
 

 

 

请务必阅读正文后的声明及说明                                                      制作时间：2012-11-25 

[Table_MainInfo] [Table_Title] 
 

报告类型 / 行业动态报告 

 10 月服装零售额增速回暖，‚双十一‛加速线下品牌触网 

——纺织服装行业 2012 年 11 月月报 

报告摘要： 

[Table_Summary] 板块表现。沪深 300 指数 11 月下跌 2.8%，年内累计跌幅 6.5%；申万

纺织服装行业指数 11 月下跌 5.4%，年内累计跌幅 17.1%；申万纺织

制造行业指数 1 月上涨 3.8%，年内累计跌幅 9.5%；申万服装家纺行

业指数 11 月下跌 6.8%，年内累计跌幅 23.1%。截止 11 月 23 日剔除

负值的估值情况：纺织服装行业估值为 16.97 倍，纺织制造行业估值

为 19.8 倍，服装家纺行业估值为 15.85 倍。 

公司动态。（1）鲁泰 A 截止 11 月 23 日，回购 B 股 4065 万股，占总

股本 4.03%，耗资 2.8 亿港元；(2)华孚色纺签署退城进区框架协议，

拟在淮北经济新区建设年产 50 万锭色纺纱、5 万吨纤维染色色纺工业

园项目，分三期进行；(3)报喜鸟定向增发 500 万股，募集资金不超过

6000 万元，用于购臵店铺；（4）希努尔 2012 年公司债券获批；（5）

雅戈尔出资 30 亿元认购北京国联能源产业投资基金 30%的出资份额；

（6）大杨创世 4950 万限售股于 11 月 15 日解禁；（7）美邦服饰增资

长安基金，追加投资 3300 万；（8）星期六于 11 月 9 日支付 70%的海

普制鞋收购款，即 1.848 亿元；（9）奥康国际收到欧盟高等法院关于

公司要求取消欧盟针对出口欧盟皮鞋征收的16.5%反倾销税措施的判

决书，公司胜诉。 

行业动态。（1）10 月份 50 家重点大型零售企业零售额同比增长 9.54%，

其中服装零售额和零售量同比增长 10.91%和 10.39%，增速回暖，说

明服装换季促销和去库存力度较大；（2）2012 年 10 月全国百家重点

大型零售企业销售同比增长 10.05%，其中服装零售额同比增长

14.21%，增速首次超过去年同期；（3）‚双十一‛促销大战，服装品

牌成为最大赢家，加速线下品牌触网；（4）第 112 届广交会参会人数

和成交额双双下滑，外贸形势不容乐观；（5）我国服装出口数量连续

12 个月负增长。 

投资观点。（1）纺织制造板块，由于外棉受供大于求的市场格局影响

价格持续走低，而内棉则受国储托市影响价格依旧坚挺，使得国内外

棉价差依旧高企，同时广交会情况显示外贸依旧不振，因此我们维持

此前判断行业的拐点还未到来，板块依旧维持震荡格局，建议关注非

棉产业链上的相关上市公司，如皮革行业的兴业科技；（2）服装家纺

板块，经历 9-11 月份的连续下跌，整个板块估值已降至 15.85 倍，这

说明 2013 年品牌服饰业绩增速放缓的预期已经体现，目前整个板块

估值具有安全边际，但是由于行业业绩拐点预计要到明年二季度才会

显现，短期内缺乏股价刺激因素，不过我们中长期看好业绩增长确定

且门店运营能力较强的公司，如七匹狼、九牧王、美邦服饰等。 

风险提示。棉价差持续高企；外需持续不振；终端消费持续疲软。 
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[Table_Trend] 涨跌幅（%） 1M 3M 12M 

绝对收益 -9.39% -23.58% -32.03% 

相对收益 -4.22% -18.82% -16.89% 
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美邦服饰 推荐 

兴业科技 谨慎推荐 

卡奴迪路 谨慎推荐 

搜于特 谨慎推荐 
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1. 行业及重点公司表现 

1.1. 市场回顾 

沪深 300 指数 11 月下跌 2.8%，年内累计跌幅 6.5%；申万纺织服装行业指数 11

月下跌 5.4%，年内累计跌幅 17.1%；申万纺织制造行业指数 1 月上涨 3.8%，年内累

计跌幅 9.5%；申万服装家纺行业指数 11 月下跌 6.8%，年内累计跌幅 23.1%。 

截止 11 月 23 日剔除负值的估值情况：纺织服装行业估值为 16.97 倍，纺织制

造行业估值为 19.8 倍，服装家纺行业估值为 15.85 倍。 

图表 1：纺织服装行业及子行业年度表现（截至 2012/11/23） 

 

数据来源：东北证券，Wind 

图表 2：申万行业估值（2012/11/23，TTM，整体法，剔除负值） 

 

数据来源：东北证券，Wind 
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图表 3：纺织服装 11 月跌幅 5.4%（10/31-11/23）        图表 4：纺织服装年内累计跌幅 17.1%（1/1-11/23） 

 

 

 

数据来源：东北证券，Wind 
 

数据来源：东北证券，Wind 

 

1.2. 公司表现情况 

图表 5：纺织服装板块区 11 月间行情前十名的公司（10/31-11/23） 

证券代码 证券简称 收盘价 
11 月区间

涨幅(%) 

11 月区间

换手率(%) 

11 月成交

额（亿元） 

年内涨幅 

(%) 

