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投资要点

本周观察：耐克 FY2024Q4季度业绩

耐克披露 FY24Q4（截至 2024 年 5 月 31 日止前三个月）季度业绩及 FY2024 全年业

绩。FY24Q4，公司实现营收 126.06亿美元，同比下降 2%，剔除汇率影响，同比持平；

实现净利润 15.00亿美元，同比增长 45%；基本每股收益 0.99美元，同比增长 48%。

FY2024，公司实现营收 513.62亿美元，同比持平，剔除汇率影响，同比增长 1%；实现

净利润 57.00亿美元，同比增长 12%；基本每股收益 3.76美元，同比增长 15%。

分品牌看，FY24Q4，耐克品牌实现收入 121.49亿美元，同比下降 1%；剔除汇率影响，

同比增长 1%，其中耐克品牌于大中华区、APLA区域、EMEA区域营收同比增长 7%、

4%、1%，北美区域营收同比下滑 1%。匡威品牌实现收入 4.80 亿美元，同比下降

18%，剔除汇率影响，同比下降 17%。FY2024，耐克品牌实现收入 493.22亿美元，同

比增长 1%；剔除汇率影响，同比增长 1%，其中耐克品牌于大中华区、APLA 区域、

EMEA区域营收同比增长 8%、5%、0%，北美区域营收同比下滑 1%。匡威品牌实现收

入 20.82亿美元，同比下降 14%，剔除汇率影响，同比下降 15%。

分渠道看，FY24Q4，耐克品牌直营渠道实现营收 51亿美元，剔除汇率影响，同比下降

7%，其中 NIKE Digital营收同比下降 10%，耐克门店营收同比下降 2%。批发渠道实现

营收 71亿美元，剔除汇率影响，同比增长 8%。

分品类看，FY24Q4，耐克品牌鞋履、服装、配饰产品分别实现营收 82.37、33.23、5.78
亿美元，剔除汇率影响下，同比增长-2%、4%、35%。FY2024，耐克品牌鞋履、服装、

配饰产品分别实现营收 334.27、137.75、20.75亿美元，剔除汇率影响，同比增长 1%、

0%、20%。

盈利能力方面，FY24Q4，毛利率同比提升 1.1pct至 44.7%，FY2024，毛利率同比提升

1.1pct至 44.6%。FY24Q4，SG&A%为 32.4%，同比下滑 1.7pct，FY2024，SG&A%为

32.3%，同比提升 0.3pct。

存货方面，截至 FY24Q4末，存货为 75.19亿美元，同比下降 11.0%。

展望 FY2025，公司预计 FY2025收入同比下降中单位数，预计 FY2025H1收入同比下降

高单位数，预计 FY2025Q1收入同比下降 10%。

 行业动态：

1) 6月 27日，瑞典快时尚巨头 H&M 集团发布了截至 5月 31日的 2024财年第二季度

及上半年关键业绩数据：季度净销售额同比增长 3.5%至 596.05亿瑞典克朗（按当

地货币计算：+3%），营业利润为 71亿瑞典克朗，高于去年同期的 47.4亿，但低于

LSEG 分析师调查的平均预测值 73.7亿。2024上半财年，净销售额同比增长 0.7%
至 1132.74亿瑞典克朗。H&M集团首席执行官 Daniel Ervér 表示：“我们在第二季

度取得了多年来最好的业绩，再次展示了 H&M集团的实力和稳健的财务状况，现金

流强劲，盈利能力和销售额也有所提高。我们现在正在进一步提高我们的目标，以

加强品牌、客户服务和购物体验。下半年，我们将以客户为中心，以忠诚的同事为
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中心，加快投资步伐，我们看到了持续盈利、长期和可持续增长的良好条件。”

