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消費者集體訴訟產生之降價壓力  

運動休閒產業 

     重要訊息 

針對美國消費者對品牌商提起與關稅退款有關的集體訴訟，凱基出具對全球運動休閒產

業價值鏈影響之評析。  

評論及分析  

消費者對品牌提起與關稅退款有關之集體訴訟。Nike (美) 近日遭遇一項集體訴訟，指控

公司在美國政府退還關稅後，並未能將先前透過產品漲價來轉嫁予消費者之關稅成本作

返還。為抵銷美國對等關稅產生之增額成本約 10 億美元，Nike 在過去一年曾調漲部分

商品售價，包括部分鞋款及服飾分別上漲 5-10 美元/雙、2-10 美元/件不等。  

品牌商利潤率復甦展望恐遭削弱。由於今年鞋類及服飾採購成本早在去年被鎖定，中東

戰事所引發的原物料成本攀升對品牌、零售商及供應鏈 2026 年利潤率影響幾乎微乎其

微。然而，近期品牌商與供應鏈議價皆指出，1H27 原物料使用成本確定會有一些上漲 

(現估幅度不大)；值此之際，消費者回過頭來要求返還關稅負擔 (可能透過產品降價)，

無疑為品牌商 2027 年利潤率復甦展望增添壓力。除 Nike 外，其他品牌商未來也可能會

遭遇類似指控。  

供應鏈間接影響。隨著美國政府退還關稅，有些品牌承諾將返還供應商先前協助負擔之

部分，有些品牌以條件較佳訂單作為補償，有些品牌則尚未鬆口進一步退稅予供應商之

意願。在迎面而來的訴訟壓力下，若品牌商對 2H26-2027 年產品漲價幅度低於規劃，

整個產業價值鏈利潤或多或少將受壓縮，供應鏈亦難置身事外。  

投資建議  

美國消費者對 Nike 提起與關稅退款有關之集體訴訟，有擴及其他品牌商之風險。此

外，產品降價壓力升溫將成為品牌及供應鏈 2027 年利潤率復甦之阻礙，增添近期產業

股價利空因素。評價更新請參見附表。  

投資風險  

上檔風險為消費回升與品牌重拾人氣。下檔風險為戰事擴大與經濟衰退。 
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上述為證監會持牌人，隸屬凱基證券亞洲有限公司從事相關受規管活動，其及／或其有聯繫者並無擁有上述有關建議股份，發行人及／或新上市申請人之財務權益。 
免責聲明 部份凱基證券亞洲有限公司股票研究報告及盈利預測可透過 www.kgi.com.hk 取閱。詳情請聯絡凱基客戶服務代表。本報告的資料及意見乃源於凱基證券亞洲有限公司的內部研究活

動。本報告內的資料及意見，凱基證券亞洲有限公司不會就幷公正性、準確性、完整性及正確性作出任何申述或保證。本報告所載的資料及意見如有任何更改，本行幷不另行通知。

本行概不就因任何使用本報告或其內容而產生的任何損失承擔任何責任。本報告亦不存有招攬或邀約購買或出售證券及/或參與任何投資活動的意圖。本報告只供備閱，幷不能在未經

凱基證券亞洲有限公司書面同意下，擅自複印或發佈全部或部份內容。凱基集團成員公司或其聯屬人可提供服務予本文所提及之任何公司及該等公司之聯屬人。凱基集團成員公司、

其聯屬人及其董事、高級職員及雇員可不時就本報告所涉及的任何證券持倉。 


