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视点

国际巨头风光不再国际巨头风光不再

这两年，夹缝生存不只是中小运动品牌的境
遇，巨头同样深陷其中。

最明显的一部分现象是，整体业绩走势并不乐观。
去年12月，耐克发布了截至2022年11月30日

止三个月内的2023财年第二季度业绩报告。报告
显示，二季度耐克实现总营收133亿美元，同比增长
17%，净利润约13.3亿美元，较上年同期的13.4亿元
微降。

表面上看，收入有所上涨，但仍增收不增利。
2023财年二季度，耐克的净利润约为13.3亿美元，
较上年同期的13.4亿元微降；同时，耐克的毛利约
57亿美元，同比下降了10%；毛利率仅42.9%。

大中华区曾是耐克的重要增长点，多年领跑其
他地区收入。

据公开数据显示，大中华区近5年的业务营收
CAGR（年复合增长率）保持着17%的高增速，是耐
克最大的增量市场，一度有超30%的强劲业绩增
长。2019年，耐克大中华区营收首次突破60亿美
元，息税前利润达到23.76亿美元，同比增长31%。

现如今，耐克正处于失守中国市场的尴尬局面。
2023财年二季度，耐克北美、EMEA以及APLA

地区均实现超过30%的增长，而大中华区实现收入
18亿美元，同比增长仅6%，业绩疲软明显。此前，耐
克大中华地区业绩已连续三个季度收入同比下降。

除了不复往昔的业绩，耐克在中国市场难以站
稳脚跟，成为一个不争的事实。

一组阿里官方公布的数据，2021年，国内运动品
牌安踏在“双11”预售期间首次超越耐克和阿迪达斯，
成为运动鞋品类中预售额最高的品牌；据魔镜市场
数据显示，2021年3月至2022年7月，耐克淘系电商
平台销售额有长达12个月出现同比负增长。

彭博资讯高级电子商务和运动休闲分析师普
南?戈亚尔（Poonam Goyal）曾在采访中表示，中国
是许多运动品牌的增长引擎，不仅仅是耐克。“但如
果市场的复苏受到影响，将延长包括耐克等品牌的

增长曲线。”
不论如何，留给耐克的时间或许并不多了。
据Wind数据，耐克过去三月（12月1日至今2

月24日）的股价累计增幅7.94%，跑输国内行业品
牌，不及李宁、安踏的8.57%、13.31%。而2022年至
今，耐克累计跌幅达28.41%。

年轻人不爱耐克了年轻人不爱耐克了？？

耐克在中国市场发展的制约因素，有外因、也
有内因。

首先是全球运动市场增速的普遍放缓。欧睿
信息咨询公司调研数据显示，2022年全球运动鞋销
售额总计1524亿美元，较上年增长2.7%，但与2021
年的19.5%相比大幅放缓。

运动鞋市场高速增长的时期已经过去。“从近
两年的整体表现来看，运动市场需求趋于饱和，耐
克增长趋势呈现下滑在正常范围内。”中国服装行
业战略专家杨大筠向时代周报记者表示。

与此同时，新一代的消费者对国际品牌的态度
发生了变化。

此前，虎扑发布了《2021年度装备球鞋TOP5》榜
单，位列第一的是李宁的驭帅14，第二名是匹克澎湃
大三角，其它三双上榜球鞋依次为李宁全城9v2、李
宁闪击8和阿迪达斯的罗斯10，耐克罕见缺席。

“国货运动品牌在中国消费市场崛起影响了国
际品牌的业绩。”在杨大筠看来，中国本土企业设计
能力、水平以及品牌推广能力的提升带动业绩增
长，耐克、阿迪达斯等国际品牌的优势逐渐被压缩。

除此之外，近两年，因新疆棉事件，耐克更失去
了一部分中国消费者。

如今，难以抓住消费者需求的耐克，已经明显
受困于高库存带来的发展瓶颈。

BusinessofFashionn在近期报告中称，耐克、
阿迪达斯均面临了库存过剩难题。其中，目前，耐
克仓库中持有价值93亿美元的库存，曾经带给耐克
高额利润的运动鞋占据了库存货物60%以上。

财报披露的数据显示，耐克2023财年一季度的
库存比上年同期增加44%至97亿美元；最新二季
度，耐克库存同比增长43%至93亿美元，较上一季
度有所下降，但仍处在较高水平。

耐克继而利用大幅降价减少库存，做出更多降价
促销活动，最终压缩了利润空间致使“增收不增利”。

“中国消费市场快速变化，耐克跟进的速度不
够积极。”2月26日，有国内服装行业人士向时代周
报记者表示，耐克早年凭借国际体育赛事的知名明
星代言，品牌建设更贴近于精英体育，能够获得热
衷于体育运动的消费者青睐。

