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市场走势

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

相关研究报告

《纺织服装品牌力跟踪月报 202501 期-各品牌积极推出新年新

品，识货平台销量环比提升》 ——2025-02-10

《纺织服装 2 月投资策略-服饰品牌销售稳中向好，越南纺织出

口维持正向增长》 ——2025-02-10

《运动品牌行业专题-2024 年产品竞争趋势变化与 2025 年展望》

——2025-02-06

《纺织服装双周报（2501 期）-内销降幅收窄出口增长提速，关

注春节消费催化机会》 ——2025-01-23

《纺织服装品牌力跟踪月报 202412 期-冰雪季来临，关注冰雪运

动及旅行带动相关产品销售》 ——2025-01-07

行情回顾：2月A股港股大盘震荡上行，纺织服装板块表现稳健，港股运动

品牌和零售商持续领跑，滔搏、宝胜表现亮眼；A股南山智尚股价大幅上涨。

品牌服饰观点：2025年1月品牌服饰销售受春节时间错期、春节前旺季拉动，

同比增速相对较好，但春节期间销售相较去年春节增速相对平稳，未出现明

显的趋势改善。1月户外、女装、家纺、运动行业，天猫+京东+抖音三平

台销售额分别同比+56%/+45%/+14%/+11%，户外和女装表现亮眼。重点

关注品牌中，可隆/比音勒芬/歌力思/江南布衣增速超 50%；阿迪/迪桑

特/萨洛蒙/哈吉斯/森马/巴拉巴拉/太平鸟/全棉时代增速超 30%。

纺织制造观点：宏观层面，1月越南纺织品和鞋类出口在高基数基础上分

别同比+3.4%和 2.7%；2 月印尼、印度、越南、中国 PMI 环比均有上升。

微观层面，代工台企中，1月裕元、志强、钰齐、儒鸿、聚阳、广越实现同

比增长，其中志强、儒鸿、聚阳增速超过20%。聚阳 1 月营收创同期新高，

主要由于美国客户在关税前积极拉货，管理层表示 2025 年订单量有望

向上，具体幅度有待特朗普上任政策明朗化后进行评估；儒鸿首季营收

表现有望维持去年第四季度旺季表现，上半年订单能见度清晰，管理层

对 2025 年表示乐观；钰齐在 1 月传统年节导致实际工作天数减少的情

况下仍实现营收创同期新高；宝胜国际由于 1 月适逢农历春节假期月销

售表现同比增长 24.2%。

专题梳理：南山智尚近期受益于机器人腱绳材料股价大幅上涨，伴随未

来人形机器人的快速发展，腱绳用量、UHMWPE 纤维需求将快速增长，南

山智尚凭借技术优势及产能布局占据先机。

风险提示：宏观经济疲软；国际政治经济风险；汇率与原材料价格大幅波动。

投资建议：关注品牌新亮点与低估值港股配置机遇。1）品牌服饰：重点推

荐 2025 年具有新亮点的公司，包括全棉时代品牌起势、三八大促有望

催化的稳健医疗；京东奥莱开拓新增长曲线的海澜之家，建议积极关注

后续开店节奏；港股估值性价比高、中期成长性好的运动龙头安踏体育、

李宁、滔搏，运动服饰春节以来基本面向好，关注业绩披露和指引催化。

2）纺织制造：1 月越南纺织品和鞋类出口在高基数基础上维持正向增长，

成衣代工厂聚阳、儒鸿 1 月营收表现亮眼，当前订单能见度高、2025 年

预期乐观，纺织制造行业维持高景气度。建议重点关注具有份额提升能

力、中长期增长持续性强的企业。重点推荐运动代工龙头申洲国际、华

利集团，以及细分赛道制造龙头伟星股份、健盛集团、开润股份。

重点公司盈利预测及投资评级

公司 公司 投资 昨收盘 总市值 EPS PE

代码 名称 评级 （元） （亿元） 2024E 2025E 2024E 2025E

300888 稳健医疗 优于大市 38.7 226 1.38 1.80 39.5 28.1

600398 海澜之家 优于大市 7.9 381 0.49 0.55 11.9 16.2

02020 安踏体育 优于大市 81.7 2261 4.79 4.73 22.5 17.1

02331 李宁 优于大市 16.0 407 1.18 1.18 13.0 13.6

06110 滔搏 优于大市 3.2 193 0.36 0.23 10.5 8.8

02313 申洲国际 优于大市 53.2 788 3.93 4.57 17.6 13.5

300979 华利集团 优于大市 70.0 817 3.35 3.79 25.5 20.9

002003 伟星股份 优于大市 13.0 152 0.61 0.69 27.0 21.3

603558 健盛集团 优于大市 10.2 36 0.90 1.04 14.0 11.3