市盈率 

（PE，TTM）  

601599 鹿港科技 8.27 17.97 59.36 7.76 21.54 102.19 

002072 ST 德棉 6.66 11.00 24.10 2.00 10.63 -20.89 

600107 美尔雅 7.67 11.00 69.02 18.39 14.31 131.52 

000955 ST 欣龙 4.45 10.15 22.10 2.80 9.07 -77.68 

000971 ST 迈亚 3.82 9.46 24.32 1.71 20.13 -13.47 

600156 华升股份 3.91 7.71 36.82 6.06 -0.36 410.06 

002687 乔治白 17.47 7.57 74.69 3.11 -31.17 17.37 

002516 江苏旷达 7.97 6.98 75.75 6.61 -8.64 14.86 

002563 森马服饰 20.31 3.62 10.09 1.41 -44.79 15.31 

000045 深纺织 A 6.18 3.34 64.92 10.79 -33.62 -38.15 

数据来源：东北证券，Wind 
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图表 6：纺织服装板块区 11 月间行情后十名的公司（10/31-11/23） 

证券代码 证券简称 收盘价 
11 月区间

涨幅(%) 

11 月区间

换手率(%) 

11 月成交

额（亿元） 

年内涨幅 

(%) 

市盈率 

（PE，TTM）  

002193 山东如意 7.64 -12.88 15.52 2.13 -23.83 -57.70 

002070 众和股份 7.33 -13.97 16.77 4.71 79.86 66.95 

002269 美邦服饰 12.47 -14.76 6.07 8.23 -50.19 10.34 

002612 朗姿股份 23.60 -14.95 29.34 4.31 -15.89 17.53 

601566 九牧王 15.14 -15.18 20.49 4.17 -27.55 13.96 

300005 探路者 14.03 -16.49 11.32 3.04 0.94 36.74 

002503 搜于特 20.11 -18.85 9.96 1.59 18.51 24.34 

002404 嘉欣丝绸 6.88 -18.87 71.38 6.42 7.26 19.10 

002036 宜科科技 8.16 -21.46 21.54 3.88 -33.82 100.03 

002044 江苏三友 6.94 -21.67 18.91 3.23 -24.95 23.77 

数据来源：东北证券，Wind 

图表 7：重点公司 10 月份行情运行情况（8/24-9/24） 

板块 证券简称 收盘价 

11 月 

涨跌幅

（%） 

12Q3 

收入增速

（%） 

12Q3 

净利润增速 

（%） 

成交额

（亿元） 

总市值 

（亿元） 

市盈率 

（PE，

TTM）  

纺织 鲁泰 A 6.10 -2.40 -5.77 -35.63 2.29 61.55 10.38 

宜科科技 8.16 -21.46 -18.05 -8.68 3.88 16.50 100.03 

嘉麟杰 6.72 -1.47 -5.22 -46.77 0.31 13.98 30.76 

华孚色纺 4.05 1.00 6.18 -74.71 3.14 33.74 20.06 

山东如意 7.64 -12.88 30.08 -89.20 2.13 12.22 -57.70 

伟星股份 8.86 -2.53 -7.14 -17.68 1.12 22.95 14.00 

航民股份 6.65 -12.61 4.98 5.98 11.66 28.17 10.09 

男装 七匹狼 16.23 -11.21 19.71 39.30 8.43 81.76 15.55 

报喜鸟 9.19 -12.48 28.77 36.78 4.49 54.57 11.86 

九牧王 15.14 -15.18 20.53 30.36 4.17 87.61 13.96 

希努尔 7.45 -3.50 4.31 1.20 1.31 23.84 11.91 

卡奴迪路 36.49 -6.07 38.27 61.78 1.60 36.49 25.17 

雅戈尔 6.96 -3.60 -3.92 -12.33 6.40 154.97 9.63 

步森股份 11.30 2.63 1.24 6.68 0.78 10.55 19.21 

大杨创世 8.11 -5.59 1.65 -19.91 1.88 13.38 12.87 

女装 朗姿股份 23.60 -14.95 26.10 41.15 4.31 47.20 17.53 

凯撒股份 6.93 -6.60 33.58 -9.84 0.53 14.83 27.88 

休闲服 美邦服饰 12.47 -14.76 5.91 0.85 8.23 125.32 10.34 

森马服饰 20.31 3.62 -11.86 -41.40 1.41 136.08 15.31 

搜于特 20.11 -18.85 49.27 58.31 1.59 57.92 24.34 

百圆裤业 8.27 -5.70 5.22 3.14 0.86 11.03 15.75 

户外 探路者 14.03 -16.49 45.27 51.16 3.04 49.48 36.74 

鞋帽 星期六 5.51 -5.49 18.45 -24.77 0.54 20.02 23.37 

奥康国际 19.28 -12.52 21.62 18.75 3.71 77.31 15.00 

兴业科技 10.09 -6.05 16.26 16.72 2.08 24.22 17.49 

皮草 华斯股份 12.02 -8.94 10.00 14.59 1.15 13.64 19.58 
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家纺 富安娜 29.34 -12.81 26.21 26.39 2.29 47.14 19.57 

