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从财务报表看 2022 年阿迪达斯和耐克在中国销售退潮

自从上世纪八九十年代，耐克、阿迪达斯等国际体育品牌进军中国市场以后，市场占有率遥遥

领先，在中国常年占据“霸主”地位，穿耐克和阿迪达斯服饰成为年轻人“有面子”和时尚的象征。

但近两年来，国际两大运动品牌巨头在中国销量不断下滑，近期出台的财报显示，2022年销售更加

不理想。而同期中国本土品牌快速崛起，安踏营收首次在2022年超过国外品牌，彰显国内消费者对

本土文化元素越来越有自信。

一、两大运动品牌巨头在中国市场销售不佳

2022年是国际体育赛事大年，先有冬奥会，后有欧锦赛、世界杯等重大体育赛事，是体育运动

品牌销售的黄金年。大中华区曾经是阿迪达斯和耐克在全球主要的战略市场之一，但实际情况是

2022年两大公司的销售业绩都很不理想。

首先看阿迪达斯3月份发布的2022年度财报。2022年四季度，阿迪达斯在大中华区营收5.2亿欧

元，比2021年同期的10.37亿欧元下滑49.8%，近乎腰斩。毛利润也从2021年同期的4.83亿欧元，下

滑到8200万欧元，大幅下滑83%，连2021年同期的零头都不到。再看反映企业盈利能力的关键指标

的毛利率，从2021年同期的46.6%下滑到15.9%，跌幅高达30.7%。在财报发布会上，阿迪达斯新任

CEO比约恩·古尔登（Bjorn Gulden）表示，阿迪达斯需要减少库存并且调整折扣，才能在2024年

实现盈利。

数据显示，2022年四季度阿迪达斯在华的营业成本是2.98亿欧元，虽然比2021年下降16%，但

营业费用率涨至57.3%。而全球运动服饰行业的平均营业费用率一般在30%-40%之间，阿迪达斯营业

费用率显得很高。阿迪达斯第四季度在大中华区的营业利润亏损2.15亿欧元，也是阿迪达斯在大中

华区连续第七个季度下跌。再看全年收入，2022年阿迪达斯大中华区营收31.79亿欧元，下滑了36%。

毛利润14.85亿欧元，下滑了38%。营业利润3.22亿欧元，同比下降了73%。

年报显示，阿迪达斯在欧洲和中东、非洲地区的营收实现了9%以上的正增长，北美地区增长12%、

拉美增长44%，唯独在大中华区的业绩下滑“惨烈”，对阿迪达斯全球财务数据造成了负面影响。

2022年全年阿迪达斯全球总营收225.11亿欧元，增长6%；营业利润6.69亿欧元，大跌66%；净利润

2.54亿欧元，比2021年的14.92亿欧元下滑了83%，净利润率只有1.12%。正如阿迪达斯CEO比约恩·古

尔登在财报会上所说，除了大中华区，2022年我们实现了正增长。
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再看耐克在大中华区的财报，耐克公司的财年不是自然年，而是从每年的6月1日至次年的5月

31日，所以耐克发布的2023年财年第三季度的财报，指的是2022年的12月至2023年的2月份。与阿

迪达斯的“惨烈”相比，耐克销量下跌相对“稳健”。耐克公司在财报中说，第三季度耐克大中华

区总营收上涨了1%，不过在大中华区营销收入下降了8%，销售额减少了1.66亿美元。大中华区的息

税前利润是7.02亿美元，同比下滑了10%，前三个季度利润下滑了15%。前三季度综合毛利率为43.5%。

息税前利润累计17.54亿美元，同比下滑15%。

值得注意的是，耐克没有公布净利润的数据。同时，耐克称在报告期内鞋类销售上涨了5%，但

又称鞋类实际销售额大幅减少。上述矛盾的数据，让人有些不明所以。其实，财报中公布的数据是

基于货币中性基础上计算的，指的是不受货币贬值、通胀等实际因素影响的名义货币量。而销售额

和利润是实打实的真金白银，所以才会出现了销售额上升，而销售收入下降等这些看似矛盾的数据。

如果计算原材料、运输涨价，2022年美联储和欧洲央行多次加息，造成财务成本上升，通胀引发货

币贬值，人工成本上升等一系列实际因素，那么耐克的财务数据只会更加难看。

与阿迪达斯相同的是，耐克利润表上的全球四大主要销售区中，只有大中华区前三个季度叠加

营收是唯一的负值，可见耐克在中国销售很不景气。从财报分析，耐克一直在打折销售，用牺牲利

润率来换取营业额，因此没有公布净利润额。从财报来看，耐克库存积压情况比阿迪达斯更为严重，

2022年耐克库存同比增加了16%达到89亿美元。今年2月份，耐克、阿迪达斯相继宣布越南代工厂减

产30%-40%，越南工厂裁员人数超过3000人。在越南和印尼的代工厂的开工率从83%下降到61%。巨

额库存压力让两大巨头不得不减产，但清库存也不是靠打折就能卖掉，长期打折会对品牌形象造成

不利影响。

二、外国品牌衰退和国产崛起此消彼长

阿迪达斯和耐克在财报中都把2022年销售情况不佳，归结为受疫情的影响消费降级和各种经济

问题等，没有提到自身出现的问题。但是受影响的是整个行业，不仅只影响耐克、阿迪达斯这两家

公司，国内品牌统同样受到很大影响，但以安踏、李宁等为代表的国产运动品牌，却在2022年交出

了漂亮的业绩。

图表 1：2021-2022 年安踏主要财务数据
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来源：安踏公司 2022 年度财报

据近期安踏公司公布的财报显示，2022年安踏体育营收536.51亿元，同比增长了8.76%。归于

母公司的净利润75.9亿元，下滑了1.68%。整体毛利率下降1.4%至60.2%。这意味着2022年安踏公司

盈利能力很强，总营收超过耐克（中国）、阿迪达斯（中国），首次领跑国内运动鞋服市场，同时

也是中国本土企业首次在年度营收上超过了国外品牌。需要注意的是，这份财报是在FILA（中国）

营收下滑拖后腿的情况下交出来的成绩。FILA（中国）2022年度营收215.23亿元，同比下降了1.4%，

毛利率下滑4.1%之后还高达71.8%，仍远超阿迪达斯和耐克的数据。

再比较其他国内著名运动品牌的营收增长率和净利润，2022年李宁品牌全年营收258.03亿元，

同比增长了14.31%；净利润率15.71%；净利润40.6亿元，同比增长1.32%；2022年特步营收129.3

亿元，同比增长29.1%；净利润9.22亿元，同比增长1.5%。

国产品牌的崛起和阿迪达斯、耐克等国际巨头衰退是此消彼长的关系。据欧睿信息咨询公司数

据，2020年耐克和阿迪达斯两家公司在中国市场占有率为43%，此后开始不断下滑，至2021年，阿

迪达斯在中国市场销售额下滑了20%，耐克在2021财年的第二季度和第三季度在中国营收分别下滑

了20%和5%。李宁和安踏的市场份额则迅速增长。李宁公司发布的2021年上半年财报显示，公司营

收同比上升65%，净利润同比增长187%。
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国产运动品牌的崛起，还在于质量和设计提升，以及社交媒体营销的优化。国产品牌运作能力

提升，在网络直播带货方面具有超前意识且效果良好。中国品牌生产出质量和设计更好的产品，产

品和营销贴合中国年轻一代，更具本土文化元素。本土运动服装的领先，为投资者提供了一个新的

消费市场。过去外国品牌在国内的盛行，代表消费者对西方的羡慕，而现在的消费者对“中国风”

更加有信心。
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