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11 月 25 日，海澜之家（600398.SH）

召开“新零售启动仪式”，当晚公司发

布公告，海澜之家创始人周建平之子周

立宸，就任海澜之家股份有限公司董事

长。 

许久没有消息的海澜之家从换代言

人到换帅，仅用了两个月的时间。在引

起外界关注的同时，人们也拭目创始人

周建平一系列的动作是希望其子带领海

澜之家走向何方。 

业绩低迷 增收不增利

交棒之前，海澜之家发布了 2020 财

年第三季度财报。

 据海澜之家 10 月 29 日最新公布的

2020 年三季报显示，前三季度营业收入

118 亿元，同比下降 19.82%；归属于上市

公司股东的净利润 12.9 亿元，同比下降

50.69%。归属于上市公司股东的扣除非

经常性损益的净利润 12.6 亿元，同比下

滑 47.86%。 

对比几年的全年数据来看，其营收

规模虽然依然在增长，但净利润的增速

是一路下滑，现在的海澜之家完全是增

收不增利。 

据《蓝筹企业评论》报道，海澜集

团媒体中心负责人表示，“我们的实际

销售情况要比报表显示出来的好得多，

因为，海澜之家第一季度受疫情影响，

销售停顿。但近两个季度已经几乎追平

了去年全年的数字。” 

某品牌浙江总代理商李毅（化名）

告诉《企业观察报》，“选择一个品牌，

首先就得看品牌增长情况，其次是这个

品牌的文化背景，品牌公司的经营方式。” 

2020 年海澜之家首次出现加盟店减

少的现象，三季度末，海澜之家品牌的

加盟及联营门店净减少 137 家。业内人

士认为，“海澜之家传统的扩张模式基

本上走到了天花板。”盈利能力的降低

并不只是受疫情影响，自 2019 年开始，

海澜之家净利润出现负增长，净利润同

比增速跌至 -7.07%。这些财报数据意味

着，周立宸上任后急需拯救日渐下滑的

业绩压力。 

有业内人士称，除了外部因素影响，

也和其自身发展模式有关。一直以来，

海澜之家始终将经营重点放在品牌打造、

渠道运营和供应链管理上，从另一个层

面来说，这也被解读为在产品生产研发

上投入不足。 

“做好品牌，不是有个海澜之家品

牌就行，而是需要让品牌通过产品体现

内涵。完全做甩手掌柜，丢给工厂自组货，

美其名 ODM，不就是自己不想承担研发、

生产、库存吗？” 良栖品牌创始人程伟

雄抛出了这样的质疑。

 海澜之家 2017 财报数据显示，该

财年，海澜之家的研发费用只有 2504 万

元，相对于 182亿元的营收，只占0.14%；

2018 年财报显示，海澜之家研发费用

为 4902 万元，较 2017 年大幅增长超过

90%。对此大幅增长，公司称主要为“新

品牌的增加导致研发费用投入的增加”。 

但是，以研发费用支出最高的 2019

年为例，海澜之家的研发费用为 6774.23

万元，而同期太平鸟 (603877.SH) 的研发

费用为 1.08 亿元，森马服饰 (002563.SZ)

的研发费用更是高达 4.14 亿元，是海澜

之家的 6 倍不止。 

相比于研发支出的持续走低，海澜

之家在包括广告营销等在内的销售支出

上，始终居高不下。据《新京报》等媒

体报道，2018 年报告期内，海澜之家广

告宣传费达 6.27 亿人民币，占销售费用

的34.86%，为同期七匹狼、九牧王的5-10

倍。 

不过，在此后的几年里，在海澜之

家的财报中，已难以窥见广告营销费用

的具体支出情况，而是将其放在了销售

费用支出的大类中，但在更长的时期内，

海澜之家包括广告费用在内的销售费用

支出呈现出逐年上升的趋势。 

据其 2020 年中报显示，上半年海澜

之家在销售上高达 10.42 亿元的支出，同

比上涨 4.89%，是同期研发费用的 43 倍

之多。

库存高企 衣柜成仓库

研发投入不足，业绩的下滑，海澜

之家的存货危机质疑也不再是什么秘密。 

海澜之家副总经理、董秘许庆华在

日前召开的媒体座谈会上表示，货值过

高主要与公司业务模式有关。“海澜之

家业务模式跟同行不同，披露口径存在

较大差异。”

