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毋庸置疑，在未来几年内，中
国体育用品市场仍将走出一段上
升行情，体育消费支出在居民消费
支出中的占比越来越高，尤其在当
下，国内消费者对本土自有体育品
牌认可度不断提升，各大体育品牌
若是抓住机遇，依然有很大的市场
增值空间。

近年来，国内体育消费市场
火热，特步在内的中国体育用品
企业主动创新转型的势能也很强
大。一方面，在品牌运作上，特步
开启了多品牌、国际化的战略；另
一方面，特步深耕跑步领域，打造

“跑步生态圈”，重点投入马拉松
及跑路赛事领域，提高在跑者圈
的认知度。

从业绩来看，特步去年总收入
为 81.72 亿 元 ，集 团 毛 利 率 为
39.1%，集团经营溢利至 9.18亿元，
净溢利达5.13亿元；今年一季度，特
步主品牌销售保持良好复苏态势，
一季度线上与线下的零售销售取得
了同比约 55%的增长，相较于去年
已有明显改善，相比2019年同期亦

有中双位数的增长，超过此前预期。
从目前看来，特步这些主动创

新转型着实起到了成效。
有业界人士指出，从中国体育

用品企业的现实需求来看，他们正
在经历品牌升级，传统产业模式的
升级，以及并购整合、新旧产业有效
融合等多重问题，企业的持续变革
确实需要借助资本、资源乃至产业
融合的力量。

高瓴入资，对特步颇有“锦上添
花”的意思。对现有22亿现金的特
步来说，10亿资本的加持或许并非
最重要，更核心的是，高瓴在成功帮
助百丽私有化并助力滔博成功上市
之后，其沉淀的运动鞋服领域的资
源、渠道、科技赋能数字化转型能
力。毕竟，当下有效的资源才是最
稀缺的资源。

特步自身的科技创新能力，加
上优质资源的主导性力量，或许可
以进一步推动特步转型，成为满足
不同消费者需求的全球体育用品公
司，有机会为中国体育零售行业再
度开辟黄金赛道。

高瓴入局 特步欲搅动现有竞争格局
6月15日，特步集团宣布与高瓴资本建立战略

性合作，消息一出，引来各方关注。截至上周收盘，
特步周涨幅达到 48.2%，盘中一度创新高达 13.7 港
元，最终收盘13.16港元，市值达345.1亿港元。

这或许会成为今年体育品牌在资本层面的最大
动作。覆盖VC、PE、二级全周期投资的高瓴资本强势
入局似乎向外部透露了信号，特步的发展未来可期，
中国运动品牌的市场格局或许将出现新的变化。

本报记者 柯雅雅

高瓴资本对于特步而言，直观上最大的刺激
莫过于超10亿港元的资金注入。

据了解，高瓴对于特步的投资分为两部分。
一方面，高瓴集团与拥有“盖世威”及“帕拉丁”经
营权及拥有权的特步环球建立战略性伙伴合作，
高瓴将投资 6500万美元(约 5.057亿港元)于特步
环球，共同发展集团旗下“盖世威”及“帕拉丁”品
牌的全球业务。

另一方面，高瓴同时就特步国际发行的可换
股债券订立另一份认购协议，投资本金总额为 5
亿港元。两项投资总额超10亿港元。

资料显示，高瓴集团成立于 2005年，是一家
由投资专业人士和运营高级管理人员组成的环球
企业，管理规模达近千亿美金，是亚洲最大的私募
基金之一。其长期主义之下的价值投资、独立的
专有研究和行业专长，结合世界一流的运营和管
理能力，是高瓴投资策略的关键，已成为行业风向
标。其中，对于百丽国际的投资，是高瓴在新零售
领域投资的代表作之一。

2017年，在高瓴主导下，百丽国际以531亿港
元的交易额从港交所退市，创港股史上最大私有
化纪录。随后在 2019年 10月 10日，高瓴拆分百
丽国际旗下运动鞋服业务线——滔搏在港交所上
市，当天市值超570亿港元，已超过百丽国际退市
时市值。截至 6月 21日收盘，滔搏市值超过 760
亿港元。

