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纺服社零修复，关注运动和品牌服饰龙

头成长 
  

——轻工纺服行业周报（20240617-0621） 
 

[Table_Rating] 增持（维持） 
 

 
 
[Table_Summary] 
◼ 主要观点 

一、行情回顾：本周（2024.06.17-2024.06.21），A股SW纺织服饰行

业指数下跌 3.72%，轻工制造行业下跌 4.23%，而沪深 300 下跌

1.30%，上证指数下跌 1.14%。纺织服装和轻工制造在申万 31 个一级

行业中涨幅排名分别为第 24 位/第 25 位。行业内本周北上资金增持幅

度较大且为我们关注的重点公司包括匠心家居、赛维时代、太阳纸

业、安克创新等。 

 

二、核心逻辑： 

1）纺服行业：5 月份纺服社零修复回升，618 数据持续催化，关注下

半年品牌服饰增长+出口补库持续。 

社零消费：2024 年 5 月社会消费品零售总额 3.92 万亿元，同比增长

3.7%，比 4 月加快 1.4 个百分点。限额以上单位服装、鞋帽、针纺织

品类 1148 亿元，同比增长 4.4%，环比增长 9.54%。我们认为，服装

零售端逐渐恢复，5月社零数据表现优异或受益于 618大促预售催化。 

品牌服饰：品牌龙头稳定发挥，据天猫和抖音两大平台数据，618 大

促首周服饰品类排行前十的品牌中，海澜之家、URBAN REVIVO、蕉

下是两个平台上同时上榜的品牌。目前品牌服饰进入夏装销售时期，

我们看好下半年品牌服饰销售修复，建议关注报喜鸟、海澜之家、比

音勒芬、锦泓集团等。 

运动服饰：我们认为户外运动消费受益于健康潮流和多元场景，耐

克、FILA、阿迪达斯等品牌在天猫 618 第一波品牌成交榜单中表现突

出、排名前三，建议关注安踏、李宁、361 度等。 

纺织制造：行业“主动补库”开启，需求持续修复，海外主要市场去

库存取得一定效果，家具、纺织服装等产品补库存动力较强，根据纺

织制造台企数据，24 年 5 月丰泰收入同增 16.6%、裕元制造业营收同

增 8.3%；我们认为制造端处于持续补库修复阶段，此外 24 年巴黎奥

运会也有望带动运动制造产业需求量，建议关注华利集团、伟星股

份、新澳股份等。 

 

2）轻工行业：我们认为轻工出口补库中后段，龙头企业自身α成为增

长护城河。海运费短期扰动，优质制造出海长逻辑无忧。家居地产链

关注 618 大促+以旧换新及地产数据修复。 

出口链：我们认为 23 年海外补库需求重启后，轻工出口链如保温杯、

办公椅、庭院产品等持续受益，随着补库周期进入到中后段以及近期

航运价格带来的扰动，企业自身的α和客户认可度则成为未来撑起长

期成长的重要因素。根据财联社 6 月 21 日德鲁里航运咨询公司数据，

全球集装箱运费正连续第八周上涨，本周德鲁里世界集装箱运价指数

较前一周上涨 6.6%，至 5117 美元/FEU（40 英尺高箱货柜），创 2022

年 8月以来的最高水平，同比攀升了 233%。本周涨幅最大的是从上海

至鹿特丹航线的运价，大幅上涨了 11%。我们持续看好轻工细分行业

龙头匠心家居、嘉益股份、乐歌股份等。 

家居板块：618 大促+以旧换新支持，泛家居商品零售稳健增长。618

大促结束，家居家电品类销售表现良好。此外，2024 年 5 月家具类商
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品零售额 123 亿元，同比增长 4.8%，家用电器和音像器材类商品实现

零售额 743 亿元，同比增长 12.9%。综合来看，5 月份在“618”网购

促销、消费品以旧换新政策等因素带动下，泛家居行业中 5 月份单月

家具及家电类商品零售增速均高于累计前 5 月增速，彰显良好增势。

建议关注：欧派家居、志邦家居、顾家家居等。 

造纸&包装：根据生意社数据，木浆价格持续下跌，短期内将维持震

荡状态。福建泉州玖龙纸业废纸收购价格上调，国际罢工事件问题有

所缓解，在欧美补库浆厂库存压力不大的背景下，外盘报价继续强

势，对国内市场形成支撑。我们看好造纸行业龙头随着产能扩增和产

能利用率、供应链效率提升所带来的稳定增长，建议关注太阳纸业。

近期，欧盟出台了对行业装饰纸的反倾销调查，我们认为其对特种纸

板板块产生一定扰动，相关特种纸公司也在积极应对中。我们认为特

种纸长期具有成长空间，建议关注：华旺科技、五洲特纸等。 

 

3）跨境电商：全球电商市场快速增长，跨境电商产业方兴未艾，我们

认为海外仓向上成长的空间可观，关注跨境电商头部平台及海外仓板

块成长。24Q1，全国跨境电商进出口 5776 亿元，增长 9.6%，其中出

口 4480亿元，增长 14%。拼多多跨境电商平台 Temu 上线巴西站点，

这是 Temu 开通的第 70 个国家站点，在南美市场布局中迈出重要一

步。阿里巴巴集团运营的跨境平台全球速卖通（AliExpress）2024 年

4 月在韩会员数约为 858万，比 2023年 4月翻了一番。6 月 11 日，商

务部等九部门联合发布《关于拓展跨境电商出口推进海外仓建设的意

见》，从积极培育跨境电商经营主体、加大金融支持力度等五方面部署

15 条措施建议。关注：拼多多（美股）、SHEIN（未上市）、华凯易

佰、赛维时代、致欧科技等。 

 