300577 开润股份 优于大市 22.8 55 1.61 1.45 47.5 14.2

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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行情回顾：2 月港股运动品牌和零售商持续领

跑，南山智尚股价大幅上涨

2 月 A 股、港股大盘震荡上行，纺织服装板块表现稳健，港股运动品牌和零售商

持续领跑。

1. A 股：2月 A股大盘震荡上行，沪深 300 指数上涨 1.9%，纺织服装板块表现分

化。纺织服装指数上涨 1.3%，其中纺织制造（+1.3%）略优于品牌服饰（+1.2%）。

2. 港股：恒生指数上涨 3.2%，纺织服装板块指数+2.9%表现稳健。

3. 美股：标普 500 指数下跌 1.4%，可选消费板块（-9.4%）显著弱于大盘，品牌

服饰企业表现分化。

4. 台股：台湾加权指数下跌 2.0%，纺织板块逆势上涨 4.4%，表现优于大盘。

图1：A 股大盘与板块指数 2023 年初至今行情走势 图2：港股大盘与板块指数年 2023 年初至今行情走势

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图3：美股大盘与板块指数 2023 年初至今行情走势 图4：台股大盘与板块指数 2023 年初至今行情走势

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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港股运动品牌表现稳健、零售商股价领涨，A 股南山智尚受益于机器人腱绳材料

股价大幅上涨。

1.A 股市场：大众休闲板块整体承压，海澜之家（-9.6%）回调明显，但年初至今

仍上涨 5.9%；九牧王（+5.9%）逆势上行；高端时尚板块歌力思（+3.9%）领涨；

纺织制造板块南山智尚（+81.5%）大幅上涨主要受益于“机器人灵巧手”及“腱

绳”概念推动，台华新材（+1.9%）小幅上涨。

2.港股市场：运动品牌安踏（+5.8%）、李宁（+6.6%）延续涨势，零售商滔搏（+17.4%）、

宝胜国际（+12.0%）表现亮眼； 高端时尚普拉达（+5.7%）、新秀丽（-4.6%）分

化，江南布衣（-11.6%）大幅下跌；制造板块晶苑国际（+8.2%）领涨，申洲国际

（-3.2%）、裕元集团（-3.8%）承压。

3.美股市场：耐克（+3.3%）表现较好，露露乐蒙（-11.7%）回调明显。

4.台股市场：台股重点关注纺织制造企业股价均有小幅上涨，儒鸿（+2.8%）、聚

阳实业（+8.6%）、丰泰企业（+4.5%）。

图6：A 股重点上市公司行情表现（截至 2月 28 日）

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图5：A 股/港股/美股/台股大盘与纺织服装相关指数行情表现（截至 2月 28 日）

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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图7：港股重点上市公司行情表现（截至 2月 28日）

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图8：美股/台股重点上市公司行情表现（截至 2月 28 日）

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

品牌渠道：1 月春节错期拉动户外和女装电商

渠道表现，三平台增速超过 40%

2024 年 1-12 月服装社零累计同比增长 0.3%，单 12 月同比下滑 0.3%。12 月服装

社零同比下降 0.3%，相较于 11 月降幅收窄；1-12 月累计同比增长 0.3%。1-12

月穿类商品网上零售额累计同比为 1.5%，相较于此前 11 月累计数据有所下滑。



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

证券研究报告

7

图9：限上整体与服装零售额当月同比 图10：限上整体与服装零售额累计同比

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图11：限上实物商品与穿类商品累计同比 图12：阿里线上当月销售额同比