值得注意的是，除了特步与滔搏，在体育消费
赛道，高瓴已多有布局。

公开报道显示，去年 11 月，运动穿着品牌
“Particle Fever粒子狂热”完成亿元C轮融资，高
瓴创投独家投资。此外，去年4月，高瓴宣布与世
界领先的单板滑雪品牌 Burton共同成立合资公
司，共同运营Burton中国业务，加大布局冬奥及冰
雪市场。

当然，高瓴带给特步的并不仅仅只有“现金流”。
“高瓴集团会派驻董事，这个是我们最看中

的，意味着高瓴集团会和我们共同发展两个品
牌。”特步国际指出，高瓴于零售消费行业的深厚
垂直知识及广泛的线上线下网络和能力，将为“盖
世威”及“帕拉丁”的业务营运带来创新元素。相
信引入高瓴将提升两大品牌的竞争力及盈利能
力，集团期待全面释放两大品牌在中国快速增长
的运动服装市场的潜力。

特步国际主席兼行政总裁丁水波也坦言，高
瓴和特步环球的战略性伙伴合作及对特步的投资，
将为特步集团提供更多的资源和经验发展环球业
务，同时也能优化特步集团投资者和资本基础。

高瓴对于特步的意义是什么？

高瓴入局特步，也引起了业界不少
质疑，为何是特步旗下的盖世威、帕拉
丁？

有业内人士表示，与其从零打造一
个具有社会认可度的消费品牌，不如直
接与具有社会认可度的品牌合作，正如
高瓴一直在做的。从结果看，特步包括
特步旗下盖世威、帕拉丁这两个品牌得
到了高瓴的青睐。

此次高瓴所相中的这两个品牌是
2019年 5月特步以 2.6亿美元收购而来。
其中，“盖世威”是美国传统运动鞋品牌，
创立于 1966年，可提供高性能的网球鞋、
休闲及健身鞋等产品；“帕拉丁”于 1947
年在法国创立，现为全球最知名的军靴品
牌之一。

从特步新品牌业绩来看，以盖世威、
帕拉丁两大品牌为代表的时尚运动系列
2020 年全年收入近 10 亿元，同比大增
114.4%，收入占特步全年收入的 12.2%，
而 2019年这一块占比仅为 5.7%。在特步
主品牌营收负增长的背景下，以盖世威、
帕拉丁为主的新兴品牌，已经在特步整个
营收体系中扮演企业业绩增长新引擎的
角色，已经体现了其自身发展潜力及强劲

的品牌生命力。
同时，值得关注的是，盖世威营收

60%来自美国市场。在 2020年海外疫情
大范围暴发且控制缓慢的背景下，盖世
威、帕拉丁两个品牌海外营收占比均超
过 70%，凸显了盖世威和帕拉丁的国际
认可度。

而此前，特步国际曾表示，预计 2021
年盖世威和帕拉丁的海外业务将逐步恢
复，作为战略的一部分，将逐步转移两个
品牌的业务重心至亚太区，加快帕拉丁
的拓展和其于 2021年在中国内地的开店
进度。基于此，对于想要进一步打开国
际市场的特步而言，选定盖世威、帕拉丁
和高瓴合作是一个很不错的突破口。

从目前看来，虽然盖世威、帕拉丁两
个品牌体量较小，但其市场覆盖率较广，
或许只需在营销方面进一步加码，就有
望提升两大品牌的竞争力及盈利能力。
在高瓴资金与资源的双重支持下，特步
在资本端、渠道端和供应链端的产业资
源将持续扩大，自身团队的实力也将进
一步增强，也能够帮助特步在竞争激烈
的体育用品市场进一步稳定国内品牌前
三席位。

为何是盖世威、帕拉丁？ 效应或远超10亿港元
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特步旗下的“帕拉丁”等品牌，获得高瓴资本青睐。