罗莱家纺 39.95 -1.09 13.09 -9.64 2.67 56.08 16.16 

梦洁家纺 11.08 -9.11 -0.60 -28.68 1.51 16.75 17.95 

数据来源：东北证券，Wind 

2. 重点公司动态 

1、鲁泰 A（000726） 

11 月 02 日 关于回购部分 B 股事项进展情况的提示性公告 

2012 年 9 月 10 日至 10 月 31 日，公司回购 B 股数量为 36,692,101 股，占公

司总股本的比例为 3.64％，购买最高价为港币 6.94 元/股，最低价为港币 6.72 元/

股，支付总金额为港币 252,826,544.40 元（含印花税、佣金）。 

11 月 24 日 关于回购部分 B 股事项进展情况的提示性公告 

截至 2012 年 11 月 23 日，公司累计回购 B 股数量为 40,654,141 股，占公司总

股本的比例为 4.03％，购买最高价为港币 6.94 元/股，最低价为港币 6.63 元/股，支

付总金额为港币 279,503,996.36（含印花税、佣金。 

2、嘉麟杰（002486） 

11 月 12 日 关于为控股子公司提供内保外贷的公告 

Super.Natural Europe Ltd.Zug（以下简称‚SN EURO‛）为我公司控股子公司，

我公司持有其 80%的股权。为满足 SN EURO 经营发展的资金需要，确保其业务顺

利开展，本公司拟向境内银行申请内保外贷业务，即：由本公司向花旗银行上海分

行申请办理最高额本金不超过等值美元三百万元整的内保外贷业务（融资性保函），

用于 SN EURO 生产经营活动的资金需求。本次申请办理的内保外贷融资性保函业

务，融资期限为一年。 

3、华孚色纺（002042） 

11 月 12 日 2011 年公司债券 2012 年付息公告 

华孚色纺股份有限公司 2011 年公司债券将于 2012 年 11 月 19 日支付 2011 年

11 月 18 日至 2012 年 11 月 17 日期间利息。 

本期付息方案：本期债券票面利率 7.80%。每手面值 1,000 元的本期债券派发

利息为 78 元(含税)。扣税后个人、证券投资基金债券投资者实际每 1,000 元派发利

息为 62.4 元；扣税后非居民企业(含 QFII、RQFII)债券投资者实际每 1,000 元派发

利息为 70.2 元。  

本次付息债权债权登记日：2012 年 11 月 16 日；除息日：2012 年 11 月 19 日；

付息日：2012 年 11 月 19 日 

11 月 15 日 关于退城进区签署框架协议的公告 

2012 年 11 月 14 日，安徽淮北经济开发区管理委员会（以下简称为‚甲方‛）

与华孚色纺股份有限公司（以下简称为‚华孚色纺‛、‚本公司‛或‚乙方‛）签

署了《淮北华孚色纺工业园项目框架协议书》（以下简称为‚本协议‛）。本公司

拟在淮北经济开发区新区投资建设年产 50 万锭色纺纱、5 万吨纤维染色色纺工业园
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项目。 

项目基本情况：项目位臵：淮北经济开发区新区石山路西、飞来峰北路南、飞

来峰西路东、滨河路商业用地北，用地约 1350 亩，用地性质为工业性质。项目用地

分两期出让，其中一期供地约 700 亩。项目总建筑物面积约 800000 平方米，投资

强度不低于 200 万元/亩，容积率为 1.0，建筑密度达到 40%以上。  

项目建设内容：淘汰落后设备，搬迁改造 20 万锭老色纺厂；新建 20 万锭色纺

厂；新建 10 万锭紧密纺厂；新建 5 万吨∕年纤维染色厂；新建年产 6000 吨棉网加

工厂；配套建设 10 万吨仓储物流中心及相关生产配套设施（职工生活、文化设施等），

形成年生产各种纯棉、混纺色纱 7.16 万吨，精梳棉 6000 吨能力。 

土地价格及付款方式 

项目目标地块按国家规定予以公开招拍挂出让，出让价格以成交价格为准；按

土地招拍挂程序及相关规定一次性支付土地全额价款。 

根据政府供地进度，组织项目滚动分步建设。并约定按如下时间表执行本协议：  

 一期 10 万锭及配套设施，于政府提供一期具有建设条件的用地并将有关土

地使用权办理登记至乙方公司名下之日起，18 个月内竣工并首次投产； 

 二期 20 锭搬迁项目，于政府提供二期具有建设条件的用地并将有关土地使

用权办理登记至乙方项目公司名下之日起 24 个月内竣工并分批投产；  

 三期 20 万锭，于二期完成后 18 个月内竣工并首次投产。 

4、报喜鸟（002154） 

11 月 15 日 关于控股股东股权质押的公告 

公司于近日收到控股股东报喜鸟集团将其持有的公司 48,000,000 股无限售条件

流通股股份（占公司股份总数的 8.08%）质押给江西国际信托股份有限公司用于借

款担保。报喜鸟集团共持有公司股份 207,346,906 股，占公司股份总数的 34.92%。

截止本公告披露日，报喜鸟集团共质押其持有的公司股份 130,000,000 股，占公司

股份总数的 21.89%。 

11 月 20 日 2011 年公司债券 2012 年付息公告 

浙江报喜鸟服饰股份有限公司 2011 年债券将于 2012 年 11 月 26 日（因 2012

年 11 月 24 日为周末，故顺延至 2012 年 11 月 26 日）支付 2011 年 11 月 24 日至

2012 年 11 月 23 日期间的利息。其中，‚11 报喜 01‛支付利息 7.00 元(含税)/张；

‚11 报喜 02‛支付利息 7.40 元（含税）/张。  

11 月 20 日 增发招股意向书 

本次募集资金投资项目拟购臵店铺 47 家，合计面积 16,400 平方米，店铺购臵

费合计为 116,750 万元。 

发行数量：本次发行股票的数量不超过 10,000 万股，实际发行数量为 500 万股。 

发行数量：本次发行股票的数量不超过 10,000 万股，实际发行数量为本次发行

价格为 9.26 元/股，不低于招股向书刊登日 2012 年 11 月 20 日（T-2 日）前一交易日

发行人股票均价。 

公司本次增发募集资金总额不超过人民币 6,000 万元。 
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本次发行由保荐机构（主承销商）中航证券组织的承销团以余额包销方式承销。