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

资料来源：Wind、数据威，国信证券经济研究所整理；注：统计某选定

品类每月在天猫及京东平台的线上销售额总和

天猫/京东/抖音/得物重点监控品牌：

行业表现：1 月户外、女装、家纺、运动行业同比均有增长，其中户外、女装增

速超 40%

2025 年 1 月天猫+京东+抖音三平台，运动/户外/男装/女装/家纺行业销售额分别

同比+11%/+56%/-18%/+45%/+14%，户外和女装保持较快增长，增速超过 40%，其

中户外增速表现亮眼，同比增长 56%。

1、 天猫+京东+抖音三平台品牌销售情况：2025 年 1 月天猫、京东、抖音三平台

重点关注品牌，耐克/阿迪同比+21%/+34%，安踏/FILA/李宁/特步分别同比

+2%/+13%/+12%/+17%，KOLONSPORT/迪桑特/salomon 分别同比+81%/+38%/+36%，

比 音 勒 芬 / 报 喜 鸟 / 哈 吉 斯 / 海 澜 之 家 / 九 牧 王 分 别 同 比

+101%/-13%/+45%/-22%/-7% ， 地 素 / 歌 力 思 /TW/ 江 南 布 衣 分 别 同 比

-26%/+103%/-17%/+61%，森马/巴拉巴拉/太平鸟分别同比+40%/+34%/+34%，罗莱/

水星/富安娜分别同比+17%/-31%/-32%。
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2、2025 年 1 月天猫平台重点关注品牌，耐克/阿迪同比+26%/+22%；安踏/FILA/

李宁/特步分别同比+11%/+26%/+14%/-2%；KOLONSPORT/迪桑特/salomon 分别同比

+129%/+86%/+51%；比音勒芬/报喜鸟/哈吉斯/海澜之家/九牧王分别同比

-3%/-33%/+15%/-9%/10% ； 地 素 / 歌 力 思 /TW/ 江 南 布 衣 分 别 同 比

-24%/-47%/+13%/+4%；森马/巴拉巴拉/太平鸟分别同比-2%/+20%/-3%；罗莱/水星

/富安娜分别同比+18%/+30%/-1%。

图14：2025 年 1 月天猫重点品牌销售额及同比情况

资料来源：阿里第三方数据，国信证券经济研究所整理

3、2025 年 1 月京东平台重点关注品牌，耐克/阿迪同比+-38%/-44%；安踏/FILA/

李宁/特步分别同比+-27%/-52%/3%/15%；KOLONSPORT/迪桑特/salomon 分别同比

-6%/-77%/-40%；比音勒芬/报喜鸟/哈吉斯/海澜之家/九牧王分别同比

+129%/+27%/+73%/-35%/+19%；歌力思/TW/江南布衣分别同比+126%/+6%/-84%；森

马/巴拉巴拉/太平鸟分别同比+125%/+20%/+155%；罗莱/水星/富安娜分别同比

-59%/-50%/-43%。

图13：2025 年 1 月天猫、京东、抖音重点品牌销售额及同比情况

资料来源：天猫、京东、抖音第三方数据，国信证券经济研究所整理



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

证券研究报告

9

4、2025 年 1 月抖音平台重点关注品牌，耐克/阿迪同比 41%/134%；安踏/FILA/

李宁/特步分别同比+17%/+23%/+15%/+95%；比音勒芬/报喜鸟/哈吉斯/海澜之家/

九牧王分别同比+503%/+26%/+101%/-29%/-80%；地素/歌力思/TW/江南布衣分别同

比-36%/+903%/-44%/+451%；森马/巴拉巴拉/太平鸟分别同比+124%/+60%/+170%；

罗莱/水星/富安娜分别同比-58%/-46%/-44%。

图16：2025 年 1 月抖音重点品牌销售额及同比情况

资料来源：抖音第三方数据，国信证券经济研究所整理

5、2024 年 12 月，得物平台潮鞋销售额前三的品牌分别为耐克/李宁/阿迪三叶草。

耐克/阿迪三叶草/李宁/安踏 GMV 分别环比+14%/-67%/-10%/-34%。双十一大促结

束，大部分品牌环比下降。

1）国际运动品牌按销售额排名，第一名耐克（均价 661 元，环比-2%），第二名

阿迪三叶草（均价 625 元，环比+6%），第三名阿迪达斯（均价 478 元，环比+9%）；

2）国内品牌按销售额排名，第一名李宁（均价 428 元，环比持平），第二名安踏

（均价 299 元，环比+6%）；

3）奢侈品牌按销售额排名，第一名路路易威登（均价 9653 元，环比-1%）。第二

名巴黎世家（均价 5118 元，环比-1%）。

图15：2025 年 1 月京东重点品牌销售额及同比情况

资料来源：京东第三方数据，国信证券经济研究所整理
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图17：得物重点品牌潮鞋销售额与单价变化情况

