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行业整体：2025 年上半年纺织服饰行业营业收入合计 2359.10 亿元，同

比下降 5.34%，在申万一级行业中排名第 25；归母净利润合计 146.79

亿元，同比下降 8.63%，在申万一级行业中排名第 24。板块 ROE 为

4.20%，同比-0.16pct，毛利率、净利率分别为 24.31%、6.46%，同比分

别+0.68pct、+0.13pct。 

⚫ 纺织制造板块：2025 年上半年实现营收 595.69 亿元，同比-0.28%，归

母净利润 49.82 亿元，同比+0.38%，诺邦股份、华兴股份与浔兴股份上

半年营收增速排名前三。板块整体业绩略有下降，净利率保持平稳增长。

板块毛利率、净利率分别为 19.36%、8.55%，同比分别-0.29pct、+1.65pct。 

⚫ 服装家纺板块：2025 年上半年实现营收 767.63 亿元，同比-4.81%，归

母净利润 64.29 亿元，同比-14.81%，ST 摩登、金发拉比、哈森股份上

半年营收增速排名前三。部分服装龙头业绩表现亮眼，行业整体净利率

小幅下降但毛利率有所上升。板块毛利率、净利率分别为 46.09%、

8.46%，同比分别+0.10pct、-1.15pct。 

⚫ 饰品板块：2025 年上半年实现营收 995.78 亿元，同比-8.51%，归母净

利润 32.68 亿元，同比-8.10%，ST 金一、瑞贝卡、明牌珠宝上半年营收

增速排名前三。板块个股业绩表现差异较大，珠宝龙头互有涨跌。板块

毛利率、净利率分别为 10.49%、3.66%，同比分别+0.24pct、-0.02pct。 

投资建议：展望后市，1）纺织制造：随着美国与其他国家关税协议的

逐步达成，前期加征关税的悲观预期有望改善，建议关注具备成本和规

模优势的上游纺织制造企业；2）服装家纺：受益于下游需求回暖，品

牌力较强的服装家纺企业业绩有望持续修复；3）饰品：金价高位短期

抑制黄金珠宝首饰需求，中长期看，黄金饰品工艺提升将进一步推动黄

金首饰在多场景渗透率的提升，建议关注品牌势能强、渠道布局广泛、

股息率高的黄金珠宝龙头企业。 

风险因素：宏观经济恢复不及预期风险，原材料价格大幅波动风险，行

业竞争加剧风险，汇率波动风险。 
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1    纺织服饰行业业绩表现 

上半年纺织服饰板块营收增速转负，利润增速继续下降。2025年上半年纺织服饰行业

营业收入合计2359.10亿元，同比下降5.34%，在申万一级行业中排名第25；归母净利

润合计146.79亿元，同比下降8.63%，在申万一级行业中排名24。 

图表1：申万一级行业2025H1营收增速(%) 

 
资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

图表2：申万一级行业2025H1归母净利润增速(%) 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 
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图表3：2019H1-2025H1纺织服饰板块营收及同比 图表4：2019H1-2025H1纺织服饰板块归母净利润及同比 

  
资料来源：同花顺，万联证券研究所 资料来源：同花顺，万联证券研究所 

ROE微降，利润率与费用率上升。2025年上半年纺织服饰板块ROE小幅下行，毛利

率、净利率与各项费用率均有上升。其中板块ROE为4.20%，同比-0.16pct，毛利率、

净利率分别为24.31%、6.46%，同比分别+0.68pct、+0.13pct，销售费用率、管理费用

率、财务费用率分别为10.84%（YoY+0.83pct）、3.65%（YoY+0.14pct）、0.45%

（YoY+0.14pct）。 

图表5：2019H1-2025H1纺织服饰板块ROE（%） 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

图表6：2019H1-2025H1纺织服饰板块毛利率&净利率 图表7：2019H1-2025H1纺织服饰板块费用率 

  
资料来源：同花顺，万联证券研究所 资料来源：同花顺，万联证券研究所 
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2    纺织服饰子板块业绩表现 

