
海澜之家被暂停全军采购资格：这张“红牌”
有多重？

2 月 27日，军队采购网一则公告，将海澜之家集团股份

有限公司推上舆论风口。因“中标后无正当理由拒不签订合同”，

公司被联勤保障部队采购管理部门暂停参加全军物资工程服

务采购活动资格，处理范围覆盖全军。公司法定代表人周立宸

及授权代表同步被处理。

来源：军队采购网

表面上看，这似乎只是一次采购流程中的违规处理，但其

影响远不止于一笔订单的得失。在政府采购体系中，“拒签合

同”触及的是契约精神与信用底线；在资本市场语境下，它更

关乎上市公司的治理能力与风险控制水平。某种程度上，这更

像是一张具有象征意义的“红牌”。

一次拒签，撕开的是风控短板



中标意味着什么？意味着企业已认可报价条件、认可技术

与商务条款，并通过了评标审核。此时拒绝签约，要么是前期

成本测算失真，要么是对条款风险判断失误，要么是决策机制

存在严重疏漏。无论哪一种，都暴露出风控体系的问题。

尽管有声音为企业辩解，称可能存在利润偏低、条款严苛、

回款周期长等现实压力，但必须明确，标书由企业自主编制，

报价由企业自主决定。若利润不足，本可选择不投；若条款难

以接受，本可在投标阶段规避风险。中标后以拒签方式 “临时

止损”，本质是将自身商业判断失误，转化为公共信用层面的

违约成本。

军采暂停的象征意义远超订单本身

此次被暂停的是“全军范围”的采购资格。即便军采业务在

公司整体营收中的占比有限，这一处理所释放出的信号意义仍

然不容忽视。因为“军采资格被暂停”本身就具有高度的权威性

与敏感性。

在公众认知中，它天然关联“违约”“失信”“不合规”等负面

标签。尽管舆论场上的声音并不单一——一方质疑企业决策是

否过于草率，另一方则猜测采购生态或合同条款存在复杂因素。

但无论讨论如何分化，有一点是明确的：企业信用形象已经进

入放大镜下。

而对于一家 A 股上市公司来说，比网络层面的情绪表达

更值得警惕的，是投资者对其内部治理能力的重新评估。市场

会追问：为何会出现中标后拒签？内部是否存在为追求规模而



激进投标的倾向？是否在成本核算或现金流安排上评估不足，

最终被现实压力倒逼决策？

当这些问题被摆到台面，事件的性质便不再只是一次合规

处理，而是上升为对公司治理结构与风控机制的审视。这种质

疑也往往会率先体现在股价波动上。在 3月 2日相关讨论最为

集中的当天，海澜之家股价下跌 2.62%，报收于 6.31元/股，

显示出部分短线资金对突发事件不确定性的回避情绪。

在基本面承压背景下，任何负面都会被放大

近年来，海澜之家主品牌增长放缓，库存高企与费用率问

题持续受到市场关注。团购定制与政企业务成为新的增长方向。

在这样的背景下，军采资格被暂停，无疑给新业务板块蒙上一

层阴影。

政府采购体系高度重视信用记录。一次严重违约，可能在

多个平台留下痕迹。即便法律层面仅限军采体系，市场层面却

存在“信用联动”的心理效应。对正在拓展政企工装业务的企业

而言，这种影响不容低估。

更现实的是，公司处于港股上市的关键审核阶段。任何与

“失信”“违约”相关的记录，都可能成为尽调环节的重点问题。

对此，红星新闻也评论表示，在港股上市的关键时刻，海澜之

家却被暂停全军采购活动资格，从基本面看，海澜之家主品牌

疲软、类金融模式难以为继、研发投入不足，缺乏有力的增长

引擎，这些因素或影响公司估值。百亿存货压顶、短期偿债压

力超现金储备、经营现金流大幅下滑，这些问题若不能解决，



其即便成功上市，也恐难以获得投资者长期认可。

给所有企业的三点警示

这场风波，不只是个案，更是一面镜子。

第一，投标决策必须建立在完整风控之上。政采项目利润

未必丰厚，却对合规要求极高。若企业以规模优先、压价冲标

为导向，却忽视履约能力与现金流承受力，最终付出的代价往

往不是利润，而是信用。

第二，政府采购的信用成本远高于商业订单。普通商业客

户的违约纠纷，更多是民事问题；政府采购领域的违约，则会

被记录、公开，并可能影响后续资格。这是“长尾风险”。

第三，上市公司必须把舆情当作治理的一部分。在信息透

明度不断提高的环境下，任何行政处罚都可能成为市场重新定

价的触发器。沉默不等于止损，模糊表述更容易引发猜测。清

晰的解释与整改路径，才是稳定预期的关键。

信用资产，远比一单生意重要

对海澜之家而言，这次军采暂停未必构成决定性打击，但

却是一记响亮的警钟。企业可以承受项目亏损，却很难反复承

受信用消耗。一次拒签或许能止住当下的损失，却可能放大长

期的声誉成本。在当前竞争加剧、监管趋严的环境下，上市公

司若想赢得资本与市场的持续信任，必须意识到一个现实：规

模可以波动，利润可以起伏，但信用不能轻易透支。这次“红

牌”，或许只是一次行政处理；但对所有参与政府采购的企业

来说，它更像一次公开的合规警报。