资料来源：得物第三方数据，国信证券经济研究所整理

制造出口：1 月越南纺织品出口高基数基础上

维持增长，2 月印尼印度越南中国 PMI 环比均

有上升

1 月越南纺织品出口高基数基础上维持增长。1）越南：2025 年 1 月越南纺织品

和鞋类出口在高基数基础上分别同比+3.4%和 2.7%；2024 年 1-12 月纺织品和鞋类

分别累计增长 11.2%和 13.0%。2）中国：12 月纺织品出口同比增长 17.2%；服装

和鞋类出口分别同比+6.2%和-0.7%；1-12 月中国纺织品/服装/鞋类累计出口分别

同比+5.7%/+0.3%/-4.9%。

2 月印尼、印度、越南、中国 PMI 环比均有上升。从 PMI 看，印尼、印度、越南、

中国台湾、中国出口新订单 2 月 PMI 分别为 53.6/59.5/49.2/51.5/48.6，环比 1

月均有小幅上升。

柯桥纺织景气指数环比回落。从柯桥纺织景气指数看中国纺织市场环比下滑，2

月总景气指数 1114.26，较 12 月下降 9.9%。
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美元兑人民币汇率保持平稳。2月至今，美元兑人民币汇率保持在 7.17，整体水

平相对平稳。

2 月内外棉价差环比扩大。截至 2025 年 2 月 27 日，328 棉花价格指数（元/吨）

为 14979，相比 1 月末+1.7%；外棉价格 13721（元/吨），相比 1 月末-1.3%；内

外棉价差（元/吨）为 1258，相比 1月末扩大。

锦纶切片价格环比上周持平。近一周锦纶 66 切片价格为 18833 元/吨，环比上周

持平，近一周锦纶丝价格为 15340 元/吨，环比上周微跌。

图18：中国与越南纺织服装出口金额当月同比 图19：亚洲纺服主要出口地 PMI 与中国出口新订单 PMI

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图20：柯桥纺织景气指数 图21：盛泽地区织机开机率

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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中国台湾地区鞋服代工企业月度营收及指引

1、聚阳（1477）：2025 年 1 月营收 35 亿元，月减 0.8%、年增 27.1%，为历年同

期新高纪录。聚阳表示，1 月营收成长主要系部分美国客户趁着关税前积极拉货，

包括运动类和非运动类产品出货均有成长，2、3月表现则仍待观察，但以整季来

看，本季营收一定会较去 2024 年同期成长。

聚阳表示，公司后续将维持稳健增长的路线，主要是受益于美国市场的复苏，以

及供应链进一步取得优化，未来订单量、产品单价预计同步提升，加上新产能的

投放，有助于进一步提升毛利率和市场竞争力。

展望 2025 年，公司看好量方面有望持续往上，至于实际成长幅度，则须待川普上

任后，包含关税等新政策明朗化，客户下单会更明确，至于价格(ASP)方面则反应

成本，目标是中个位数以上的成长。2025 年客户需求稳定，美系客户、日系品牌

订单皆维持成长，从第一季订单来看，量价表现都比去年同期显著增长。2025 年

的毛利率表现上，有机会持稳 25%以上水准。聚阳 2025 年并同时有 6 个新厂开出，

包含越南、印尼、孟加拉、萨尔瓦多等地；公司表示，厂房都已预备好，至于实

际产能增加幅度还在评估川普新政后的影响。

2、儒鸿（1476）：2025 年)1 月营收 33.3 亿元，月减 2.68%，年增 26.66%，为历

图22：美元兑人民币汇率走势 图23：国内与国际棉价趋势（元/吨）

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图24：锦纶丝 FDY 和 DTY 价格走势（元/吨） 图25：PA66 价格走势（元/吨）

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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年同期次高，仅次于 2022 年 1 月的 36.81 亿元。跟去年 12 月受到船运跟客人出

