行业整体需求趋稳，收入端已经

开始转好，其次是各家公司在行业低谷期进行了产品、管理架构、生产效率等方面的调整，

对费用率进行了一定控制，从而实现了利润端的稳定增长。 

 

2024 年 Q1 纺织服装整体行业的归母净利润增速进一步修复，5 家样本公司中有 4 家实现同

比增速大幅提升，3 家公司实现了当期增速的由负转正，呈现出明显的反转趋势。我们认为

2024 年 Q1 所呈现出的原因，首先是 2024 年 Q1 服装行业趋势进一步确定，在经历了两年的

去库周期后，产品消费进入到了正常轮换水平，从而表现较 2023 年同期好转；其次是 2023

年海内外交流进一步放开，很多纺织服装设备企业积极参与展会交流，这部分参展效果逐步

于 2024年 Q1 生效，龙头企业的行业影响力进一步提升，获得了较为良好的业绩表现。 

表5：纺织服装设备年度归母净利润增速情况 

 2018 2019 2020 2021 2022 2023 

杰克股份 40.2% -33.6% 4.1% 48.7% 5.8% 9.1% 

宏华数科 88.0% 41.5% 18.9% 32.4% 7.2% 33.8% 

爱科科技 28.3% 14.6% 9.3% 8.9% -14.8% 65.9% 

大豪科技 -6.8% -31.1% -15.8% 67.0% 21.6% -6.8% 

上工申贝 -28.7% -39.2% -1.4% -27.0% 18.6% 24.0% 

资料来源：wind，国投证券研究中心 

 

表6：纺织服装设备历年 Q1归母净利润增速情况 

 2019Q1 2020Q1 2021Q1 2022Q1 2023Q1 2024Q1 

杰克股份 0.9% -59.3% 189.5% 37.4% -41.1% 67.6% 

宏华数科 - - 55.2% 30.6% -12.2% 34.9% 

爱科科技 - - 42.1% 7.3% 8.2% 62.3% 

大豪科技 -31.6% -46.3% 115.9% 2.9% -8.4% 103.7% 

上工申贝 -25.0% -92.6% 1871.4% -15.6% -16.1% -54.0% 

资料来源：wind，国投证券研究中心 
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1.4.海外市场：2023 年海外仍为重点市场，期待 2024 年海外复苏 

 

海外仍为纺织服装的重点市场，2023 年 5 家样本公司中有 4 家公司海外收入占比超过 40%，

2 家公司收入占比超过 50%（大豪科技产品主要为缝纫设备零部件，因此直接收入中海外收

入占比较低，但实际产品最终消费方向中海外有一定占比）。从 2022-2023 年间观察，各家企

业的业务占比波动差异较大，这主要系不同企业间的业务模式及受影响因素不同所致。如杰

克股份的缝纫机产品销售范围较广，因此 2023H2 受欧美及部分地区的通胀影响需求有所减

弱；但是宏华数科的数码印花机器 2023 年海外需求整体向好，因此在同期国内需求相对较

弱的背景下，海外占比实现了进一步提升。我们认为纺织服装设备较高的海外占比，使得纺

织服装设备拥有全球周期品的属性，如果 2024 年海外需求复苏，板块的业绩表现有望进一

步优化。 

 

图1.纺织服装设备企业海外业务占比情况 

 

资料来源：wind，国投证券研究中心 

 

2.行业展望：纺服需求已连续磨底，内外需共振或拉升整体需求 
 

从行业端观察，2022-2023 年受到疫情影响，国内服装消费波动较为明显，但从整体角度观

察，刨除同比低基数的原因，2023 年的国内服装零售额增速表现较弱。进入 2024 年，国内

纺服消费开启触底回升状态。我们认为国内服装消费在 Q1开启了正常需求，而进入到 Q3的

旺季，整体需求有望进一步回升。 

图2.中国社零纺服类产品当月同比增速 

 
资料来源：wind，国投证券研究中心 
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外需层面，2023年我国服装出口金额同比增长表现较弱，2023年有连续多个月存在负增长。

进入 2024 年，1-2 月份服装出口明显好转，增速逐步回正。2024 年 3 月服装出口增速再度

回落，主要原因是 2023年 3月我国积压出口商品大量出口，导致基数较高。同时我们用越南

服装出口的增速可以进行一定佐证，相较 2022 年，2023 年越南的服装出口金额增速相对降

低并有部分月份为负增长，这与国内服装出口情况较为接近，2024年 Q1-Q2，越南服装出口

金额已经逐步回升。我们认为，从整体趋势上看，出口需求已经开始回归正常区间，同时经

过 2023 年一整年的调整，出口方向的纺织服装存货或已降低至较为合理的水平，后续如果

海外需求回暖，则服装产业对相关设备的资本开支有望迅速回升。 

 

图3.中国服装类产品出口金额同比增速 

 
资料来源：wind，国投证券研究中心 

 

图4.越南纺织品出口金额同比增速 

 
资料来源：wind，国投证券研究中心 

 

 

3.风险提示 
纺织服装行业需求回暖低于预期：纺织服装设备主要用于生产服装，如果服装行业需求不足，

将会导致上游设备景气度下行。 

 

地缘政治因素影响进出口贸易：纺织服装设备行业中海外出口业务占比较高，如地缘政治因

素影响正常进出口贸易，将会抑制纺织服装设备需求。 

 

统计样本选择主观性：统计样本的选择上具备一定的主观性，因此只能一定程度反映板块全

貌，分析结果或与真实情况之间存在一定差异。
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 行业评级体系 
 
收益评级： 

领先大市 —— 未来 6个月的投资收益率领先沪深 300指数 10%及以上； 

同步大市 —— 未来 6个月的投资收益率与沪深 300指数的变动幅度相差-10%至 10%； 

落后大市 —— 未来 6个月的投资收益率落后沪深 300指数 10%及以上； 

风险评级： 

A —— 正常风险，未来 6个月的投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B —— 较高风险，未来 6个月的投资收益率的波动大于沪深 300指数波动； 
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