承销期自 2012 年 11 月 20 日起至 2012 年 11 月 29 日止。   

5、希努尔（002485） 

11月 01日 关于公开发行 2012年公司债券申请获得中国证监会发审会审核通过

的公告 

2012 年 10 月 31 日，中国证券监督管理委员会（以下简称‚中国证监会‛）发行

审核委员会对公司公开发行 2012 年公司债券的申请进行了审核。根据审核结果，本

次发行公司债券的申请获得通过。公司将在收到中国证监会的核准批复文件后另行

公告。 

6、卡奴迪路（002656） 

11 月 02 日 证券事务代表辞职公告 

广州卡奴迪路服饰股份有限公司（以下简称‚公司‛）董事会近日收到证券事务

代表王中英先生提交的书面辞职报告，王中英先生因个人原因请求辞去公司证券事

务代表职务，上述辞职报告自递交之日起生效。 

7、雅戈尔（600177） 

11 月 14 日 关于股东完成股权过户事项的公告 

近日，公司收到中国证券登记结算有限责任公司上海分公司签发的过户登记确

认书，富盛投资持有公司的 119,375,996 股已过户到雅戈尔控股，雅戈尔控股合计持

有公司 699,272,181 股，占公司股权比例为 31.41%，仍为公司第一大股东，富盛投资

不再持有公司股份。 

11 月 22 日 关于认购北京国联能源产业投资基金（有限合伙）的关联交易公告 

关联交易内容：公司拟出资 300,000 万元认购北京国联能源产业投资基金（有限

合伙）30%的出资份额，并成为国联基金有限合伙人，该基金与全国社保、宝钢集团

等共同投资于中石油的西气东输三线管道项目。 

李如成先生为公司实际控制人，通过雅弘投资有限公司间接持有国联产业投资

基金管理（北京）有限公司的股权；而管理公司将投资 1,000 万元持有国联基金 0.1%

出资份额，并作为普通合伙人及执行事务合伙人管理基金；本次投资构成关联交易。 

8、步森股份（002569） 

11 月 03 日 关于使用部分超募资金暂时补充流动资金的公告 

公司拟使用部分超募资金 8,000 万元暂时补充流动资金，使用期限自公司 2012

年第二次临时股东大会审议批准之日起不超过 6 个月。使用期满后，公司将上述资

金归还至募集资金专户，并在资金全部归还后 2 个交易日内报告深圳证券交易所并

公告。 

9、大杨创世（600233） 

11 月 10 日股改限售流通股上市公告 

本次限售流通股上市数量为 49,500,000 股，占总股本 30%；本次限售流通股上

市日期为 2012 年 11 月 15 日。 
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10、朗姿股份（002612） 

11 月 17 日第一届董事会第二十次会议决议公告 

董事会聘任王建优先生为公司董事会秘书；董事会聘任常静女士为公司副总经

理兼财务总监 

11、美邦服饰（002269） 

11 月 07 日 关于控股股东所持股份解除质押及质押的公告 

华服投资 2012 年9 月 24 日质押的4200 万股股票（公告编号：L20121012001）

于近日已解除质押（占本公司总股本的 4.18%）。同时华服投资为发行信托的需要,

将其所持有的本公司 83,622,345 股股票(占本公司总股本的 8.32%)予以质押。  

截至目前，华服投资持有的本公司股份共计 810,000,000 股，占本公司总股份

的 80.6%，其中累计质押股份数额为 440,640,713 股，占本公司总股份的 43.84%。 

11 月 22 日关于控股股东所持股份质押的公告 

华服投资将其所持有的本公司 60,610,000 股股份进行质押，为华服投资发行信

托提供担保。华服投资共持有本公司股份 81,000 万股，占公司总股本的 80.60%，

上述质押的 60,610,000 股股份占公司总股本的 6.03%。 截止本公告日，华服投资

共质押了 501,250,713 股，占公司总股本的 49.88%。 

11 月 24 日 对外投资进展情况公告 

因业务发展需要，长安基金拟增加注册资本 1 亿元，增资完成后注册资本增加

至 2 亿元。根据《上海美特斯邦威服饰股份有限公司章程》及《董事会议事规则》

规定，公司同意同比例出资，增加投资 3300 万元，增资完成后实际出资 6600 万元，

占注册资本比例仍为 33%。近日，长安基金取得了中国证券监督管理委员会《关于

核准长安基金管理有限公司变更注册资本的批复》,核准其将注册资本由 10000 万元

人民币增加到 20000 万元，并已提交办理工商变更登记。其中，长安国际信托股份

有限公司增加出资 3100 万元，上海美特斯邦威服饰股份有限公司增加出资 3300 万

元，上海磐石投资有限公司认购出资 3600 万元。 

12、星期六（002291） 

11 月 12 日 关于归还募集资金的公告 

截至 2012 年 11 月 8 日，公司已将用于暂时补充流动资金的 4,000 万元闲臵募集

资金全部归还至原募集资金专户，使用期限未超过 4 个月。 

11 月 13 日 关于收购海普（天津）制鞋有限公司股权的进展公告 

2012 年 11 月 9 日，公司已向股权转让方(即 Hype Shoes Holding Limited )支付全

部收购款的 70%，即人民币 1.848 亿元。 

13、奥康国际（603001） 

11 月 20 日 涉及诉讼公告 

近日我公司收到欧盟高等法院关于公司要求取消欧盟针对出口欧盟皮鞋征收的

16.5%反倾销税措施的判决书： 

1.  驳回欧盟普通法院在 2010 年 3 月 4 日对于浙江奥康鞋业股份有限公司及温

州泰马鞋业的联合案件中做出的判决；  
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2.  取消 2006 年 10 月 5 日欧盟委员会针对浙江奥康鞋业股份有限公司所实施的