上述人士进一步透露，近些年，耐克从精英体
育转向竞技体育再到全民健身的转变，并没有同步
打开品牌建设思路。“而不管是在本土化，还是研发
能力以及品牌打造、宣传等方面耐克与国际同行、
中国品牌的差距不再明显，优势不再。”

步步紧追的耐克步步紧追的耐克

在中国市场失速的耐克，正在努力追赶。
“耐克看好中国经济的基本面和市场前景。”

2022年12月，耐克集团总裁兼首席执行官唐若修
（JohnDonahoe）在接受媒体采访时表示，耐克十分
重视中国Z世代消费者，他们期待最具创新力的产
品、喜爱国际化品牌。

过去一年，耐克尝试更靠近Z世代消费者。
2022年10月，NIKE官宣与中国电竞运动员UZI

（简自豪）签约，UZI一度成为了在全球范围内首位
与NIKE达成签约合作的电竞运动员；同月，耐克在
上海推出了全新概念零售店NikeStyle中国首店，
主打和年轻一代消费者消费者共创的时尚潮牌。

不过，耐克此前已有相关概念门店偃旗息鼓。
今年1月，有媒体报道，耐克在日本东京南青山

开设的全球第七家NikeLab门店正式关闭，而位于
北京三里屯太古里北区的NikeLab门店也显示停
业状态。

与NikeStyle相比，NikeLab曾同样有“最高

端”“最潮流”的定位，一度是为时尚和潮流的年轻
消费群“量身定做”的门店。此前，耐克几乎将所有
全球最火爆的限量联名单品放在NikeLab发售。

此外，近些年在全球范围内，耐克同样积极探
索元宇宙及NFT等新兴领域，除了此前在Roblox平
台打造的耐克虚拟空间NIKELAND后，耐克又推出
了一个消费者与设计师共创的线上虚拟社区——
“DOTSWOOSH”。

但耐克眼下更紧迫的，是如何探寻更多本地化
的方式，加强与中国消费者的沟通。

去年“双11”期间，耐克宣布全面升级“耐克天猫
会员进阶计划”，推出可供消费者进行个性化共创
的3D虚拟人物，计划以这样的方式实现品牌与会员
“买家”的强链接。

此外，继2021年投资13亿元建立“耐克中国技
术中心”投入使用后，耐克又在2022年增投1亿美
元设立全自动无人立体仓库，设想以迅捷、高效的
供应链系统满足中国消费者的电商购物体验。

不过，中国运动品牌同样正在步步紧逼。
主打多品牌战略的安踏，国潮年轻化为代表的李

宁、“起死回生”引发野性消费的鸿星尔克，均在通过
创新发展抓住国潮红利，获得中国消费者广泛关注。

相比之下，这些本土运动服饰无疑比耐克更懂
中国Z世代。以安踏、李宁等品牌为例，在电竞、二
次元、潮玩等新兴方向的投入似乎比耐克更迅速。

李宁不仅早就推出了电竞相关的联名装备，更
直接运营自身的电竞俱乐部。2023年1月，李宁与
英雄联盟职业联赛（LPL）正式达成战略合作，成为
该联赛战略合作伙伴、官方运动品类合作伙伴及英
雄联盟运动服饰品类官方授权商。

在数字化方面，安踏早在2020年便宣布全面推
进“数字化转型”战略，通过精细化运营管控、数字
驱动决策的能力深化，实现自身供应链、生产制造
以及会员管理及零售渠道等环节的效率提升。

错过在中国市场最佳冲刺机遇，耐克行业第一
的宝座，已然危机四伏。

据《时代周报》

近期，微软收购暴雪事件又有了最新进展。
2月22日，微软公司宣布，他们和英伟达公司

签署了一项长达十年的游戏合作协议。根据协议，
微软将把其 XboxPC游戏整合到英伟达的 Ge-
ForceNow云游戏服务中。如果微软可以顺利收
购动视暴雪的话，微软还会将动视暴雪旗下的PC游
戏整合到GeForceNow之中，其中就包括《使命召
唤》系列。

两家公司在一份联合声明中表示，此次合作
“解决了英伟达对合并的担忧”，因此，“英伟达将全
力支持监管机构批准此次收购”。

事实上，英伟达不是唯一一个对微软与动视暴
雪世纪收购案转变态度的公司。

在其与英伟达达成合作的前一日，微软副主席
兼总裁布拉德?史密斯公开宣布已与任天堂签署了
一份十年协议，未来将会把XBOX平台上的游戏和
动视暴雪旗下游戏（如《使命召唤》系列）引入任天
堂旗下主机平台。