2) NITORI 宜得利家居在中国大陆的第 100 家门店——重庆龙湖云领天街店正式开

业。该店拥有近 1200平方卖场面积，沙发、橱柜、床等大型家具，餐厨具，床上用

品，窗帘等家居用品，可一站式便利购物。本次新店开业，是对中国西南地区的扩

张布局。2023年 1月，宜得利家居在重庆开设第一家门店，本次又有两家新店在重

庆同时开业，分别是重庆龙湖云领天街店、重庆龙湖源著天街店。至此宜得利家居

在中国内地的门店总数达到 100家，其中西南地区重庆 6家，成都 6家。Nitori集团

董事副社长发表讲话，他表示，今年是 NITORI自 2014年在中国大陆开设第一家店

铺以来的第 10年，我们很高兴能在重庆这片土地上迎来第 100家店铺。NITORI的
企业理念是“将缤纷的居家环境呈献给世界上的每一个人”。作为长期目标，我们计

划到 2032年实现全球 4000家店铺，总销售额达到 3兆日元（约合 1349.25亿元人

民币）。中国大陆的 100家店铺是一个重要节点，也是实现业务扩大飞跃的第一步。

3) lululemon在华北地区的最大门店——北京三里屯店，近日焕新启幕。作为品牌在

北京社区扎根历史最悠久的门店，新店迁址三里屯太古里南区，提供瑜伽、跑步、

训练、日常出型等全系列产品和特色服务体验。据悉，全新升级的 lululemon北京三

里屯店是一个拥有三层空间的沿街大店，设计理念始于品牌的运动 DNA。玻璃外墙

交叠流线型格栅，打造随着视角变化而变幻的光影效果，富有力量和韵律感。店内

延续品牌一贯的暖白色和原木作为主色调，搭配水磨石和橡木元素，三楼更创新性

引入天光照明装置，营造清新自然的空间。

 行情回顾（2024.07.01-2024.07.05）
本周纺织服饰板块跑输大盘、家居用品板块跑输大盘：本周，SW 纺织服饰板块下跌

1.34%，SW轻工制造板块下跌 1.39%，沪深 300下跌 0.88%，纺织服饰板块落后大盘

0.46pct，轻工制造板块落后大盘 0.51pct。各子板块中，SW纺织制造下跌 1.3%，SW服

装家纺下跌 2.53%，SW饰品上涨 1.69%，SW家居用品下跌 3.26%。截至 7月 5日，

SW纺织制造的 PE（TTM剔除负值，下同）为 18.49倍，为近三年的 35.1%分位；SW
服装家纺的 PE为 15.21倍，为近三年的 27.81%分位；SW饰品的 PE为 13.87倍，为近