反倾销措施法规；  

3.  令欧盟委员会承担浙江奥康鞋业股份有限公司在普通法院与本法院产生的

诉讼费用；  

4.  令欧盟委员会承担自己的诉讼费用。 

对公司影响：2011 年度本公司主营业务收入 294,683.73 万元，其中 OEM 收入

35,596.25 万元，占主营业务收入的 12.08%（其中出口至欧盟国家的收入为 17,324.25 

万元,占主营业务收入的 5.88%）。欧盟委员会已于 2011 年 3 月 31 日终止了对中国和

越南出口欧盟的皮鞋类产品征收 16.5%的反倾销税，因此本次判决不会对公司产生重

大影响，公司将积极与欧盟 OEM 客户保持联系，进一步推动业务持续稳定发展。 

14、兴业科技（002674） 

11 月 07 日 关于高级管理人员、董事辞职的公告 

本公司董事会于 2012 年 11 月 5 日收到孙辉跃先生提交的书面辞职报告，孙辉跃

先生因个人原因请求辞去公司总裁、董事及董事会下属专职委员会的一切职务。 

15、富安娜（002327） 

11 月 17 日 关于运用自有闲臵资金购买银行理财产品的公告 

公司于 2012 年 11 月 16 日与厦门国际银行股份有限公司福州分行签订了《飞越

理财人民币‚季季增赢‛结构性存款产品合同》，使用人民币 5000 万元购买结构性

存款产品; 理财产品期限：自 2012 年 11 月 20 日至 2013 年 11 月 20 日，共 12 个

月。投资方向：该产品属于人民币区间触发型保本浮动收益型结构性存款产品，产

品收益为存款利息和期权费。产品收益与 6 个月人民币 SHIBOR（指上海银行间同

业拆放利率）挂钩。产品存续期间，每季度最后一个月第十五日起（含）的第一个

银行工作日为观察日，若每个观察日的 6 个月 SHIBOR 值位于本合同约定的区间内，

则甲方在理财到期时可获得相应的产品收益；如观察日 6 个月 SHIBOR 值突破约定

区间，则本产品自动到期。投资收益支付：本产品为保本浮动收益型结构性存款产

品，本产品本金及期权费于到期日（或提前终止日）后一次性结算支付，存款利息

则在每个约定的付息周期届满时分期支付。 

16、罗莱家纺（002293） 

11 月 22 日 关于购买银行理财产品的公告 

2012 年 11 月 20 日，公司出资人民币 3,000 万元，向中国银行南通经济技术开

发区支行购买了银行理财产品，具体情况如下：人民币‚按期开放‛；认购理财产

品资金总金额：3,000 万元；预期年收益率：2.5%；期限：90 天；起息日：2012

年 11 月 21 日；到期日：2013 年 2 月 18 日。 

2012 年 11 月 21 日，公司出资人民币 5,000 万元，向江苏银行上海分行购买了

银行理财产品，具体情况如下： ：聚宝财富 2012 稳赢 71 号 ；认购理财产品资金

总金额：5,000 万元；预期年收益率：4.5%；期限：35 天；起息日：2012 年 11 月

23 日；到期日：2012 年 12 月 28 日。 
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3. 行业数据 

3.1. 宏观及零售数据 

图表 8：CPI（2012-10）                         图表 9：CPI 衣着价格指数变化 （2012-10） 

 

 

 

数据来源：东北证券，Wind  
 

数据来源：东北证券，Wind 

图表 10：PMI 数据（2012-11）                     图表 11：社会消费品零售总额月度变化（2012-10） 

 

 

 

数据来源：东北证券，Wind 
 

数据来源：东北证券，Wind 

图表 12：百家零售企业服装零售额同比（2012-10） 图表 13：限额以上零售额：纺织服装类（2012-10） 

 

 

 

数据来源：东北证券，Wind 
 

数据来源：东北证券，Wind 
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3.2. 全国重点大型百货商场服装销售量情况 

图表 14：商品销售总额月度变化情况 （2012-07）  图表 15：服装月销售量及同比变化（2012-07） 

 

 

 

数据来源：东北证券，Wind 
 

数据来源：东北证券，Wind 

图表 16：男西装（2012-07）                      图表 17：男衬衫（2012-07） 

 

 

 

数据来源：东北证券，Wind 
 

资数据来源：东北证券，Wind 

图表 18：T 恤衫（2012-07）                      图表 19：女装（2012-07） 

 

 

 

数据来源：东北证券，Wind 
 

数据来源：东北证券，Wind 
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图表 20：童装（2012-07）                      图表 21：牛仔服（2012-07） 

 

 

 

数据来源：东北证券，Wind 
 

数据来源：东北证券，Wind 

图表 22：夹克衫（2012-07）                      图表 23：防寒服（2012-07） 

 

 

 

数据来源：东北证券，Wind 
 

数据来源：东北证券，Wind 

图表 24：西裤（2012-07）                      图表 25：羊绒及羊毛衫（2012-07） 

 

 

 

数据来源：东北证券，Wind 
 

数据来源：东北证券，Wind 
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3.3. 柯桥纺织景气度 

图表 26：柯桥纺织总景气指数（2012-10）          图表 27：柯桥纺织总市场景气指数（2012-10） 

 

 

 

数据来源：东北证券，Wind 
 

数据来源：东北证券，Wind 

图表 28：柯桥纺织总生产指数（2012-10）          图表 29：柯桥纺织外贸景气指数（2012-10） 

 

 

 

数据来源：东北证券，Wind 
 

数据来源：东北证券，Wind 

图表 30：柯桥纺织外贸价格指数（2012-10）          图表 31：柯桥纺织价格指数（2012/11/19） 

 

 

 

数据来源：东北证券，Wind 
 

数据来源：东北证券，Wind 
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3.4. 叠石桥家纺指数 

图表 32：叠石桥家纺总景气度指数（2012-10）        图表 33：叠石桥家纺生产景气度指数（2012-10） 

 