据许庆化介绍，国内服装行业普遍

采用经销商模式、订货会模式，财报所

披露的存货主要是指总部仓库的备货，

不包括分发到代理商的货品，而海澜之

家的报表除了包括总部仓库的备货外，

还包括所有线下渠道的备货。

 事实上，在 2014 年海澜之家上市

的当年，库存问题就显现出来了，那一

年的存货余额已经高达 60.68 亿元，2015

年更是直接涨到了95.8亿元。到2019年，

其库存为 90.4 亿元，较 2018 年的 94.7

亿元有所收窄，但也占其 2019 年营收

的 41.1%。这样的数据在服装行业很高，

毕竟 2019 年的七匹狼库存营收占比只有

9.1%。

 从 2015 年到 2019 年，回看前五年

的数据，海澜之家按年期末存货余额分

别为 95.8 亿元、86.3 亿元、84.9 亿元、

94.7 亿元和 90.4 亿元，持续处于高位；

存货占营收比重分别为 60.5%、50.7%、

46.6%、49.6% 和 41.1%。

 “海澜之家，男人的衣柜”，海澜

之家创立之初便紧盯男装市场。

 曾经精准的市场定位，加上接地气

的市场营销和品牌传播，让成立于 2002

年的海澜之家短短几年时间就超越先于

它成立的七匹狼、报喜鸟、美特斯·邦威、

利郎等男装品牌，成为国内销售收入最

高的男装品牌之一，2004 年海澜之家就

首次进入《全国前 500 强企业》，排名

319 位。 

据英融集团董事长雷彬分析，作为

服装企业，海澜之家本该是一家制造型

公司，但实际上它却是一家类似中间商

的服务型企业。在价值链主要环节，海

蓝之家只控制面料研发、服装研发以及

品牌。上游供应商承担存货成本，按照

海澜之家提供的设计来生产服装，并愿

意接受滞销货品的 100% 退换货。

 为什么供应商接受赊购和可退货模

式？李毅认为原因有三点，量大、利润

高以及退回来的货经过处理后（剪标）

还能消化掉大部分。但是现在的消费者

买衣服对品牌和正品度认可越来越高，

剪标销售很多人就认为这个可能不是正

品了。

 而加盟商只负责前期投入资金，不

参与门店管理，其商品投放、门店管理、

经营方式等所有工作全部由海澜之家进

行标准化管理，甚至连门店选址都由其

确定。 

李毅表示，这种合作模式也存在一

定风险，主要根据品牌方跟经销商的合

作条件。国内很多联营品牌，前期都要

自己出门店装修的钱，如果生意不好，

装修的钱就要亏掉了。海澜之家店铺面

积要求比较大，前期装修投入就不少。

 