三年的 3.97%分位；SW家居用品的 PE为 16.08倍，为近三年的 0%分位。

 投资建议：

（一）建议积极关注板块高股息率公司。我国品牌服饰行业发展成熟，资本开支有限，自

由现金流充裕，行业内公司股息率普遍较高，建议积极关注基本面稳健的高股息率公司配

置价值，海澜之家、富安娜、百隆东方、森马服饰、水星家纺等。

（二）继续推荐中游纺织制造龙头。2024年上半年，越南纺织品、鞋类出口金额分别为

162.82、108.40亿美元，累计同比增长 3.06%、10.04%。海外纺织库存及主要国际运动

品牌目前库存处于可控状态，品牌后续销售展望稳健增长。看好在核心客户供应链中地位

稳固、份额持续提升，新客户拓展取得积极成果的中游纺织制造龙头，推荐华利集团、申

洲国际、伟星股份，建议关注南山智尚、健盛集团、浙江自然。

（三）看好下半年运动服饰景气持续。2024年初至今，体育娱乐品类社零在上年同期高

基数情况下，持续快速增长，需求韧性较强，伴随奥运催化，运动服饰景气有望持续。推

荐 361度、波司登、安踏体育，建议关注李宁。本周，波司登公告集团创办人、董事局主

席及控股股东高德康先生设立的信托间接全资拥有的盈新国际投资，拟按每股 4.31港元

的价格配售 4亿股公司股份。我们认为此次配售事件对公司基本面无影响。公司经营扎

实，有望凭借品牌势能持续提升、产品品类延申、渠道精细化运营，在 24财年高基数基

础上，继续实现稳健高质量增长。

（四）关注金价变化及黄金珠宝终端消费。继续跟踪金价变化及终端黄金珠宝销售情况。

看好头部黄金珠宝公司品牌势能提升及渠道开拓能力，建议关注老凤祥、菜百股份、周大

生、潮宏基。

 风险提示：
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国内消费信心恢复不及预期；地产销售不达预期；品牌库存去化不及预期；原材料价格波

动；汇率大幅波动。



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.本周观察：Nike发布 FY24Q4季度业绩....................................................................................................................... 7

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

3.1原材料价格.................................................................................................................................................................11

3.2出口数据.................................................................................................................................................................... 13

3.3社零数据.................................................................................................................................................................... 14

3.4房地产数据................................................................................................................................................................ 15

4.行业新闻........................................................................................................................................................................... 17

4.1 H&M集团上半财年销售同比增长 0.7%，下半年计划提供更多折扣以“激活客户”.........................................17

4.2日本宜得利家居中国大陆第 100家门店开业！.................................................................................................... 18

4.3 lululemon华北最大门店落地北京三里屯............................................................................................................... 19

5.风险提示........................................................................................................................................................................... 20

图表目录

图 1： 耐克营收及同比增速................................................................................................................................................7

图 2： 耐克净利润及同比增速............................................................................................................................................7

图 3： 耐克毛利率及净利率................................................................................................................................................8

图 4： 耐克期间费用率（SG&A占收入比重）............................................................................................................... 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........................................................................................................................... 9

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



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

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

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

图 13： 美元兑人民币汇率走势........................................................................................................................................12

图 14： 海绵原材料价格走势（单位：元/吨）.............................................................................................................. 12

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

图 16： 纺织纱线、织物及制品累计值（亿美元）及累计同比....................................................................................13

图 17： 服装及衣着附件累计值（亿美元）及累计同比................................................................................................13

图 18： 家具及其零件当月值（亿美元）及当月同比....................................................................................................13

图 19： 家具及其零件累计值（亿美元）及累计同比....................................................................................................13

图 20： 社零及限额以上当月............................................................................................................................................14

图 21： 国内实物商品线上线下增速估计.......................................................................................................................14

图 22： 偏向可选消费品的典型限额以上品类增速........................................................................................................15

图 23： 地产相关典型限额以上品类增速........................................................................................................................15

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............................................................................................16

图 27： 商品房销售面积当月值（万平方米）及当月同比............................................................................................16

图 28： 商品房新开工面积累计值（万平方米）及累计同比........................................................................................16

图 29： 商品房新开工面积当月值（万平方米）及当月同比........................................................................................16

图 30： 商品房竣工面积累计值（万平方米）及累计同比............................................................................................17

图 31： 商品房竣工面积当月值（万平方米）及当月同比............................................................................................17