 

 

资料来源：iFind，东北证券 
 

资料来源：iFind，东北证券 

图表 34：叠石桥家纺市场景气度指数（2012-10）        图表 35：叠石桥家纺经理人采购指数（2012-10） 

 

 

 

资料来源：iFind，东北证券 
 

资料来源：iFind，东北证券 

图表 36：叠石桥家纺外贸价格指数（2012-09）        图表 37：叠石桥家纺内销价格指数（2012/11/16） 

 

 

 

资料来源：wind，东北证券 
 

资料来源：wind，东北证券 
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3.5. 纺织品服装出口情况 

图表 38：纺织服装月度出口金额及同比 （2012/10）   图表 39：纺织服装出口金额累计及同比 （2012/10） 

 

 

 

资料来源：wind，东北证券 
 

资料来源：wind，东北证券 

图表 40：纺织月度出口金额及同比 （2012/10）     图表 41：纺织出口金额累计及同比 （2012/10） 

 

 

 

资料来源：wind，东北证券 
 

资料来源：wind，东北证券 

图表 42：服装月度出口金额及同比 （2012/10）     图表 43：服装出口金额累计及同比 （2012/10） 

 

 

 

资料来源：wind，东北证券 
 

资料来源：wind，东北证券 
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3.6. 原材料数据 

图表 44：棉花价格 （截止 2012/11/23）           图表 45：粘胶价格（截止 2012/11/23） 

 

 

 

资料来源：wind，东北证券 
 

资料来源：wind，东北证券 

图表 46：涤纶价格 （截止 2012/11/23）            图表 47：晴纶价格（截止 2012/11/23） 

 

 

 

资料来源：wind，东北证券 
 

资料来源：wind，东北证券 

图表 48：化纤基础原料价格走势（截止 2012/11/23）       

 

资料来源：wind，东北证券 
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4. 行业动态 

1、10月份 50家重点大型零售企业销售情况简析 

中华全国商业信息中心的统计数据显示，2012 年 10 月份 50 家重点大型零售企

业零售额同比增长 9.54%，较上月提高 4.79 个百分点。与去年同期相比，零售额增

速下滑 3.23 个百分点，是近几个月以来的最小下滑幅度。 

10 月份增速有所回升，一方面，与上年同期基数较低有关；另外，临近年底，

零售企业加大了打折促销力度，在一定程度上带动了销售的增长。 

10 月份，多数商品零售额增速相比上月有所提升。 

其中，食品零售额同比增长 14.76%，比上月回升 7.44 个百分点。饮料和烟酒类

零售额增速较上月也有明显回升； 

服装零售额同比增长 10.91%，较上月提升 5.14 个百分点，值得注意的是，10 月

份服装零售量快速增长，增速为 10.39%，是今年以来的次高增速，与服装零售额增

速差距仅为 0.52 个百分点，这在很大程度上说明了服装换季促销、去库存促销的力

度较大； 

化妆品和日用品零售额同比增长 15.13%和 10.31%，分别比上月回升 8.68 和 8.04

个百分点； 

金银珠宝销售增速有所回升，零售额同比增长 6.12%，比上月高 3.78 个百分点； 

家电销售依旧表现低迷，10 月份 50 家重点大型零售企业家用电器零售额同比下

滑 3.62%，音响器材零售额同比下滑 18.70%。。（CNCIC，12/11/09） 

2、10月百家重点大型零售企业销售增速较上月有所回升 

中华全国商业信息中心的统计数据显示，2012 年 10 月份全国百家重点大型零售

企业零售额同比增长 10.05%，增速较上月回升 2.25 个百分点，较去年同期下降 4.31

个百分点，同比降幅是近几个月最低水平。 

10 月份百家大型零售企业销售增速的回升，一是受基期同比增速较低影响，去

年 10 月份百家零售企业零售额仅增长 14.36%，是各月以来的最低水平；二是受商家

加大促销打折力度，市场景气度较 9 月份有所回升。 

从各类商品的销售情况来看： 

 10 月份，百家重点大型零售企业食品零售额同比增长 12.87%，增速比上月提

升 1.97 个百分点，与去年同期相比仍处于较低水平； 

服装零售额同比增长 14.21%，增速比上月提升 3.59 个百分点，高于上年同期水

平，是今年年初以来增速首次超过上年同期； 

化妆品零售额同比增长 13.64%，增速比上月提升 3.64 个百分点，高于去年同期

增速 1.12 个百分点，日用品零售额同比增长 11.90%，比上月提升 2.71 个百分点。 

金银珠宝零售额同比增长 11.0%，是近四个月以来的最高增速，比上月提升 1.34

个百分点； 

受家电网上销售促销力度加大影响，10 月份百家重点零售企业家电销售延续 9

月份下滑态势，零售额同比下滑 1.27%，音像器材零售额下滑 9.69%。（CNCIC，
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12/11/16） 

图表 49：2011 和 2012 年百家大型零售企业各月零售额增速对比（%）  

 

 

数据来源：东北证券，CNCIC 
 

3、2012 年 10月份全国百家重点大型零售企业服装零售额同比增长 14.21% 

由于同期基数较低，以及临近年底商家打折促销力度加大等因素的影响，10 月

份服装零售额同比增速较上月有明显提升。根据中华全国商业信息中心对全国百家

重点大型零售企业服装销售的统计，10 月份，服装类商品零售额同比增长 14.21%，

增速较上月加快 3.59 个百分点，较去年同期提高 2.05 个百分点，为今年首次单月同

比增速超过去年同期。 

零售量方面，10 月份百家重点大型零售企业各类服装零售量同比增长 2.38%，

增速较上月提高 1.32 个百分点。 

分产品类别来看，10 月份百家重点大型零售企业男西装、女装、童装、茄克衫、

运动服、皮革服装、西裤、针织内衣裤均实现零售量同比正增长。其中，皮革服装

销售情况相对较好，同比增长 17.20%，增速较去年同期提高超过 30 个百分点。

（CNCIC，12/11/16） 

图表 50：1-10 月百家零售企业服装零售额月度增速  图表 51：1-10 月百家零售企业服装零售量月度增速 

 

