
 

  

   

 

 

工信部 2012 年纺织行业运行形势预测点评 
 

行业评级：增持 

近十二个月行业表现 

 

% 1 个月 3 个月 12 个月 

相对收益 -14 -17 -6 

绝对收益 -20 -25 -35 
 

事件: 

近日工信部发布对 2012 年纺织行业运行形势的预测,预测回顾了 2011 年纺织
行业的运行情况,认为 2011 年运行情况总体良好，下半年形势较为严峻。并
指出纺织服装行业面临的 4 大压力：1 国内外棉价差距较大、2 国际经济复
苏缓慢，需求减弱、3 资金问题依然突出、4 企业技术进步速度不适应外部
形势变化的要求。并对 2012 年纺织行业运行形势进行了 3 大预测：1.行业
运行压力继续增大 2.出口仍可保持一定增长，3.内需对纺织增长的支撑作用
更强。 

投资要点: 

 2012 年行业运行压力将继续加大 

2011 年以来，我国纺织行业积极应对世界经济增长放缓、人民币升值、

棉花等原料价格大幅波动、劳动力和能源成本上涨等诸多不利因素影

响。工信部认为，2012 年将继续面临以下挑战：1.国内外棉价差拉大对

行业影响较大；2.劳动力成本、环境资源成本等各要素成本将继续上涨；

3.2012 年信贷政策虽然有所宽松，但纺织资金紧张对企业的压力依然较

大；4.节能减排要求继续提高，企业在节能减排方面将付出更大成本。 

 点评：现国内棉价受到国家 19800 元/吨的收储价格的强力支撑，棉价在

2 万元左右。国外进口棉价现低于国内棉价大约 2 千/吨。印度 11 月国

内棉花均价折人民币 12000 元/吨左右。而我国劳动力成本已处于上升

趋势，相比其他东南亚国家并不具备劳动力成本优势。纺织行业运行压

力长期存在，优胜者将从劳动力优势向技术、销售渠道优胜者转移，未

来将加快行业内部的优势劣汰。 

 出口不必过度悲观，出口仍可保持一定增长 

工信部认为 2012 年世界经济形势总体上仍将十分严峻复杂，世界经济

复苏的不确定性上升，国际贸易将保持增长，但较快增长面临较大压力。

尽管近年来国内劳动力成本、资源环境成本不断增加，但我国纺织行业

产业链完整、技术水平较为先进，在国际竞争中的优势依然存在。工信

部预计 2012 年纺织品服装出口增速将不低于同期国际贸易增速 

点评：我国近 10 年的国际贸易复合增长率在 20%左右，除 2009 年受全

球金融危机的影响，增速为负，其他年份都保持了较好的增长势头。中

国社科院 2011 年 12 月发布的《中国产业竞争力报告(2012) NO.2》指出

纺织服装产业竞争力，是中国最具竞争力的产业，无论是从国际市场占

有率、贸易竞争力指数、现实性比较优势指数在全世界都是最强的，产

品市场占有率世界第二。我们认为工信部 2012 年纺织行业出口预测较

为稳健。 

 内销依然旺盛，预计增速与 2011 年持平 

工信部指出：中央经济工作会议确定了明年经济发展要稳中求进的总基

调，并强调了扩大内需、发展实体经济、加快改革创新、保障和改善民

生等 4 方面重点任务。随着国家改革和宏观调控工作的不断深入， 
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国内经济将保持稳定增长，国内纺织品服装消费也将继续保持增长，增速预

