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拉夏贝尔
的困境是很多国产服装品牌的缩影，电商冲击之下，有些品牌一蹶不振，
消失在公众视野中；也有些品牌搭乘国潮之风成功逆袭

文｜《财经》记者 王颖 冯奕莹

编辑｜陆玲

因被申请破产清算，拉夏贝尔这家已经被许多消费者遗忘的国产服装品牌再度
成为话题中心。不少网友为其感到惋惜，留言表示“拉夏贝尔是其学生时代最
爱的品牌之一，承载着满满的回忆”“衣服不算便宜，但设计款式有点落伍”
。

11月22日，拉夏贝尔（*ST拉夏，603157.SH）公告称，三位债权人向法院申
请对拉夏贝尔进行破产清算，理由是拉夏贝尔不能清偿到期债务，并且资产不
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足以清偿全部债务或者明显缺乏清偿能力。

尽管拉夏贝尔认为三位债权人的请求“不符合相关法律程序”，公司破产清算
存在非常大的不确定性。但事实上，拉夏贝尔确已深陷债务泥潭。拉夏贝尔三
季报显示，目前公司净资产为-8.96亿元，已经资不抵债。

对此，《财经》记者曾多次致电拉夏贝尔证券部，但电话始终无人接听。

作为曾经的国产女装巨头，拉夏贝尔也曾有过高光时刻。公司于2014年、201
7年先后在港股和A股
上市，成为国内首家“A+H”两地上市的服装企业。2017年，拉夏贝尔的全
国门店数达到近万家的峰值。

在表面繁荣之下，危机也悄然而至。2018年，拉夏贝尔在营业收入增长的情况
下，首次出现亏损，净亏损1.6亿元。2019年，公司营收下降25%，净亏损高
达21.66亿元。

此后，拉夏贝尔开启了漫长的变革求生之路，关店、裁员、变卖资产、处理库
存。仅总裁一职，一年内就换了五个人。

公司门店数量从2017年底的9448家，锐减至今年6月底的427家。今年前三季
度，拉夏贝尔
实现归属于上市公司股东的
净利润约-2.89亿元，同比亏损缩窄，去年前三季度净亏损8亿元。

截至11月26日收盘，拉夏贝尔A股、港股分别收报2.24元/股、0.6港元/股，
总市值8.6亿元，较2017年10月高峰时跌去逾90%。

拉夏贝尔的困境是很多国产服装品牌的缩影，电商冲击之下，有些品牌一蹶不
振，消失在
公众视野中；也有些品牌搭乘国潮之风成功逆袭，比如李宁、安踏。
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留给拉夏贝尔的时间不多了。

破产清算仍有不确定性

11月22日，拉夏贝尔发布了《关于被债权人申请破产清算的公告》。

公告显示，债权人嘉兴诚欣制衣有限公司（下称嘉兴诚欣）、海宁红树林服饰
有限公司（下称红树林）、浙江中大新佳贸易有限公司（下称中大新佳）三家
公司，向乌鲁木齐市新市区人民法院申请，对拉夏贝尔进行破产清算。

前述三家公司均是拉夏贝尔的供应商。除嘉兴诚欣未披露金额外，拉夏贝尔分
别欠红树林和中大新佳约722.16万元和497.49万元，未能按合同如期付款，
且在债权人提出强制执行申请后，拉夏贝尔名下无可供执行的财产。

针对债权人提出的破产清算申请，拉夏贝尔方表示不认可，并强调将提交管辖
权异议申请。同时，拉夏贝尔表示未收到法院有关本次破产清算的任何裁定，
本次债权人申请公司破产清算存在非常大的不确定性。

有供应商对媒体表示，拉夏贝尔拖欠的货款让它们倾家荡产。据《国际金融报
》报道，2020年7月，百名供应商奔赴拉夏贝尔上海总部，商讨近16亿元供应
商债务解决方案。

有投行人士对《财经》记者表示，对于拉夏贝尔，最好的选择是破产重整，而
非破产清算，上市的壳资源仍具备一定价值，须尽快找到接盘的投资人。

拉夏贝尔被申请破产清算的背后，是其无法偿债的窘境。

10月28日，拉夏贝尔公告称，公司累计涉及未审结/未调解诉讼案件58起，未
决诉讼案件涉案金额高达5.3亿元。因涉及较多诉讼案件，公司及下属子公司
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共
计14
4个银行
账户被冻结，冻结
金额约为1.26亿元；公司下属17家
子公司股权
被冻结，涉及案件执行金额合计约6.73亿元；因涉及31项诉讼案件影响，导致
公司4处不动产（截至2021年9月30日的账面价值合计约为17.01亿元）被查
封。