 

 

数据来源：东北证券，CNCIC 
 

数据来源：东北证券，CNCIC 
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图表 52：10 月份全国百家重点大型零售企业各类服装零售量同比增速（%）   

 

 

数据来源：东北证券，CNCIC 
 

4、‚双十一‛促销大战，服装品牌成为最大赢家 

疯狂的‚双 11‛促销将天猫的品牌知名度推向高潮的同时，也成就了三个销售

额过亿元的品牌：分别是 JACK&JONES 旗舰店、骆驼服饰(CAMEL)旗舰店、全友家

居旗舰店。眼下，传统行业纷纷遭遇业绩下滑和库存高企的困境，这三个品牌另辟

蓝海着实让人眼前一亮。尤其是，丹麦 Bestseller 集团旗下的男装品牌

JACK&JONES(杰克琼斯)以1.27亿元的全天销售额居天猫商城首个单日破亿的店铺，

也是当天的销售冠军。 

攻坚战 

50 个人的电商团队，上千款的货品，提前两个月的筹备加上 40 多个小时的彻夜

不眠……‚电商之王‛JACK&JONES 不是一天炼成的。 

JACK&JONES 电商负责人告诉记者，两个月前公司就专门成立了电商运营核心

团队来筹备‚双 11‛，50 个人要负责包括 JACK&JONES 在内的四个品牌的‚双 11‛

攻坚战。 

除了这 50 个人的核心团队之外，光客服就安排了 300 人，负责库房发货的更是

达到了 1500 人的规模。这位负责人介绍，‚整个团队已经连续 40 多个小时没合眼了。‛ 

骆驼总经理万金刚也表示，将近 700 人的电商团队提前三月选款备货，提前半

月开始预热宣传，还不包括 500 位在校大学生和 400 位外聘人员。 

线上线下差异化 

传统行业做电商，最大的两个问题无非是宣传推广和物流仓储。 

万金刚称，骆驼此次‚双 11‛广告总投入为 600 万元，比去年略有增加。在物

流方面，骆驼公司更是提前一年新建仓库，‚双 11‛的物流目标是日发 10 万单，与

申通发货协议是每 8 分钟发货一次。但截至昨日上午，实际发货已经达 15 万单。 

对于 JACK&JONES 而言，今年更是有备而战。上述负责人称，虽然截至目前，

所有的营销推广费用还未统计出来，但可以肯定的是，仅广告支出就已经远远超过

去年，估计在 500 万元～1000 万元之间，用于直通车的广告、整点广告以及策略广
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告等。 