轻资产模式是建立在三者都赚钱的

基础上的。一旦出现业绩下滑，便会出

现“存货高企、店铺关门”的恶性循环

模式。成立初期，海澜之家的确享受到

了这种经营模式的红利，但也因此导致

“库存”占据了过大比重。 

新零售还是“新品牌形象”？

“服装生产成本很低的，就是看品

牌的溢价。”李毅这样说道。 

据公开资料显示，2012 年，周立宸

进入海澜集团总部并先接手了广告板块

的业务，最早的决策之一就是改变广告

投放，以改变海澜之家“中年审美”的

标签。 

此前，海澜之家明显更偏向于中年

男消费群体，“小鲜肉”林更新的加盟，

一改过去的“土味”广告风，被看作是

海澜之家“年轻化”转型的重要标志。 

如今，41 岁的周杰伦取而代之，成

为“现任”代言人，不免引发诸多猜想：

周董国民偶像的光环未减，但毕竟已进

入中年发福行列，海澜之家是要抛弃刚

刚捂热综合症的“林更新”，重回中年

市场吗？

 资深杰迷 Apple 对《企业观察报》

说：“官宣（代言）的时候热度很高，（周

杰伦）还被大家笑了，说林更新是卖家秀，

他是买家秀。不过我觉得挺好的，因为

他以前说过自己不会代言高奢品，都是

代言一些粉丝买得起的产品。”

 股价上涨、话题刷屏，周杰伦带来

的热度从未让品牌失望。但是，品牌代

言人的核心作用之一就是有针对性地覆

盖到其所定位的消费人群 , 实现产品与消

费者之间的高效沟通。

 也有 90 后消费者对《企业观察报》

表示，换谁代言都不会买（海澜之家），

当年印小天和杜淳代言塑造的土味形象

根深蒂固。

 代言人的更换只能掀起一时的热

度。研报显示，在海澜之家主品牌已成

长为国内服装龙头基础上，公司依托行

业领先地位和规模优势、着力打造时尚

产业生态圈及品牌运营平台。 

对于此次海澜之家换帅，业内人士

也发表了观点，据申万宏源纺织服装行

业周报显示：“伴随线下销售复苏，线

上销售保持高增长，童装、生活馆、女

装等多品牌矩阵持续发力，提供未来长

期增长引擎。类直营模式下，线上线下

融合迅速，先发优势明显。高管换帅注

入新活力，带来新气象，看好公司未来

长期发展。” 

申万宏源分析师王立平认为：“作

为年轻的董事长，周立宸上任对海澜之

家而言是注入了新的活力。”自 2017 年

2 月周立宸担任海澜集团总裁以来，海

澜之家先后培养了家具品牌海澜优选、

婴幼品牌英式、女装品牌 OVV，为集团

的品牌矩阵进行扩张，在女性和婴幼儿

产品上发力，试图将“男人的衣柜”变

成“全家人的衣柜”。

 此外，海澜之家从赞助一系列热门

综艺节目到紧跟“直播带货”的风潮，

建立自己的直播平台，并积极进驻“直

播一姐”薇娅和罗永浩直播间。 

海澜之家人士表示，未来公司会继

续重视线上布局，并重视会员体系和云

门店的打造。线上渠道上打开局面后，

给公司未来发展开拓了全新的增量空间。

 但深圳市思其晟公司 CEO 伍岱麒提

醒，二代接班要处理好以下关系：一是，

原来的经营思维发生改变后，对企业干

部班子的冲击，是否会引起新的经营战

略无法落地的问题？二是，上一代控制

人是否还继续插手接班人的经营，在背

后实际操控，从而使企业内部出现两种

经营思路，形成战略上混乱。三是，二

代接班人如何避免对企业经营的转型，

思考过于简单化或者说略为激进，从而

导致经营上的风险？ 

海澜之家此次换帅中，需要注意的

是，尽管周建平的持股比例由 52% 下降

到了28%，但根据其与周立宸签订的《股

权转让协议》，周建平仍然保有对海澜

之家的绝对控制权。公告称，如果周建

平和周立宸就某一议案无法达成一致时，

双方同意应以周建平的意见为准，周立

宸在行使相应表决权时应与周建平保持

一致，维护周建平的控制地位。

 现在一些家族企业也在让职业经理

人接棒企业运营。伍岱麒建议：“企业

可以采用股权激励方式，由经营管理的

核心高管形成企业合伙人团队，一方面

可以更激励核心高管忠诚于这份事业，

一方面在实际经营过程当中，可辨识事

业合伙人的经营能力和对创始人理念、

企业使命的深入理解，即从德才兼备者

中选拔出经营将才来。”