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



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

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. 本周观察：Nike发布 FY24Q4季度业绩

耐克披露 FY24Q4（截至 2024年 5月 31日止前三个月）季度业绩及 FY2024全年业绩。FY24Q4，公

司实现营收 126.06亿美元，同比下降 2%，剔除汇率影响，同比持平；实现净利润 15.00亿美元，同比增

长 45%；基本每股收益 0.99美元，同比增长 48%。FY2024，公司实现营收 513.62亿美元，同比持平，剔

除汇率影响，同比增长 1%；实现净利润 57.00亿美元，同比增长 12%；基本每股收益 3.76美元，同比增

长 15%。

分品牌看，FY24Q4，耐克品牌实现收入 121.49亿美元，同比下降 1%；剔除汇率影响，同比增长 1%，

其中耐克品牌于大中华区、APLA区域、EMEA区域营收同比增长 7%、4%、1%，北美区域营收同比下滑

1%。匡威品牌实现收入 4.80亿美元，同比下降 18%，剔除汇率影响，同比下降 17%。FY2024，耐克品牌

实现收入 493.22亿美元，同比增长 1%；剔除汇率影响，同比增长 1%，其中耐克品牌于大中华区、APLA

区域、EMEA区域营收同比增长 8%、5%、0%，北美区域营收同比下滑 1%。匡威品牌实现收入 20.82亿

美元，同比下降 14%，剔除汇率影响，同比下降 15%。

分渠道看，FY24Q4，耐克品牌直营渠道实现营收 51亿美元，剔除汇率影响，同比下降 7%，其中

NIKE Digital营收同比下降 10%，耐克门店营收同比下降 2%。批发渠道实现营收 71亿美元，剔除汇率影

响，同比增长 8%。

分品类看，FY24Q4，耐克品牌鞋履、服装、配饰产品分别实现营收 82.37、33.23、5.78亿美元，剔除

汇率影响下，同比增长-2%、4%、35%。FY2024，耐克品牌鞋履、服装、配饰产品分别实现营收 334.27、

137.75、20.75亿美元，剔除汇率影响，同比增长 1%、0%、20%。

盈利能力方面，FY24Q4，毛利率同比提升 1.1pct至 44.7%，FY2024，毛利率同比提升 1.1pct至 44.6%。

FY24Q4，SG&A%为 32.4%，同比下滑 1.7pct，FY2024，SG&A%为 32.3%，同比提升 0.3pct。

存货方面，截至 FY24Q4末，存货为 75.19亿美元，同比下降 11.0%。

展望 FY2025，公司预计 FY2025收入同比下降中单位数，预计 FY2025H1收入同比下降高单位数，预

计 FY2025Q1收入同比下降 10%。

图 1：耐克营收及同比增速 图 2：耐克净利润及同比增速
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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 3：耐克毛利率及净利率 图 4：耐克期间费用率（SG&A占收入比重）

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.本周行情回顾

2.1板块行情

本周，SW纺织服饰板块下跌 1.34%，SW轻工制造板块下跌 1.39%，沪深 300下跌 0.88%，纺织服饰

板块落后大盘 0.46pct，轻工制造板块落后大盘 0.51pct。

SW纺织服饰各子板块中，SW纺织制造下跌 1.3%，SW服装家纺下跌 2.53%，SW饰品上涨 1.69%。

SW轻工制造各子板块中，SW造纸上涨 1.16%，SW文娱用品下跌 1.79%，SW家居用品下跌 3.26%，
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SW包装印刷下跌 0.81%。

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 7月 5日，SW纺织制造的 PE（TTM剔除负值，下同）为 18.49倍，为近三年的 35.1%分位；SW

服装家纺的 PE为 15.21倍，为近三年的 27.81%分位；SW饰品的 PE为 13.87倍，为近三年的 3.97%分位。

截至 7月 5日，SW家居用品的 PE为 16.08倍，为近三年的 0%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
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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

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：本周涨幅前 5的公司分别为：ST摩登（+17.65%）、中

胤时尚（+8.9%）、如意集团（+8.63%）、美邦服饰（+6.93%）、深中华 A（+6.39%）；本周跌幅前 5的公司

分别为：报喜鸟（-12.13%）、南山智尚（-11.01%）、莱绅通灵（-9.42%）、安奈儿（-7.71%）、鲁泰 A（-

7.55%）。

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）

002656.SZ ST摩登 17.65 1.00
300901.SZ 中胤时尚 8.90 9.18
002193.SZ 如意集团 8.63 3.02
002269.SZ 美邦服饰 6.93 1.08
000017.SZ 深中华A 6.39 6.33