货时程安排等影响，约有 4 亿元营收递延到今年 1月出货有关。在订单能见度强

下，市场预期儒鸿整体首季营收表现有望维持去年第四季旺季表现，将是个动能

很强劲的第一季。至於第二季的营运，儒鸿审慎乐观，依目前订单看来，成衣动

能有维持住，且布料订单将会优于第一季，预期第二季营收还会比首季往上。儒

鸿指出，部分客户已在做第三季下单準备，因此可预期订单成长性仍高。另外，

新客户＂6 个小巨人＂，预期今年仍将有很高的双位数成长，这也将推升公司 2025

年合并营收持续维持正成长。

展望 2025 年，儒鸿维持乐观看法，成衣目前订单能见度约 6个月。儒鸿发言人林

芬如表示，目前订单确实蛮强，1 月碰到农历春节长假，公司很努力在 3 个礼拜

内把 1 个月的量赶出来；另外船期也回到正常水准。展望 2025 年，儒鸿维持乐观

看法，林芬如表示，成衣方面目前订单掌握度约 6个月，上半年能见度清晰，除

非出现重大变数，对营运成长有信心。至于机能布料方面，第 4 季到隔年第 1季

是传统淡季，目前仍在观望农历年后客户下单情况。走出 2023 年纺织产业疫后库

存整理的阴霾，儒鸿 2024 年全年营收 368.28 亿元，年增率达 19.61%，创历史次

高，仅次于 2022 年的 397.36 亿元。儒鸿总经理洪瑞廷先前表示，公司内部设定

目标，今年营收要挑战超越 2022 年的历史高峰。

3、丰泰（9910）：2024 年 12 月营收 67.02 亿元，月减 17.5%、年减 9.0%；累计

全年营收 874.87 亿元、年增 2.0%。法人指出，尽管 Nike 库存持续下滑，但销售

仍疲弱，丰泰受此影响，预期短期营运动能较为保守。丰泰同时公布 2024 年自结

合并损益，合并营业利益 73.83 亿元，税后净利达 58.55 亿元、年增 17.6%，每

股税后纯益 5.93 元。丰泰主要客户 Nike 今年上半年仍处于营运调整期，预计下

半年将恢复往年成长动能，全年度营运可望持续成长。法人估，丰泰今年营收看

增 5%以上，获利年增率有机会逼近 6%，表现将优于去年。
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图26：台企代工同行营收增速跟踪（季度）

资料来源：公司公告，国信证券经济研究所整理
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图27：台企代工同行营收增速跟踪（月度）

.

资料来源：公司公告，国信证券经济研究所整理
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专题梳理：南山智尚近期受益于机器人腱绳材