2.1  纺织制造 

2025H1板块营收略有下降。2025年上半年纺织制造板块实现营收595.69亿元，同比-

0.28%，归母净利润49.82亿元，同比+0.38%，诺邦股份、华升股份、浔兴股份上半年

营收增速排名前三。板块整体营收略有下降，净利率保持平稳增长。板块毛利率、净

利率分别为19.36%、8.55%，同比分别-0.29pct、+1.65pct，期间费用率为6.40%（YoY-

0.37pct）。 

图表8：纺织制造板块个股2025H1业绩概览（按归母净利润增速排序） 

证券简称 

2025H1 

营收 YoY 
归母 

净利 
YoY 毛利率 期间费用率 净利率 

(亿元) (%) (亿元) (%) (%) (%) (%) 

金春股份 5.22 3.77 0.15 790.16 8.74 6.37 2.93 

华茂股份 16.02 -4.09 0.97 374.51 12.03 9.05 5.95 

联发股份 20.27 -17.93 1.84 274.12 19.03 9.62 9.15 

鲁泰 A 28.27 -0.12 3.60 112.44 23.30 11.51 13.02 

欣龙控股 2.22 -11.75 -0.01 93.18 9.68 10.47 -0.95 

百隆东方 35.91 -9.99 3.90 67.53 15.20 6.27 10.86 

诺邦股份 13.40 33.35 0.65 48.33 15.72 8.09 5.90 

华升股份 4.33 31.28 -0.14 47.10 3.40 10.58 -4.11 

凤竹纺织 4.26 -7.63 0.08 31.77 13.57 10.85 1.86 

孚日股份 25.87 -3.03 2.46 10.92 21.38 7.07 9.30 

航民股份 54.42 -2.78 3.15 5.51 18.96 5.29 6.62 

古麒绒材 5.37 5.02 0.98 1.83 25.29 4.89 18.33 

新澳股份 25.54 -0.08 2.71 1.67 21.60 7.42 11.22 

浔兴股份 13.39 11.59 1.25 1.39 33.75 22.23 9.33 

夜光明 1.73 -1.51 0.07 1.31 18.85 13.41 4.22 

宏达高科 2.53 -7.99 0.41 -3.32 32.09 17.62 16.15 

聚杰微纤 3.05 -9.46 0.41 -3.58 30.46 13.69 13.66 

浙文影业 18.50 11.06 1.16 -4.30 18.13 8.05 6.38 

南山智尚 7.31 -5.80 0.75 -8.66 34.04 16.80 10.26 

华利集团 126.61 10.36 16.71 -11.06 21.85 4.15 13.20 

伟星股份 23.38 1.80 3.69 -11.19 42.89 23.54 15.95 

健盛集团 11.71 0.19 1.42 -14.46 28.17 13.39 12.11 

万事利 3.61 8.29 0.19 -21.08 46.03 39.80 5.27 

江南高纤 2.67 2.66 0.16 -23.30 10.97 5.69 5.83 

台华新材 31.26 -8.58 3.25 -23.31 22.14 11.73 10.60 

云中马 12.45 2.17 0.36 -30.46 8.21 5.06 2.87 

华生科技 1.71 -2.68 0.23 -33.00 29.10 11.89 13.40 

华孚时尚 59.54 -8.72 0.25 -43.98 5.86 6.21 0.53 

兴业科技 13.39 6.16 0.31 -45.32 20.49 10.38 4.76 
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富春染织 14.70 8.77 0.13 -83.92 9.96 9.16 0.91 

迎丰股份 6.92 -8.11 -0.20 -173.44 10.85 15.13 -3.23 

华纺股份 15.25 8.25 -0.35 -4,247.62 9.58 11.29 -2.27 

板块合计 595.69 -0.28 49.82 0.38 19.36 6.40 8.55 
 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

2.2  服装家纺 

营收利润同比双双下降，部分龙头业绩修复。2025年上半年服装家纺板块实现营收

767.63亿元，同比-4.81%，归母净利润64.29亿元，同比-14.81%，ST摩登、金发拉比、

哈森股份上半年营收增速排名前三。部分品牌力较强的服装龙头业绩表现亮眼，行业

整体净利率小幅下降但毛利率有所上升。板块毛利率、净利率分别为46.09%、8.46%，

同比分别+0.10pct、-1.15pct，期间费用率为35.15%（YoY+1.87pct）。 

图表9：服装家纺板块个股2025H1业绩概览（按归母净利润增速排序） 

证券简称 

2025H1 

营收 YoY 
归母 

净利 
YoY 毛利率 期间费用率 净利率 

(亿元) (%) (亿元) (%) (%) (%) (%) 