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）

002154.SZ 报喜鸟 -12.13 4.78
300918.SZ 南山智尚 -11.01 8.49
603900.SH 莱绅通灵 -9.42 5.00
002875.SZ 安奈儿 -7.71 10.18
000726.SZ 鲁泰A -7.55 6.12

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（+17.9%）、茶花股份（+13.68%）、悦心健

康（+5.43%）、好太太（+5.32%）、张小泉（+4.72%）；本周跌幅前 5的公司分别为：德力股份（-20.74%）、
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亚振家居（-9.39%）、顾家家居（-8.33%）、匠心家居（-7.6%）、松发股份（-7.27%）。

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 17.90 8.76
603615.SH 茶花股份 13.68 11.97
002162.SZ 悦心健康 5.43 2.91
603848.SH 好太太 5.32 13.26
301055.SZ 张小泉 4.72 12.42

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）

002571.SZ 德力股份 -20.74 3.86
603389.SH 亚振家居 -9.39 4.73
603816.SH 顾家家居 -8.33 29.60
301061.SZ 匠心家居 -7.60 43.39
603268.SH 松发股份 -7.27 12.62

资料来源：Wind，山西证券研究所

3.行业数据跟踪

3.1 原材料价格

 纺织服饰原材料：

1） 棉花：截至 7月 5日，中国棉花 328价格指数为 15777元/吨，环比下降 0.3%，截至 7月 4日，

CotlookA指数（1%关税）收盘价为 14491元/吨，环比下降 3.0%。

2） 金价：截至 7月 5日，上海金交所黄金现货:收盘价:Au9999为 557.96元/克，环比增长 1.5%。

 家居用品原材料：

1） 板材：截至 2023年 12月 1日，中国木材指数 CTI:刨花板、中国木材指数 CTI:中纤板为 1172.41、

1938.17。

2） 皮革：截至 6月 28日，海宁皮革:价格指数:总类为 72.10。

3） 海绵：截至 7月 5日，华东地区 TDI主流价格为 13400元/吨，环比下降 4.3%；华东地区纯 MDI

主流价格为 18000元/吨，环比下降 2.2%。

 汇率：截至 7月 5日，美元兑人民币（中间价）为 7.1289，环比增长 0.03%。
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图 10：棉花价格（元/吨） 图 11：中纤板、刨花板价格走势

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：皮革价格走势 图 13：美元兑人民币汇率走势

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（单位：元/吨） 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

3.2 出口数据

纺织品服装：2024年 1-5月，纺织品出口 571.26亿美元，同比增长 2.6%，服装出口 587.17亿美元，

同比增长 0.2%。

家具及其零件：2024年 1-5月，家具及其零件出口 299.21亿美元，同比增长 10.78%。

图 16：纺织纱线、织物及制品累计值（亿美元）及累计同

比

图 17：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

图 18：家具及其零件当月值（亿美元）及当月同比 图 19：家具及其零件累计值（亿美元）及累计同比
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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

3.3 社零数据

2024年 5月，国内实现社零总额 3.92万亿元，同比增长 3.7%，表现低于市场一致预期（根据Wind，

2024年 5月社零当月同比增速预测平均值为+4.5%）。

线上渠道，2024年 1-5月，实物商品网上零售额同比增长 11.5%，其中吃类、穿类和用类商品同比分

别增长 19.6%、9.0%、10.8%。线下渠道，按零售业态分，2024年 1-5月，限额以上零售业单位中，专业

店、便利店、超市零售额同比分别增长 5.1%、4.9%、1.8%；百货店、品牌专卖店零售额分别下降 3.2%、

1.0%，本月品牌专卖店累计增速延续负增长，百货业态延续弱势表现。

2024年 5月，限上化妆品同比增长 18.7%，增速较 4月提升 21.4pct，限上金银珠宝同比下降 11.0%，

降幅较 4 月扩大 10.9pct，限上纺织服装同比增长 4.4%，增速由负转正，限上体育/娱乐用品同比增长

20.2%，增速较 4月提升 7.5pct。2024年 1-5月，限上化妆品/金银珠宝/纺织服装/体育娱乐用品累计增速分

别为 5.4%/0.9%/2.0%/15.2%。

图 20：社零及限额以上当月 图 21：国内实物商品线上线下增速估计
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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：国家统计局，山西证券研究所