面对着如此多的债务和诉讼纠纷，拉夏贝尔账面“已无余粮”。

截至2021年9月30日，拉夏贝尔归母净资产约为-8.96亿元，资产负债率达13
3.63%，公司流动负债34.69亿元，其中短期借款11.61亿元，但账面上的货币
资金仅剩下1.75亿元。今年前三季度，拉夏贝尔营收为3.65亿元，同比下跌78
.16%，净亏损额为2.89亿元。

在如此现状之下，拉夏贝尔还面临着资本市场的退市风险。

2020年7月1日，因连续两个会计年度经审计的净利润为负值，拉夏贝尔被“
披星戴帽”，股票简称由“拉夏贝尔”变更为“*ST拉夏”。

此次若拉夏贝尔被法院宣告破产，公司A股股票将面临被终止上市的风险。退
一步说，即便拉夏贝尔能够解决债务问题，避免破产清算，但由于公司A股股
票已被实施退市风险警示，若拉夏贝尔2021年净资产仍为负值，公司A股股票
将直接被终止上市。

从巅峰坠落

“La
Chapelle
”在法语中的含义为“小教堂”，是法国一条风情小街的名字。据传拉夏贝尔
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创始人邢加兴在构思女装品牌时正好住在这条街上，于是便给品牌取名“拉夏
贝尔”。

成立于2001年的拉夏贝尔，定位为时尚品牌，主要针对20岁-30岁都市女性，
被外界称为“中国版ZARA”。

但邢加兴自己并不这么认为。他在接受采访时曾表示，“其实我们自己是没有
和ZARA对标过的，我们的运营模式完全不一样。如果问我们从ZARA身上学
习到了什么，那就是把‘慢时尚’变成了‘快时尚’。”

拉夏贝尔的成功之路源于2003年的一场“豪赌”。非典时期，在其他服装品牌
纷纷选择收缩战线的情况下，拉夏贝尔却反其道而行之，逆势生产。事实证明
，拉夏贝尔赌对了。疫情后的反弹的消费需求，消化了多余的产能。

此后，拉夏贝尔在邢加兴的带领下一路高歌猛进、疯狂扩张。招股书显示，拉
夏贝尔在2014年国内大众女性休闲服装市场中取得了行业第二名的市场份额。

2011年之前，拉夏贝尔门店数量1841家，到了2017年底，公司门店数量攀升
至9448家的峰值，且全部为直营店。2017年时，拉夏贝尔的营收高达90亿元
，净利润约为5亿元。

不过也是在2017年-2018年，服装零售行业开始调整，销售额增速放缓，行业
内竞争加剧，拉夏贝尔的设计感逐渐跟不上潮流，性价比也无法与诸多小品牌
匹敌，公司开始由盛转衰。

2018年，拉夏贝尔的营收突破百亿元，但净利润却出现了亏损，为-1.6亿元。
究其原因，主要为销售毛利同比减少4.27亿元，销售费用增加2.3亿元。

拉夏贝尔在回复上交所
2018年报问询时曾表示，以直营模式为主的拉夏贝尔还面临人工、租金等刚性
成本的上升的不利影响。
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邢加兴此时也发现了问题。他表示，在2018年10月的时候，拉夏贝尔店铺销
售额整体有20%的下降，“11月份，我们就把全国所有门店的数据拉出来，发
现问题很严重，所以就赶紧去做调整。”

拉夏贝尔开始实行全面战略收缩，主动闭店求生。2018年末，拉夏贝尔门店数
量首次减少，但仍有9269家。2019年，拉夏贝尔关闭门店5170家，相当于平
均每天就有14家店铺关闭，并且还一改过去的直营模式，开始推行联营加盟模
式。到了2020年末，拉夏贝尔的实体门店只剩959家。

2020年开始，拉夏贝尔线上业务开始采取“轻资产”的业务运营模式——品
牌授权+运营服务，俗称“卖吊牌”，也就是将旗下品牌系列商标分别授权给
供应商、经销商及代理运营商等。

但关店和改变运营模式，并未能扭转拉夏贝尔下滑的业绩，2019年、2020年
，拉夏贝尔亏损扩大，净亏损分别为21.66亿元、18.4亿元，资产负债率分别
为85.94%、119.7%。现金流
吃紧又叠加疫情的影响，拉夏贝尔部分子公司相继宣布破产。