计与 2011 年基本持平 

点评：截止 2011 年 11 月，社会消费品零售额累计同比增长 17%。商务

部近日也确定了“十二五”期间商务发展主要任务和重点工作，预计“十二

五”期间我国社会消费品零售总额年均增长 15％左右，货物进出口年均增长

10％左右。我们认为在国内居民收入稳步提升，服装消费边际消费率稳中有

升的背景下，2012 年服装内销消费将维持 15%以上。 

相关股票： 

我们维持之前的观点， 2012 年一季度或将是一个出口历史低点，待利

空因素释放殆尽，市场估值进一步调整后，战略布局纺织行业优质公司。我

们推荐华斯股份、伟星股份，静待盈利估值双提升。风险偏好投资者，可以

适当参与嘉欣丝绸带来的交易性机会。 

伟星股份（002003） 

公司是主要从事纽扣与拉链的研发、制造与销售，同时生产人造水晶钻、

光学镜片等服饰辅料。是全球最大的钮扣生产企业之一、中国服饰辅料行业

的龙头企业。现公司产品 60%左右为内销，40%左右的产品通过直接和间接

渠道出口国外。 

2012 投资要点： 

1.公司业绩增长动力主要靠量的拉动，2011 年虽然内销增长旺盛，但主

要靠价格的增长，量的增长较小。公司 2011 年业绩低于市场预期。2012 年

在 CPI 回落之后，消费支出持续增长的前提下，将必然带来销售量的提升，

公司 2012 年的业绩增长将有所改善。 

2.2011 年水晶钻业务的受到行业无序竞争的冲击，利润下滑 70%左右，

主要负面影响已经释放。 

3.公司主要原材料为铜，2011 年铜价较高，现铜价已近回落近 20%，原

材料价格的降低，缓解了公司钮扣毛利率下降的压力，2012 年钮扣毛利率或

将得到好转。 

4.公司深圳工业园区的产能将在 2012 年释放，提升现有产能大约 20%

左右。公司目前估值不断调整，投资价值逐步体现。 

风险提示：国外经济形势恶化，新增产能无法消化。 

盈利预测：预计公司 2011-13 年 EPS 分别为 1.02 元、1.2 元与 1.58 元，对

应 PE 分别为 11、10、7 倍，12 个月目标价 18 元，给予 “买入”评级。 



 

  

华斯股份(002494) 

公司是国内规模最大、加工层次最深、产业链条最长、连接农户最多的

裘皮制造龙头企业。拥有行业领先的生产工艺与优质的国外 OEM、ODM 客

户，我们认为公司有实力在上游原材料的掌控与下游内销品牌的推广方面有

所突破。 

2012 投资要点： 

1.2011 年为公司内销筹备之年,由于公司行业特殊的自然属性，我们认为

公司内销品牌的发展将快于大众消费品。2012 年公司内销有望有所突破。 

2.公司正在筹划肃宁尚村原皮市场二期建设，现公司已拍下市场用地。

公司预计原皮市场建成以后采用出租和销售的方式实现收益。公司原皮市场

的建立，有利于公司对原材料的掌控将得到进一步加强。 

风险提示：国内销售渠道建设低于预期，原材料价格波动大压缩利润 

盈利预测：预计 11-13 年 EPS 分别为 0.54、0.76、1.03，对应 PE 分别

为 35、18、13 倍。给予“买入”评级 

嘉欣丝绸（002404） 

公司是我国丝绸服饰制造龙头企业，拥有从蚕茧收烘、缫丝、丝织、印

染、成衣制作等业务。公司有多年欧美中高端品牌的代工经验，产品 70%左

右出口欧美。 

2012 年投资要点：1.公司 2012 年春季，将推出自己的中高端女装品牌。

公司有多年的国外中高端品牌 ODM 经验，有利于公司推出自己的中高端女装

品牌。 

2.公司由 11 家国企改制而来，资产价值远超账面价值。随着未来嘉兴市

政规划需要，公司优质资产价值将逐步体现。 

风险提示：国际经济回暖低于预期 

盈利预测：预计 11-13 年 EPS 分别为 0.53、0.76、0.89，对应 PE 分别

为 18、12、11 倍，给予“增持”评级 
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湘财证券投资评级体系（市场比较基准为沪深 300 指数） 

买入：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性：未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上； 

卖出：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 
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