　　中南财经政法大学数字经济研

究院执行院长盘和林表示，企业家二代

在凝聚力和调动社会资源方面与一代有

差异，不过二代有二代的优势，他们是

和互联网共同成长的一代，能更好地将

线上线下模式相结合。

“新形象”重回老调  
二代接班海澜之家能否翻身

伴随着阿里、美团、滴滴以及拼多

多等互联网巨头们的纷纷入局，与公众

福祉高度相关的社区团购无疑成为当下

最热的话题之一。

从概念上讲，社区团购是真实居住

社区内居民团体的一种购物消费行为，

是依托真实社区的一种区域化、小众化、

本地化的团购形式。简而言之，它是依

托社区和团长社交关系实现生鲜商品流

通的新零售模式。

实际上，社区团购的这种模式并不

是今年的新鲜事物。该模式始于 2016 年

的微信小程序推出的“B2B2C”( 电商 -

团长 - 消费者 ) 社群分销模式。2018 年，

社区团购的模式逐渐走红，并吸引不少

创投资本的入局。尤其是在今年疫情过

后，线上买菜频次的大幅增加让社区团

购模式再次迎来春天。

今年以来，在互联网巨头们倾巢进

军下，社区团购“战场”也掀起新一轮

的补贴大战。目前，社会上广泛讨论的是，

随着线上巨头和资本的不断涌入，线下

社区生鲜店铺和商超会不会消失？店铺

商户们的生计会不会被夺走？答案当然

是否定的。

具体来看，零售业主要赚取流通中

的差价，而生鲜是毛利率极低的品类，

巨头们的补贴也终将回归理性。从成本

端而言，生鲜商品从挑拣到配送必须依

赖大量的人工实现。随着国内人工成本

的不断提升，社区团购成本端优势将不

复存在。从消费体验看，社区团购的无

门店低成本是以牺牲体验为代价，为了

增加消费场景，业内普遍认为线上平台

们未来将不断与线下生鲜店铺加强合作，

形成共赢。

不可避免，平台巨头大量补贴下的

社区团购将对传统生鲜店铺造成一定的

影响，但两者并非方枘圆凿。较早进入

社区团购领域的互联网企业滴滴橙心优

选相关负责人曾告诉记者，团长是社区

团购链条中的核心之一，其大部分是以

店铺为基础的小店店主、便利店老板，

而互联网新兴业态对线下店铺的冲击较

大，很多店主有借助互联网平台的流量

和资源，以及提升店铺经营效率的意识。

事实上，在互联网经济蓬勃发展的

时代，社区生鲜店铺和线下商超也在积

极拥抱数字化变革。比如，近几年不少

社区生鲜店铺纷纷加入了各大电商平台

的线上业态，而像物美、家乐福等这样

的大型商超均在积极布局数字化的线上

购物场景。

与此同时，社区团购消费业态的快

速发展，也将促进生鲜供应链体系的完

善，同时将增加大量的就业岗位和机会。

综上所述，未来，互联网巨头们跑马圈

地的社区团购，不会成为传统生鲜零售

补贴之下的社区团购 不会完全替代传统生鲜零售

■  作者   曹晨 业态的替代。

对于在社区团购领域频频“出击”

的互联网企业而言，有两大问题值得思

考。一方面、不缺资本的互联网巨头拥

有大量的资源优势，有能力也有使命去

挑战更多的创新模式，大量扎堆于社区

团购的商业模式创新并非不可行，但这

种创新是否一定要巨头们倾巢而出，值

得商榷。

另一方面，互联网巨头们进军下的

社区团购，就像共享单车、互联网打车

等商业模式的翻版，常常辅之以巨量补

贴，通过补贴吸引用户，而补贴过后，

与公众福祉高度相关的社区团购是否会

步其后尘，值得观察。

（转自证券时报网）