注：实物商品线下零售额=商品零售额-实物商品网上零
售。

图 22：偏向可选消费品的典型限额以上品类增速 图 23：地产相关典型限额以上品类增速

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

3.4 房地产数据

本周(2024年 6月 30日-2024年 7月 6日)，30大中城市商品房成交 28590套、成交面积 247.29万平方

米，较上周环比分别下降 2.70%、28.54%。2024年至今（截 7月 6日），30大中城市商品房成交 443500套、

成交面积 4879.32万平方米，同比下降 34.8%、36.6%。

2024年 1-5月，我国住宅新开工面积 21760万平方米，同比下降 25.0%，住宅销售面积 30744万平方

米，同比下降 23.6%，住宅竣工面积 16199万平方米，同比下降 19.8%。

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）
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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 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 H&M 集团上半财年销售同比增长 0.7%，下半年计划提供更多折扣以

“激活客户”

【来源：华丽志 2024-07-01】

6月 27日，瑞典快时尚巨头 H&M 集团发布了截至 5月 31日的 2024财年第二季度及上半年关键业绩

数据：季度净销售额同比增长 3.5%至 596.05亿瑞典克朗（按当地货币计算：+3%），营业利润为 71亿瑞典

克朗，高于去年同期的 47.4亿，但低于 LSEG 分析师调查的平均预测值 73.7亿。2024上半财年，净销售
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额同比增长 0.7%至 1132.74亿瑞典克朗。

H&M集团首席执行官 Daniel Ervér 表示：“我们在第二季度取得了多年来最好的业绩，再次展示了

H&M集团的实力和稳健的财务状况，现金流强劲，盈利能力和销售额也有所提高。我们现在正在进一步

提高我们的目标，以加强品牌、客户服务和购物体验。下半年，我们将以客户为中心，以忠诚的同事为中

心，加快投资步伐，我们看到了持续盈利、长期和可持续增长的良好条件。”

Ervér告诉分析师和记者，H&M在 6月份减少了折扣，从长远来看这是一个积极的迹象，但对当月产

生了负面影响。由于季度盈利未达预期，以及公司预测 6月销售额将下降，财报发布后，截至 6月 27日收

盘，H&M集团股价较上一交易日下降近 13%，当前市值约为 2700亿瑞典克朗。

“随着营业利润连续四个季度大幅增长，我们正朝着实现营业利润率超过 10%的长期目标迈进。我们

2024年全年营业利润率达到 10%的目标仍然存在。然而，今年达到这一水平的条件变得更具挑战性，因为

据评估，影响我们采购成本和销售收入的外部因素，包括材料和外汇，将在今年下半年产生比我们预期的

更大的负面影响。实现我们的目标最重要的前提是，下半年的销售增长比第二季度的增长进一步加强。”

Daniel Ervér说道。

Daniel Erver在接受路透社的采访时表示，今年剩余两个季度的销售回升至关重要。随着天气的改善，

预计第三季度经济将从 6月的低迷中复苏。他还表示，春夏两季的时装都很受欢迎。“我们抓住了结合的

最佳时机……我们看到客户的反应非常好。与第一个月相比，我们对本季度剩余时间的表现更有信心。

“如果我们在第三季度看到销售增长疲软，这将非常难以实现。”Erver在电话会议上对分析师表示，

H&M计划在下半年提供更多折扣，以提振销售。该公司在其网站上出售的夏季连衣裙最低售价为 9.99美

元，牛仔裤起价为 19.99美元。

“我们……预计（价格）降幅会略有增加，因为我们认为有必要激活客户，”“我们希望让人们对

H&M重新产生兴趣……所以打折是一种方式，当然，创造令人兴奋的系列、体验和活动也是另一种方式，”