料股价大幅上涨

一、行情回顾：

南山智尚（300918）2 月以来股价持续上涨，2 月累计涨幅达 81.5%，市值一度突

破 80 亿元。股价上涨原因主要受“机器人灵巧手”及“腱绳”概念推动。

催化因素：海外 1x 公司发布仿生机器人 Neo Gamma（全身腱绳驱动）、国内银河

通用采用南山腱绳方案、特斯拉 Optimus Gen3 发布预期。

二、腱绳技术：

超高分子量聚乙烯纤维（UHMWPE）因高强度、耐磨损、轻量化（密度仅为钢材 1/8）

成为腱绳主流材料，适用于机器人灵巧手及关节驱动：

竞争格局：1）国际龙头：荷兰 DSM、美国 Honeywell、日本东洋纺垄断高端市场。

2）国内领先：南山智尚（3600 吨产能）、同益中（4320 吨产能）实现工业化生

产，技术对标国际水平。

三、南山智尚

核心竞争力：超高分子量聚乙烯纤维一期（600 吨）+二期（3000 吨）满产，包括

400D、800D 及以上特种防护系列纤维、1000D-1600D 海洋绳网系列纤维、色丝、

细旦丝等全品类产品，满足机器人传动系统需求。掌握冻胶纺丝-超倍拉伸核心技

术，产品断裂强力达≥40cn/dtex。

新增产能：年产 8 万吨高性能锦纶长丝项目试投产，进一步巩固新材料矩阵。

四、行业机遇

需求增长：人形机器人单机腱绳用量或达 15-20 米（原预期 10 米），2026 年全

球 UHMWPE 纤维需求或超 20 万吨。

政策支持：工信部推动人形机器人发展，特斯拉 Gen3、Figure AI 等新品发布催

化产业链。

投资建议：关注品牌新亮点与低估值港股配置机

遇

1、品牌服饰：2025年1月及农历春节期间，品牌销售表现相对平稳；2024年四季度

各品牌流水增速较三季度有明显好转。重点推荐 2025 年具有新亮点的公司，包括全

棉时代品牌起势、三八大促有望催化的稳健医疗；京东奥莱开拓新增长曲线的海

澜之家，建议积极关注后续开店节奏；港股估值性价比高、中期成长性好的运动

龙头安踏体育、李宁、滔搏，运动服饰春节以来基本面向好，关注业绩披露和指

引催化。

2、纺织制造：1月越南纺织品和鞋类出口在高基数基础上维持正向增长，成衣代工厂

聚阳、儒鸿1月营收表现亮眼，当前订单能见度高、2025年预期乐观，纺织制造行业

维持高景气度。从成长持续性角度考虑，建议重点关注具有份额提升能力、中长期增

长持续性强的企业。重点推荐运动代工龙头申洲国际、华利集团，以及细分赛道制造

龙头伟星股份、健盛集团、开润股份。
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附表：相关公司盈利预测及估值

公司

代码

公司

名称

投资

评级

收盘价

人民币

EPS PE PB

2023 2024E 2025E 2023 2024E 2025E 2023

02020 安踏体育 优于大市 81.7 3.63 4.79 4.73 22.5 17.1 17.3 4.5
02331 李宁 优于大市 16.0 1.23 1.18 1.18 13.0 13.6 13.6 1.7
06110 滔搏 优于大市 3.2 0.30 0.36 0.23 10.5 8.8 13.7 2.0
03813 宝胜国际 优于大市 0.52 0.09 0.09 0.12 5.8 5.8 4.4 0.3
01368 特步国际 优于大市 4.8 0.38 0.46 0.52 12.7 10.5 9.3 1.4
01361 361 度 优于大市 3.8 0.46 0.55 0.63 8.3 6.9 6.0 0.9
03818 中国动向 无评级 0.4 0.02 0.03 0.00 18.4 10.4 - 0.2
NKE 耐克 无评级 578.5 23.16 20.57 23.86 25.0 28.1 24.2 8.9
LULU 露露乐蒙 无评级 2662.8 45.36 102.34 110.5 58.7 26.0 24.1 15.3
ADS 阿迪达斯 无评级 1866.2 -3.30 27.40 56.41 -565.4 68.1 33.1 9.3
02313 申洲国际 优于大市 53.2 3.03 3.93 4.57 17.6 13.5 11.6 2.4
00551 裕元集团 无评级 14.9 1.21 1.53 1.82 12.3 9.7 8.2 0.8
02232 晶苑国际 无评级 4.7 0.41 0.52 0.58 11.6 9.1 8.1 1.3
02678 天虹国际