传统企业开展电子商务，在品牌管理上一般采用两种方式：一是创建新品牌，

将其延伸到线上。优点是能够有效区隔渠道之间的冲突，缺点是如果原有品牌影响

力不强，新品牌可能存在一定程度的风险。二是企业直接将原有品牌延伸到线上。

JACK&JONES 就是代表之一，因为原有品牌的知名度较高，所以直接‚拿来主义‛

做电商风险较小。 

上述 JACK&JONES 电商负责人对记者称，日常的电商渠道中，约有三分之一货

品与零售渠道是同款，但今年‚双 11‛那天，这个比例远远超过三分之一，也就是

说，虽然是卖的折扣品，但在零售店也是能看到的，有些还属于零售店的热销品。

因此，当天的促销品不能全算是库存品。 

对大部分服饰品牌而言，开设电商渠道的主要用途还是为了清库存。这是由于

电商渠道的价格属性决定的。且不谈‚双 11‛，即便是日常销售中，从淘宝旗舰店的

销售排行来看，对于大部分服饰鞋帽品牌而言，半价(或半价以下)商品也占据了 80%

的销售。长期的价格落差会导致对线下销售渠道和消费群体的冲击，以致对品牌造

成一定损害，因此，不少品牌采用线上线下差异化的经营法则。 

比如骆驼，万金刚称，线上线下平常有 95%的货品不同，‚双 11‛则有 50%不同。

浙江高端女装品牌安正时尚董事长郑安政也对记者说，明年将组织专门的团队成立

自己的电商品牌。不过，对于万金刚而言，对线上电商渠道的扩张一直显得颇为克

制。他曾对媒体表示，骆驼未来还是会以线下渠道业态为主，更信赖 3000 多家渠道

终端。（第一财经日报，12/11/13） 

5、第 112 届广交会闭幕到会人数和成交额双下滑 

第 112 届广交会是在国际金融危机深层次影响继续显现、欧洲主权债务危机持续

发酵、世界经济复苏明显减速、国际市场需求下滑、贸易保护主义加剧的严峻形势

下举办的。与上一届广交会相比，本届广交会采购商和与会人数及成交额双双下滑，

外贸形势不容乐观。 

据广交会官方统计，第 112 届广交会境外采购商与会 188154 人，来自 211 个国

家和地区，与会人数比第 111 届同期减少 10.26%。采购商排名前五位国家和地区是

中国香港、美国、中国台湾、印度和俄罗斯；本届广交会的成交额明显下滑，累计

出口成交 326.8 亿美元，比上届下降 9.3%。从地区看，由于受欧债危机、美国经济

复苏乏力和中日关系影响，对欧盟、美国、日本成交分别下降 10.5%、9.4%、36.6%。

对新兴市场成交降幅较小，对东盟、中东、金砖四国成交降幅分别为 7.9%、5.7%、

0.7%，均低于总成交降幅。从行业看，生活必需品等刚性需求行业成交增长。食品、

医药等生活必需品成交分别增长 14.5%、26.9%。机电商品、纺织服装成交分别下降

11.6%、15.5%。需求弹性明显行业大幅下滑，如皮质箱包、木质玩具成交额分别下

降了 37.7%、48.7%。成交中短单增多，6 个月以内的中、短订单占比达 89.6%。老

采购商成为本届广交会与会客商的主流。老采购商与会人数达 137936 人，占总人数

73.31%，比上届提高 8.31 个百分点，创广交会分三期举办以来的新高。 

本届广交会陕西交易团（含西安市团）共有参展企业 139 家，展位 451 个，累
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计出口成交意向 9.61 亿美元（一期成交 3.61 亿，二期成交 4.24 亿，三期成交 1.76

亿），占本届全国出口总成交的 2.81%，较 111 届下降 19.8%。 

本届广交会陕西团主要有以下特点：一是重视产品研发创新。大多数生产企业

都安排自己的设计师到广交会去把握流行趋势、学习设计理念。铸铁、家居装饰品

等企业还积极与荷兰、希腊、意大利等国设计师对接，交流设计理念，探讨产品设

计思路。二是注重品牌建设和质量提升。部分企业重视产品的管理体系认证，先后

取得国外多项产品注册和认证等，在近几届广交会上，多项海外认证俨然成了产品

质量的有力证明，吸引了众多采购商。陕西雅兰寝饰用品有限公司采取让利策略，

将自主品牌的产品让利 5%，不少买家表示很感兴趣，吸引了顾客，推广了品牌。三

是内外贸结合两条腿走路。大多数广交会参展企业怀揣‚两本经‛，在重视稳固外贸

市场的同时，还积极加强国内市场的开拓。陕西杰信商务发展有限公司、陕西芳曼

工艺品有限公司等在境外设立公司，加强自己产品推广。西安源发国际贸易有限公

司实施多元化战略，内外并进，在华润万家、沃尔玛等大型超市设立专柜，其产品

在国内销售已达一半以上。四是重视国际市场的拓展。大多数企业能积极借助各类

电子商务平台开拓市场，重视做好‚网上展示、实样寄送‛工作，在更多的市场推

广自己的产品。采取在国外相关杂志刊登广告和寄送产品宣传样册等方式，使更多

的客户了解公司经营的产品，扩大出口规模。五是注重产品环保与维权。企业‚节

能、环保、低碳‛意识日益增强，相关产品对采购商也越来越具有吸引力。维权方

面，大多数企业将容易被抄袭和模仿的‚小‛产品，也申请了专利保护，并在展会

期间，加强对同行企业的走访巡查，及时排查模仿侵权产品。六是积极主动的规避

风险。陕西联合进出口有限公司等企业纷纷采取与银行锁定远期汇率减少人民币汇

率变化风险。陕西长美科技责任有限公司改变以往通过贸易公司销售的方式，直接

与国外连锁店等销售终端洽谈，降低产品的零售价格，以高性价比吸引消费者。七

是重视本地生产企业推广。近几届广交会，我团重视挖掘优势地产品企业参展，其

中诺菲博尔板业有限公司、西安多利隆运动草坪有限公司、西安雅兰酒店寝饰用品

等受到采购商青睐，使企业开阔了眼界，拓展了思路，看到了希望，增强了信心，

推动了本地中小企业的发展。第 113 届广交会将于 2013 年 4 月在广州琶洲展馆举办。

（商务部网站，和讯网，12/11/16） 

6、我国服装出口数量连续 13 个月负增长 

我国服装出口新华网北京 11 月 23 日电(记者 张辛欣)中国服装协会发布的数据

显示，我国服装出口数量已连续 13 个月负增长。1 至 9 月，我国 14328 家规模以上

企业销售收入的增幅从年初的 13%降至 10%左右，低于近两年来的平均水平，利润

率也从年初的 6%降至 5.09%。目前亏损企业在规模以上企业中已达 16.32%，平均亏

损额同比增长 47.75%。  

‚以往我们是赚取‘刀片利润’的‘打工者’。如今，利润逐步下降，世界市场

的‘打工者’却越来越多。‛中国服装协会常务副会长陈大鹏说。 

根据中国服装协会测算，加工出口低端产品的中小企业平均利润空间仅为 3%左

右，利润的压缩使得服装订单向新兴经济体转移更加明显。 
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陈大鹏说，服装产业亟须实现从‚规模经济‛到‚价值经济‛变化，通过扶持

品牌建设、完善营销渠道、整合产业资源等，提高行业整体竞争力。 

中国服装协会预计，我国服装行业出口金额将在较长阶段内保持低速增长，行

业运行压力持续增大。（新华网，新浪网，12/11/23） 
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投资评级说明 

股票 

投资 

评级 

说明 

推荐 
在未来 6-12 个月内，股票的持有收益超过市场平均
收益 15%以上。 

谨慎推荐 
在未来 6-12 个月内，股票的持有收益超过市场平均
收益 5%-15%之间。 

中性 
在未来 6-12 个月内，股票的持有收益介于市场平均
收益-5%-5%之间。 

回避 
在未来 6-12 个月内，股票的持有收益低于市场平均

收益 5%以上。 

行业 

投资 

评级 

说明 

优于大势 
在未来 6-12 个月内，行业指数的收益超越市场平均

收益。 

同步大势 
在未来 6-12 个月内，行业指数的收益与市场平均收
益基本持平。 

落后大势 
在未来 6-12 个月内，行业指数的收益落后于市场平

均收益。 
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