真爱美家 3.90 21.82 1.97 484.48 20.64 12.28 50.50 

康隆达 7.13 3.63 1.12 323.61 20.30 16.59 13.86 

安正时尚 11.46 12.38 0.22 282.36 48.49 42.19 1.91 

九牧王 14.97 -5.02 1.74 248.54 65.73 51.14 11.66 

日播时尚 3.78 -7.92 0.38 239.33 62.69 52.77 10.05 

欣贺股份 7.07 0.78 0.15 214.92 69.86 58.25 2.08 

*ST 天创 5.27 -9.79 0.07 171.21 66.78 61.65 1.29 

三夫户外 3.78 15.10 0.17 105.75 58.64 51.26 3.94 

哈森股份 6.99 67.03 -0.02 85.57 38.50 34.64 1.13 

中胤时尚 1.79 -7.04 -0.03 83.85 15.72 16.98 -1.92 

太湖雪 2.81 17.75 0.19 69.77 43.10 33.06 6.75 

ST 摩登 2.35 110.41 -0.21 66.45 35.77 36.59 -8.84 

朗姿股份 27.88 -4.30 2.74 64.09 59.67 51.65 10.60 

歌力思 13.71 -5.28 0.85 45.27 66.72 58.21 8.52 

嘉麟杰 6.16 3.93 0.30 27.38 22.10 16.59 5.29 

梦洁股份 7.34 -14.83 0.25 26.27 40.26 35.30 3.40 

浪莎股份 1.41 -4.41 0.11 22.70 27.30 11.04 7.45 

盛泰集团 17.87 -6.17 0.31 21.47 16.79 13.92 1.76 

美尔雅 1.29 -36.93 -0.22 20.46 36.38 48.02 -17.74 

罗莱生活 21.81 3.60 1.85 16.97 47.82 36.53 8.53 

恒辉安防 5.93 15.43 0.55 11.82 22.26 11.28 10.06 

安奈儿 2.63 -23.47 -0.29 4.59 51.73 65.39 -11.09 

嘉欣丝绸 24.72 1.12 1.13 0.47 12.28 6.45 4.83 

水星家纺 19.21 6.40 1.41 -3.38 43.88 36.66 7.34 

海澜之家 115.66 1.73 15.80 -3.42 46.35 26.13 13.73 
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棒杰股份 2.92 -60.45 -1.50 -5.50 17.02 60.27 -59.36 

