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行情回顾

➢ 从去年全年表现来看，
港股市场震荡下行，恒
指全年下跌13.8%，非必
需性消费业下跌14.9%，
必需性消费业下跌26.8%。
非必需性消费基本和恒
指走势接近，但必需性
消费业显著跑输大盘。

➢ 在非必需性消费中，服
装板块表现稳健，全年
下跌4.1%，体育用品板
块下跌超3成。

资料来源：iFind；安信国际
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板块估值回落至相对合理的水平

资料来源：iFind；安信国际
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行业仍维持增长态势

➢ 疫情发生前，行业
快速增长，2015-
2019年CAGR为17.7%；

➢ 疫情使得行业增长
步伐放缓，但长期
增长趋势不变；

➢ 预计2028年中国运
动服饰的市场规模
将达到5593亿元，
2023-2028年CAGR为
7.7%。

资料来源：欧睿；安信国际
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行业仍高度集中，但格局改变

➢ 行业在疫情前就已经
高度集中；

➢ 疫情发生的前两年并
没有带来格局的太大
改变；

➢ 后疫情时期，库存积
压，行业竞争变得激
烈，集中度轻微下降；

➢ 马太效应依然显著，
强者恒强。

资料来源：欧睿；安信国际
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棉花事件带来格局转变

资料来源：欧睿；安信国际
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格局改变与运动偏好发生改变也有关系
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➢ 户外等小众运动受到更多关注；

➢ 消费观念发生改变，更多的国产运动品牌走入消费者视野。



户外运动兴起的原因
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➢ 疫情期间，出行半径缩短，中短途受欢迎；

➢ 自驾游的消费者更青睐户外运动；

➢ 健康意识提高，户外运动可得性更高；

➢ 户外运动具有社交属性，社交媒体起到一定的传播作用。



户外运动得到大力支持

资料来源：国家发改委，国务院，文旅部，体育总局；安信国际

相关政策 发布时间 主要内容

《“十四五”时期全民健身设施补短
板工程实施方案》

2021年4月 新建户外运动公共服务设施，主要包括公共服务中心、山地户外营地、航
空飞行营地、汽车自驾运动营地、公共船码头等户外运动营地及配套设施

《全民健身计划（2021-2025年）》 2021年8月 到2025年，全民健身公共服务体系更加完善，人民群众体育健身更加便利，
各运动项目参与人数持续提升，经常参加体育锻炼人数比例达到38.5%，
普及推广户外运动项目，拓展体育旅游产品和服务供给

《"十四五”体育发展规划》 2021年10月 编制户外运动产业发展规划，引导户外运动产业合理布局，鼓励社会力量
参与建设1万个户外运动营地

《关于构建更高水平的全民健身公共
服务体系的意见》

2022年3月 推动户外运动装备器材便利化运输。鼓励户外运动装备制造企业向服务业
延伸发展

《户外运动产业规划(2022-2025年)》 2022年11月 到2025年，户外运动场地设施持续增加，普及程度大幅提升，参与人数不
断增长，户外运动产业总规模超过3万亿元。到2035年，户外运动产业规
模更大、质量更优、动力更强、活力更足、发展更安全

《关于推动露营旅游休闲健康有序发
展指导意见》

2022年11月 优化规划布局、扩大服务供给、提升产品服务品质、加强标准引领、推动
全产业链发展、规范管理经营、落实安全防范措施、加强宣传推广、引导
文明露营，从多方面为露营旅游体闲健康有序发展提供有效支持

《促进户外运动设施建设与服务提升
行动方案（2023—2025年）》

2023年11月 实施“户外运动活力山水”计划，推动户外运动优质供给持续增加、消费
场景不断丰富、公共服务设施提质升级，到2025年，推动户外运动产业总
规模达到3万亿元
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户外运动在疫情期间得到快速发展

➢ 疫情发生前行业增长
较慢，疫情爆发的
2020年市场也随之萎
缩；

➢ 疫情期间户外运动得
到快速发展，带动户
外用品需求迸发；

➢ 预计2024年中国户外
用品的市场规模将达
到274.4亿元；

➢ 2022年中国户外运动
参与率约为35%，大
大高于疫情前10%的
水平。

资料来源：《2023年全球户外用品行业白皮书》；安信国际

249.8 250.2

245

253.6

262.2

271.1
274.4

-3%

-2%

-1%

0%

1%

2%

3%

4%

5%

230

235

240

245

250

255

260

265

270

275

280

2018 2019 2020 2021 2022 2023E 2024E

单
位

：
人

民
币

亿
元

中国户外用品零售市场规模及增速

10



户外用品中鞋服占比最多
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