为保证暴雪收购案的顺利完成，在与监管机构
和竞争对手历时一年的多方博弈过程中，微软积极
“拉拢”各方公司，收购案还未完成就不惜开出种种
“空头支票”以期获得其对收购案的支持。目前收
购案仍处在审核阶段，微软的“服软”是否能取得成
效？向各方开出的“空头支票”又该如何兑现？

历时漫长的收购

对此次收购事件的回顾要从去年开始。
2022年1月18日，微软公司发布声明称将以每

股95美元（约合661元人民币）的价格全现金收购
动视暴雪，交易总价值687亿美元（约合4780亿元
人民币）。这笔交易不仅是微软成立以来所进行的
最大一笔收购，也是迄今为止全球游戏行业内规模
最大的收购案。

通过这笔交易，微软将获得动视暴雪和子公司

King旗下所有工作室的运营管理权，内部游戏开发
工作室将达到30个，还将拿到《使命召唤》《魔兽系
列》《守望先锋》《糖果传奇》等知名游戏IP的所有
权。按收入计算，该交易完成后，微软将成为仅次
于腾讯和索尼的全球第三大游戏公司。

然而，时隔一年多，微软对于暴雪的收购却仍
处于“进行时”，各国监管对微软收购暴雪一案大都
还处于审查听证阶段。为什么此次收购案历时如
此漫长？

“首先需要考虑到的是，微软和动视暴雪在
全球市场都占据一定规模，涉及全球不同司法辖
区的审查。”南开大学法学院副院长、教授，南开
大学数字经济交叉科学中心研究员陈兵在接受
记者采访时指出表示，作为游戏行业内金额最大
的一笔收购案，本次收购将对全球游戏市场格局
产生深远影响，各项证据信息繁杂，考虑到调查
的范围和复杂性，相应的时间周期将不可避免地
被拉长。

拖长审查的另一重要原因是收购本身已不仅
仅局限于游戏领域。今年年初，谷歌与英伟达曾向
美国联邦贸易委员会提供证据，表达对微软收购动
视暴雪可能在云服务、用户订阅等领域使其遭受不
公正待遇的担忧。陈兵指出，除了收购信息本身的
核验，对大量第三方证据的调查也是拉长审查周期
的主因之一。

“战线漫长”，收购困难重重。为此，微软也采
取了一系列策略以期达成其收购目的。

2023年2月，微软相继宣布同任天堂、英伟达
公司达成协议。试图通过向其他厂商“服软”来打
消各方顾虑，通过监管机构的审查。

陈兵认为，微软的“服软”表态，一方面能够为其
在各地反垄断调查程序中赢得更多第三方的支持，
另一方面也是针对“一家独大”的担忧采取实际行动
向各反垄断机构证明其收购的诚意与决心，表明其
会以积极开放的态度与其他竞争者合作，换取其他

竞争者对收购案的支持，打消监管部门的疑虑。

“服软”策略下的空头支票如何兑现？

值得注意的是，虽然已与任天堂、英伟达达成
协议，但目前微软对动视暴雪收购尚未完成。换言
之，微软还未获得动视暴雪旗下游戏实际控制权，
微软的这张“空头支票”协议又该如何兑现？

记者注意到，在微软宣布与任天堂达成的协议
中，只表明会将旗下游戏移植到任天堂旗下平台，
但并未明确是哪一款主机平台。而作为当前任天
堂旗下主打机型的Switch于2017年首发，其性能与
索尼和微软最新款PS5和XSX存在较为显著的差
距，无法真正意义上达到运行动视暴雪游戏所需的
性能需求。

由此，陈兵认为，虽然微软与任天堂达成的协
议因收购尚未完成而仅仅属于“空头支票”，但实际
上，该协议的实际履行还有另一个关键因素：任天
堂主机的更新换代。

“只有任天堂发布新主机，此协议才有可能实
际履行。”他指出，微软和任天堂签署的10年协议公
告“havenow negotiatedandsigned”表明其并
未明确协议生效的时间。而该协议虽尚未达到履
行条件，但也能促进微软与任天堂各方面的合作，
并作为微软无意垄断行业的象征性行为，为微软收
购动视暴雪背书。

除了“安抚与收买”竞争对手外，微软仍需面临
来自各国反垄断审查机构的监管压力，随着时间推
移，各国的监管态度已渐趋明确。

目前，微软收购动视暴雪已在沙特阿拉伯、巴
西、塞尔维亚、智利等4个国家获批。近日，欧盟反
垄断监管机构已就此收购举办了闭门听证会，并与
微软非正式地讨论了可能的补救措施，这对收购释
放出了较为积极的信号。

而在当前反垄断压力较大的美国与英国，则是

本次收购案能否顺利完成的关键。陈兵指出，受新
布兰代斯运动（由学者莉娜?汗发起的科技界反垄
断浪潮）的影响，美国反垄断监管机构更注重对反
垄断适用的多元价值考量。在FTC看来，微软收购
动视暴雪表明其试图整合并控制整个游戏生态产
业链上下游形成纵向垄断，因此其态度也较为强
硬，是影响收购能否完成的重要变量。