雅戈尔 51.11 -10.50 17.15 -8.04 51.29 48.75 33.19 

汇洁股份 15.68 1.37 1.20 -10.84 68.91 53.49 8.98 

比音勒芬 21.03 8.63 4.14 -13.56 75.92 52.42 19.69 

七匹狼 13.75 -5.93 1.60 -13.93 52.26 46.88 12.44 

戎美股份 2.98 -13.91 0.37 -19.33 45.55 23.26 12.29 

ST 起步 0.86 -33.53 -0.37 -20.13 45.93 39.03 -43.92 

锦泓集团 19.94 -4.04 1.14 -23.03 68.96 62.11 5.70 

地素时尚 10.67 -5.55 1.70 -23.54 76.23 54.76 15.95 

开润股份 24.27 32.53 1.87 -24.77 24.66 13.62 8.66 

众望布艺 2.39 -4.16 0.33 -28.57 29.42 17.48 13.98 

扬州金泉 4.96 13.42 0.66 -28.85 24.25 10.70 14.60 

嘉曼服饰 4.97 3.51 0.64 -30.65 65.34 50.04 12.88 

爱慕股份 15.98 -2.91 1.06 -31.37 66.54 59.50 6.65 

万里马 2.21 -17.18 -0.36 -39.64 15.04 30.03 -15.74 

牧高笛 6.05 -27.45 0.47 -40.35 31.37 21.71 7.80 

森马服饰 61.49 3.26 3.25 -41.17 46.70 36.32 5.19 

报喜鸟 23.91 -3.58 1.97 -42.66 67.06 54.41 8.44 

泰慕士 3.80 -16.34 0.30 -43.69 18.29 11.18 7.81 

龙头股份 8.11 -3.41 0.22 -47.04 33.82 29.21 2.80 

富安娜 10.91 -16.56 1.06 -51.31 53.61 42.38 9.73 

太平鸟 28.98 -7.86 0.78 -54.61 59.81 56.43 2.65 

ST 步森 0.52 -25.19 -0.10 -66.92 30.17 41.43 -20.42 

乔治白 5.24 1.46 0.15 -68.09 43.62 37.02 2.04 

酷特智能 3.41 -4.51 0.25 -70.17 44.77 23.84 7.40 

探路者 6.53 -7.82 0.20 -76.50 50.76 43.06 1.50 

洪兴股份 8.23 8.09 0.11 -81.70 31.90 25.84 1.37 

美邦服饰 2.27 -45.23 0.10 -87.07 48.17 46.64 4.38 

如意集团 1.54 -32.25 -0.96 -105.00 17.71 49.77 -61.97 

红蜻蜓 10.23 -11.76 -0.23 -204.62 40.35 41.01 -2.37 

华斯股份 1.55 -39.52 -0.09 -235.26 30.30 37.07 -5.98 

际华集团 32.08 -38.36 -0.79 -319.75 14.02 15.46 -2.48 

红豆股份 8.68 -19.73 -1.09 -346.53 33.49 43.74 -12.53 

奥康国际 10.81 -21.39 -0.92 -364.28 35.79 46.72 -8.74 

金发拉比 1.58 101.99 -0.18 -550.84 36.49 39.11 -10.37 

板块合计 767.63 -4.81 64.29 -14.81 46.09 35.15 8.46 
 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

2.3  饰品 

整体利润收缩，个股表现分化。2025年上半年饰品板块实现营收995.78亿元，同比-

8.51%，归母净利润32.68亿元，同比-8.10%，ST金一、瑞贝卡、明牌珠宝上半年营收

增速排名前三。板块个股业绩表现差异较大，珠宝龙头互有涨跌。板块毛利率、净利

率分别为 10.49%、 3.66%，同比分别+0.24pct、 -0.02pct，期间费用率为 4.46%
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（YoY+0.14pct）。 

图表10：饰品板块个股2025H1业绩概览（按归母净利润增速排序） 

证券简称 

2025H1 

营收 YoY 
归母 

净利 
YoY 毛利率 期间费用率 净利率 

(亿元) (%) (亿元) (%) (%) (%) (%) 

迪阿股份 8.70 37.00 0.61 263.52 36.04 24.30 6.93 

瑞贝卡 3.20 49.86 0.19 224.80 10.89 3.39 5.92 

潮宏基 7.86 0.97 0.76 131.61 65.19 60.21 9.67 

深中华 A 41.02 19.54 3.31 44.34 23.81 12.32 8.11 

周大生 15.56 26.79 0.77 35.18 13.52 6.92 4.99 

菜百股份 22.43 7.08 1.11 34.40 13.60 5.16 4.81 

新华锦 5.98 4.20 0.09 15.31 38.09 34.66 1.56 

明牌珠宝 152.48 38.75 4.59 14.75 7.15 2.64 3.08 

老凤祥 45.97 -43.92 5.94 -1.27 30.34 12.07 12.89 

萃华珠宝 333.56 -16.52 12.20 -13.07 8.68 2.19 4.67 

中国黄金 6.69 -24.92 0.13 -39.45 25.27 17.67 4.38 

曼卡龙 17.84 -14.08 0.82 -43.97 35.55 29.23 4.62 

莱绅通灵 310.98 -11.54 3.19 -46.35 4.50 0.94 1.04 

ST 金一 4.12 117.11 -0.24 -551.58 30.34 21.27 -3.71 

飞亚达 19.39 -20.31 -0.78 -646.62 8.13 13.66 -3.99 

板块合计 995.78 -8.51 32.68 -8.10 10.49 4.46 3.66 
 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

3    投资建议与风险因素 

3.1  投资建议 

2025年上半年纺织服饰板块营业收入同比下降5.34%，归母净利润同比下降8.63%。展

望后市，1）纺织制造：随着美国与其他国家关税协议的逐步达成，前期加征关税的

悲观预期有望改善，建议关注具备成本和规模优势的上游纺织制造企业；2）服装家

纺：受益于下游需求回暖，品牌力较强的服装家纺企业业绩有望持续修复；3）饰品：

金价高位短期抑制黄金珠宝首饰需求，中长期看，黄金饰品工艺提升将进一步推动黄

金首饰在多场景渗透率的提升，建议关注品牌势能强、渠道布局广泛、股息率高的黄

金珠宝龙头企业。 

3.2  风险因素 

宏观经济恢复不及预期风险，原材料价格大幅波动风险，行业竞争加剧风险，汇率波

动风险。
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$$end$$ 
[Table_InudstryRankInfo] 行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
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