三、行业跟踪： 

国家统计局发布数据显示，2024 年 1-5 月，社会消费品零售总额

19.52 万亿元，同比增长 4.1%。按消费类型分，1-5 月份，商品零售

额 17.36 万亿元，同比增长 3.5%；其中，限额以上单位服装、鞋帽、

针纺织品类 5856 亿元，同比增长 2.0%。单 5 月份，社会消费品零售

总额 3.92万亿元，同比增长 3.7%，比 4月加快 1.4 个百分点。其中，

限额以上单位消费品零售额 1.50万亿元，同比增长3.4%。按消费类型

分，商品零售 3.49 万亿元，同比增长 3.6%。其中，限额以上单位服

装、鞋帽、针纺织品类 1148 亿元，同比增长 4.4%。我们认为，国民

经济延续回升向好态势，经济运行总体平稳，主要指标有所回升，新

动能较快成长背景下，纺服消费预计有望保持回升态势。 

 

5月全国 CPI同比微增，衣着类商品价格同比上涨 1.6%。2024年 5月

份全国 CPI 同比上涨 0.3%，环比下降 0.1%；PPI 同比下降 1.4%，降

幅比 4 月份收窄 1.1 个百分点，环比上涨 0.2%。其中，5 月服装类商

品价格同比上涨 1.8%，环比上涨 0.4%；鞋类商品价格同比上涨

0.7%，环比上涨 0.4%。1-5 月平均，全国居民消费价格比上年同期上

涨 0.1%。衣着类商品价格同比上涨 1.6%。其中，服装类商品价格同

比上涨 1.7%；鞋类商品价格同比上涨 1%。国家统计局城市司首席统

计师解读表示，5月份消费市场运行总体平稳，全国CPI环比季节性下

降，同比涨幅与 4 月份相同。扣除食品和能源价格的核心 CPI 同比上

涨 0.6%，继续保持温和上涨。与此同时，受部分国际大宗商品价格上

行及国内工业品市场供需关系改善等因素影响，全国 PPI 环比由降转

涨，同比降幅收窄。 
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亚马逊对 FBA 卖家推新功能（“订阅并保存”计划扩展到卖家的自配

送产品），预计6月27日自动生效。该项功能可帮助卖家提高转化率、

推动重复购买并发展品牌。我们预计，未来多个头部跨境电商平台之

间的竞争愈加激烈，平台对于卖家的有利新政也会逐步加大推出，有

望利好跨境电商卖家业务的开展。SHEIN 与纺织科技集团 Ntx 达成合

作，计划利用冷转印牛仔技术加速牛仔产品上市发布和交付能力。通

过使用冷转印的牛仔驱动技术，SHEIN 将可以在七天内向其电商平台

推出新的牛仔时尚产品，并确保在五天内交付产品，效率明显快于传

统的设计和生产方法。借助 Cooltrans 技术，NTX 能够有效加快

SHEIN 的设计、生产和上市流程。 

 

四、公司近况： 

波司登（3998.HK）：品牌价值首次突破千亿元。6 月 19 日，第 21 届

世界品牌大会在北京举行，主办方发布 2024 年《中国 500最具价值品

牌》分析报告。此报告中，波司登品牌价值评价首次超越 1000 亿元大

关，以 1075.82 亿元的品牌价值位列 2024 年《中国 500 最具价值品

牌》排行榜第 76 名，同比去年增幅为 21.46%，为我国高端纺织业可

持续高质量发展树立品牌价值领先标杆。 

 

华利集团（300979.SZ）：在近期的投关交流中表示，公司新工厂在投

产时，通常会按生产线逐步投入，员工的招聘与培训也会根据投产的

节奏来做相应的匹配，2024 年新工厂产能爬坡需要 1.5-2 年时间，新

工厂的员工总数量，通常与产品型体结构有关。例如，工厂产量 1,000 

万双/年左右，员工数量可能需要 8 千至一万人左右。从工资水平来

看，印尼工厂的工资水平较越南低；从人均效率来看，印尼工厂在投

产初期跟越南的成熟工厂相比会有差距。公司在印尼的工厂刚刚开始

投产，工厂的运营管控指标尚未出台。 

 

索菲亚（002572.SZ）：2024 品质家居生活计划杭州站启动。2024 品

质家居生活计划杭州站暨索菲亚焕新消费工厂行活动于浙江嘉善举

行。浙江嘉善索菲亚 4.0E 智能工厂面世，属 4.0 制造第五次迭代，在

技术升级和创新上更加智能化，同时也实现了更加强大的产能与更稳

定的交付能力，是索菲亚智能化、信息化、数字化转型的重要突破。 

   
◼ 投资建议 

建议关注： 

纺织服饰：伟星股份、华利集团、报喜鸟、海澜之家、比音勒芬、新

澳股份、锦泓集团、台华新材、歌力思、三夫户外等；港股：安踏体

育、李宁、波司登、361 度等。 

轻工制造：欧派家居、志邦家居、匠心家居、嘉益股份、公牛集团、

太阳纸业、华旺科技、顾家家居、慕思股份、五洲特纸、裕同科技、

浙江自然等。港股：玖龙纸业等。 

跨境电商：拼多多（美股）、SHEIN（未上市）、华凯易佰、赛维时

代、致欧科技等。 

   
[Table_RiskWarning] 
◼ 风险提示 

原材料价格波动；终端消费疲软；行业政策变动风险；市场竞争加剧

风险等。   
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