而英国方面的形势亦不容乐观，英国竞争和市
场管理局（CMA）于本月初表示，微软拟收购动视暴
雪的交易，将进一步巩固微软在云游戏市场的强势
地位，最终损害英国游戏玩家的利益。据悉，CMA
要求两家公司提出解决相关问题的方案，并将于4
月底就是否允许该交易继续推进作出最终决定。

另一方面，来自行业的表态也是需要考虑的
变量。

虽然微软逐渐与英伟达、任天堂等市场上的其
他经营者逐步达成了利益共识，即收购暴雪并不会
对市场上的竞争带来负面影响，且这种共识有助于
减少监管机构对于收购案的担忧，但显而易见的是，
微软的努力还未打动索尼这一并购案最大反对者。

尽管微软同样就保证为PS平台签发10年《使
命召唤》许可协议向索尼做出承诺，但这显然未能
使得后者打消疑虑。微软与暴雪高管曾多次公开
呼吁索尼接受相关协议，但大多未获得回应。

当地时间2月21日，欧盟与布鲁塞尔举行了一
场闭门听证会，微软XBOX主管菲尔?斯宾塞、动视
暴雪CEO鲍比?考迪克和索尼总裁吉姆?莱恩及谷
歌母公司Alphabet、英伟达、Valve、EA等游戏巨头
代表均出席了听证会。据报道，大部分公司在听证
会后对收购案态度均有所软化，但索尼的表态依然
强硬。

“作为当前对收购案反对最为激烈的另一游戏
巨头，索尼公司的态度将对收购走向起到不容忽视
的作用。”陈兵说。

据《21世纪经济报道》

风光不再，耐克难追失去的中国市场

微软收购暴雪为应对审查大开“空头支票”

运动巨头减产的运动巨头减产的““蝴蝶效应蝴蝶效应””正在不断蔓延正在不断蔓延。。
近日近日，，据法新社消息据法新社消息，，全球最大的运动鞋代工厂宝成国际集团全球最大的运动鞋代工厂宝成国际集团（（下称下称““宝成集团宝成集团”）”）计划计划

裁员裁员30003000人人，，主要集中在越南代工厂主要集中在越南代工厂。。
创立于创立于19691969年的宝成集团年的宝成集团，，靠着运动巨头的订单一举成名靠着运动巨头的订单一举成名，，多年为耐克多年为耐克、、阿迪达斯阿迪达斯、、

锐步以及亚瑟士等锐步以及亚瑟士等5050多家国际知名品牌提供设计制造及生产服务多家国际知名品牌提供设计制造及生产服务。。按业内流传的说法按业内流传的说法：：
全球名牌运动鞋中平均全球名牌运动鞋中平均55双鞋就有双鞋就有11双是宝成集团制造的双是宝成集团制造的。。

但这样的代工但这样的代工““神话神话””正在破灭正在破灭。。
去年去年1212月月，，美国体育商业媒体美国体育商业媒体FrontOfficeSportsFrontOfficeSports的报道的报道，，耐克和阿迪达斯等运动耐克和阿迪达斯等运动

品牌预计从品牌预计从20232023年开始大幅减产年开始大幅减产，，订单量减少的数字达订单量减少的数字达3030%~%~4040%%。。业内人士预计该计划业内人士预计该计划
会持续到会持续到20242024年年。。

动作背后动作背后，，是全球运动市场已经到达整体饱和临界点是全球运动市场已经到达整体饱和临界点，，过去三年疫情更加速了这过去三年疫情更加速了这
一进程一进程。。

美国市场调研机构美国市场调研机构NPDNPD集团的一份研究报告显示集团的一份研究报告显示，，自自20202020年疫情开始以来年疫情开始以来，，运动鞋服运动鞋服
的销售整体已经饱和的销售整体已经饱和，“，“消费者对于运动服饰类产品的购买欲望下滑明显消费者对于运动服饰类产品的购买欲望下滑明显。”。”

头部品牌的生存境况可以窥知一二头部品牌的生存境况可以窥知一二：：近两年近两年，，从耐克到阿迪达斯从耐克到阿迪达斯，，都面临了库存过剩都面临了库存过剩、、
业绩滑坡以及增长碰壁等难题业绩滑坡以及增长碰壁等难题。。而在种种因素的综合影响下而在种种因素的综合影响下，，不断关停线下门店不断关停线下门店、、发展频发展频
频频““受挫受挫””的耐克的耐克，，似乎更加处于不明朗的似乎更加处于不明朗的局面局面。。
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