他补充道。

4.2日本宜得利家居中国大陆第 100 家门店开业！

【来源：77度 2024-07-02】

NITORI宜得利家居在中国大陆的第 100家门店——重庆龙湖云领天街店正式开业。该店拥有近 1200

平方卖场面积，沙发、橱柜、床等大型家具，餐厨具，床上用品，窗帘等家居用品，可一站式便利购物。

据悉，NITORI宜得利家居于 1967年在日本北海道成立，目前已在全球拥有超 1000家店铺，店铺数

量及业绩方面均为日本家居业界之首。2014年，宜得利家居首先在武汉开出中国大陆的第一家店铺，之后



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 19

陆续在北京、上海、重庆、深圳、成都、青岛等一、二线城市展开，目前中国大陆已拥有 100家店铺。

本次新店开业，是对中国西南地区的扩张布局。2023年 1月，宜得利家居在重庆开设第一家门店，本

次又有两家新店在重庆同时开业，分别是重庆龙湖云领天街店、重庆龙湖源著天街店。至此宜得利家居在

中国内地的门店总数达到 100家，其中西南地区重庆 6家，成都 6家。

在开业活动现场，日本国驻重庆总领事高田真里女士在致辞中表示，越来越多的日本企业看好中国西

南地区的市场潜力，加大在西南地区的店铺布局。宜得利家居为广大中国消费者提供优质的日式生活家居

产品和高质量的服务。希望宜得利家居在中国市场取得长足稳定的发展，为日中经济合作发展继续做出贡

献。

随后，Nitori集团董事副社长发表讲话，他表示，今年是 NITORI自 2014年在中国大陆开设第一家店

铺以来的第 10年，我们很高兴能在重庆这片土地上迎来第 100家店铺。NITORI的企业理念是“将缤纷的

居家环境呈献给世界上的每一个人”。作为长期目标，我们计划到 2032年实现全球 4000家店铺，总销售额

达到 3兆日元（约合 1349.25亿元人民币）。中国大陆的 100家店铺是一个重要节点，也是实现业务扩大飞

跃的第一步。

4.3 lululemon 华北最大门店落地北京三里屯

【来源：全球纺织网 2024-07-05】

lululemon在华北地区的最大门店——北京三里屯店，近日焕新启幕。

作为品牌在北京社区扎根历史最悠久的门店，新店迁址三里屯太古里南区，提供瑜伽、跑步、训练、

日常出型等全系列产品和特色服务体验。

据悉，全新升级的 lululemon北京三里屯店是一个拥有三层空间的沿街大店，设计理念始于品牌的运

动 DNA。玻璃外墙交叠流线型格栅，打造随着视角变化而变幻的光影效果，富有力量和韵律感。店内延续

品牌一贯的暖白色和原木作为主色调，搭配水磨石和橡木元素，三楼更创新性引入天光照明装置，营造清

新自然的空间。

三里屯太古里一直都是 lululemon布局的重点。自 2015年 lululemon在三里屯太古里开设了北京首家

展厅之后，2016年在太古里北区开设首家门店。直至当前新门店开业，原有的产品服务、产品数量以及店

铺面积都得以扩大，而位于太古里北区原有门店已经关闭。

此次 lululemon旗舰级别门店开门，被多家媒体误认为是其亚太最大门店。而事实上，该品牌的亚太

最大门店仍是上海静安嘉里中心的门店，这家门店于 2023年夏天开门。
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5.风险提示

1.国内消费信心恢复不及预期；

2.地产销售不达预期；

3.品牌库存去化不及预期；

4.原材料价格波动；

5.汇率大幅波动。
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