上海良栖品牌管理有限公司
总经理程伟雄曾表示，拉夏贝尔旗下品牌较多，但产品偏同质化。ZARA季末
打折不会一刀切，而是部分打折，而类似拉夏贝尔女装的打折比较猛，可见拉
夏贝尔商品企划的货品规划、上市节奏安排、营销活动、价格规划等仍待完善
。

公司岌岌可危，高管却变动频繁，如董事长在2021年半年内换了四任。

2020年2月，作为公司实控人的邢加兴从董事长一职隐退。2020年5月，邢加
兴提名有金融机构任职背景的段学锋
接任董事长，之后又提议罢免。段学锋在今年1月辞去董事长职务。接替段学
锋的是副总裁张莹，她原是拉夏贝尔的设计师，后来负责品牌部，任职未满一
个月，张莹提出了辞职。之后由负责公司信息技术的董事吴金应接任，任职仅
三个月，吴金应也提出了辞职。目前董事长一职由拥有券商背景的张鑫担任。

                                    6 / 8



智行理财网
拉夏贝尔加盟店怎么加盟（拉夏贝尔加盟电话）

值得一提的是，创始人邢加兴已失去了对拉夏贝尔的控制权。2021年半年报显
示，邢加兴及其一致行动人上海合夏投资有限公司（下称上海合夏），合计持
有的拉夏贝尔1.86
亿股A股股票已被拍卖。但问题并未随着股份的拍卖而解决。

今年9月，拉夏贝尔自查发现，公司原控股股东、实际控制人邢加兴的一致行
动人上海合夏存在占用上市公司资金的情形。11月16日，拉夏贝尔披露了一则
新疆监管局责令改正措施决定书。内容显示，邢加兴曾挪用了拉夏贝尔950万
元的资金用于偿还上海合夏的对外借款。

传统服装品牌的困境与突围

近年来，陷入危机的服装企业并非拉夏贝尔一家，包括ST贵人（603555.SH
）（旗下有“贵人鸟”品牌）、美邦服饰
（002269.SZ）、达芙妮国际（00210.HK）等品牌也常因经营困境登上热搜
，承载80后、90后青春记忆的品牌们不行了吗？

但与此同时，也有不少传统服饰企业在激烈的竞争中反应迅速、转型成功，乘
着国潮崛起的东风，强化电商战略和产品研发，利用品牌美誉度巩固了一批忠
粉。在近年的服装市场中，包括安踏体育
（2020.HK）、李宁（2331.HK）、特步国际（1368.HK）运动品牌服装企业
，营收与利润
持续增长。另外，传统服装类品牌中，海澜之家
（600398.SH）、森马服饰（002563.SZ）、太平鸟
（603877.SH）等品牌仍保有其市场份额。

某种意义上，拉夏贝尔的退市并非完全因为市场环境，服装品牌上市公司的经
营状况，并不完全与所属的细分市场景气度同步。

比如说，在中国近年非常景气的体育服装赛道，同样有品牌陷入危机。贵人鸟
是体育服装的国产品牌。贵人鸟创始人林天福
在上世纪80年代在晋江建立鞋厂为耐克、阿迪达斯
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等品牌做代工厂，十几年后创建了贵人鸟品牌，一度在全国范围内有5000多家
门店。然而，2018年—2020年贵人鸟营业收入从28.12亿元下降到11.88亿元
，连续亏损额分别为6.27亿元、10.71元、3.66亿元。

美邦服饰、拉夏贝尔和森马服饰均被认为是ZARA开创的快销服装模式在中国
的借鉴者。它们目前情况同
样各有不同。如今除了森马近年较为稳定，另外两家都陷入危机。

美特斯邦威品牌的母公司美邦服饰2017年—2020年，四年中仅有2018年盈利
0.49亿元，其余年份均亏损，2017年亏损3.0亿元、2019年亏损8.2亿元、20
20年亏损8.6元。

森马的情况相对较好，过去十年营收稳中有涨，每年净利润额基本稳定。

而同样走快时尚品牌路线的太平鸟则在近年走出了上升路线。虽然是1995年创
立，但
太平鸟实际上
是在最近不到十年的时间里
，带其四个主力品牌（太平鸟女装、太平鸟男装、乐町
、太平鸟童装MiniPeace）走上了一线品牌的位置。在此基础上，太平鸟过去
十年，企业营业收入增长超五倍，净利润也不断走高。
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