集团
优于大市 3.7 -0.41 0.64 0.82 -9.0 5.7 4.5 0.4

300979 华利集团 优于大市 70.0 2.74 3.35 3.79 25.5 20.9 18.5 5.4
603055 台华新材 优于大市 11.1 0.50 0.87 1.02 21.9 12.7 10.9 2.2
002003 伟星股份 优于大市 13.0 0.48 0.61 0.69 27.0 21.3 18.8 3.5
605138 盛泰集团 优于大市 5.8 0.19 0.13 0.30 30.5 44.5 19.3 1.3
601339 百隆东方 优于大市 5.2 0.34 0.39 0.54 15.4 13.4 9.5 0.8
000726 鲁泰 A 优于大市 6.0 0.47 0.48 0.66 12.7 12.4 9.0 0.6
300577 开润股份 优于大市 22.8 0.48 1.61 1.45 47.5 14.2 15.7 3.1
603558 健盛集团 优于大市 10.21 0.73 0.90 1.04 14.0 11.3 9.8 1.5
605080 浙江自然 优于大市 30.07 0.92 1.28 1.47 32.7 23.5 20.5 2.3
300918 南山智尚 无评级 18.15 0.60 0.52 0.65 30.2 34.6 27.8 3.5
603889 新澳股份 优于大市 6.44 0.55 0.59 0.66 11.6 10.9 9.8 1.5
605189 富春染织 无评级 12.71 0.67 1.11 1.42 19.0 11.5 8.9 1.1
002042 华孚时尚 无评级 5.8 0.04 0.04 0.08 145.3 131.7 76.6 1.6
1476 儒鸿 无评级 131.2 4.37 5.78 6.42 30.0 22.7 20.4 6.1
1477 聚阳实业 无评级 90.7 3.82 4.33 4.98 23.8 21.0 18.2 6.0
9910 丰泰企业 无评级 33.2 1.17 1.55 1.78 28.5 21.5 18.6 6.1
300888 稳健医疗 优于大市 38.7 0.98 1.38 1.80 39.5 28.1 21.5 2.0
002563 森马服饰 优于大市 6.4 0.42 0.41 0.46 15.1 15.5 13.8 1.5
600398 海澜之家 优于大市 7.9 0.67 0.49 0.55 11.9 16.2 14.4 2.2
603877 太平鸟 优于大市 14.5 0.89 0.62 0.77 16.3 23.4 18.8 1.5
002154 报喜鸟 优于大市 4.1 0.48 0.39 0.43 8.6 10.6 9.6 1.4
601566 九牧王 中性 8.5 0.33 0.32 0.42 25.8 26.6 20.2 1.2
603001 ST 奥康 无评级 5.0 0.11 0.18 0.25 46.3 27.6 19.9 0.7
603518 锦泓集团 无评级 8.9 0.83 0.85 1.02 10.7 10.4 8.7 0.9
603908 牧高笛 中性 24.6 1.61 1.00 1.23 15.3 24.6 20.0 2.9
002293 罗莱生活 无评级 7.6 0.73 0.48 0.58 10.4 15.9 13.1 1.5
002327 富安娜 优于大市 8.2 0.68 0.64 0.68 12.0 12.8 12.0 1.7
603365 水星家纺 无评级 15.5 1.42 1.30 1.48 10.9 11.9 10.5 1.4
01234 中国利郎 优于大市 3.7 0.44 0.47 0.54 8.4 7.8 6.8 1.1
03998 波司登 优于大市 3.5 0.28 0.32 0.36 12.7 11.2 9.9 3.1
1910 新秀丽 无评级 20.2 0.00 1.77 1.95 - 11.4 10.4 2.8
ITX.MA Inditex 无评级 394.2 9.73 11.74 12.66 40.5 33.6 31.1 9.8
9983 迅销 无评级 2185.7 48.16 56.33 57.74 45.4 38.8 37.9 7.7
002832 比音勒芬 优于大市 18.5 1.60 1.62 1.80 11.6 11.4 10.3 2.2
603808 歌力思 中性 7.2 0.29 0.14 0.46 24.9 51.6 15.7 0.9
603587 地素时尚 优于大市 11.9 1.04 0.72 0.84 11.5 16.5 14.2 1.5
603839 安正时尚 无评级 5.4 0.12 0.33 0.38 45.2 16.3 14.4 1.1
03306 江南布衣 优于大市 13.7 1.24 1.63 1.67 11.0 8.4 8.2 3.6
03709 赢家时尚 无评级 7.1 1.24 1.43 1.69 5.7 4.9 4.2 1.1
01913 普拉达 无评级 62.0 2.06 2.16 19.66 30.1 28.7 3.2 5.2
MC.PA LVMH 无评级 5267.3 238.45 274.33 296.6 22.1 19.2 17.8 5.5
KER.PA Kering 无评级 2054.9 241.90 268.35 293.2 8.5 7.7 7.0 2.1
CFR.SI

X
历峰集团 无评级 1481.2 4.12 52.07 57.11 359.3 28.4 25.9 5.4

RMS.PA Hermes 无评级 20746.5 284.44 318.53 345.4

1

72.9 65.1 60.1 18.1

数据来源：wind、国信证券经济研究所整理。注：无评级公司盈利预测来自 Bloomberg、Wind 一致预期。
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风险提示

1. 宏观经济疲软；

2. 国际政治经济风险；

3. 汇率与原材料价格大幅波动
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