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《達圖爾傳》
第二部《奔騰年代》

消息匯聚到《經濟週刊》報社的辦

公室，所有的員工一下子就沸騰了。這可

就是全國第三的發行量啊！先把下一期的

材料用上，大家像打了雞血一樣徹夜忙碌

著，邊印邊發，不用擔心失業了還能有加

班費！負責材料採購的員工頭就大了，一

個平穩的市場突然出現這麼大缺口，一時

間，菲尼亞竟然出現了「洛陽紙貴」！

1946年3月12日，星期一

第二期《經濟週刊》的內容同樣是勁

力十足。《交通對經濟發展的重要性》，

《菲尼亞目前交通現狀分析》，《桑托斯

計劃建設首條交通大動脈》，《菲尼亞農

業現狀分析》，《桑托斯會見美國銀行業

代表團》……

配發的傳單海報特別是那些數字，還

是那麼的震撼有力，桑托斯的照片還是那

麼儒雅端莊。

這兩期報紙的推出，立刻在菲尼亞各

界引發了強烈的震動。桑托斯的競爭對手

奧古斯都的陣營當然不可能注意不到。很

快，反擊的文章就見諸報端：《主權不能

用金錢衡量》，《忠誠與政治》，《誠實

的力量》……

1946年3月19日，星期一

第三期《經濟週刊》的內容還是延

續了公平探討的風格。《駐菲尼亞美軍現

狀》，《菲尼亞退伍老兵的路在何方》，

《租賃不是割讓》，《美軍基地建設投資

計劃》，《桑托斯會見美國國會議員，討

論援助菲尼亞教育、醫療事業》。

配發的傳單海報突出的是，美菲軍

人抵抗日本侵略者，每個海軍基地投資建

設能帶來多少就業。桑托斯、亞力克斯和

彼特爾走訪軍營的照片也出現在報紙、海

報、傳單上，大家都是那麼的意氣風發。

……

第19章  洛陽紙貴（第3節）
新聞界的大討論持續進行著，很多議

題直至大選之後也沒有停止。

在報紙、廣播和街談巷議的討論中，

戰後第一屆菲尼亞大選結果出來了：桑托

斯以明顯的優勢勝選，奧古斯都敗得也不

是太難看。隨後，桑托斯宣佈自己勝選，

奧古斯都也很紳士的發佈講話進行了祝

賀。

菲尼亞正式進入桑托斯時代。

在支持者和反對者的辯論聲中，桑

托斯政府開始了他的內政外交。大批曾在

第二共和國服務的官僚繼續在新政府中留

任，桑托斯承諾的補發工資也兌現了。從

美國進來的大筆資金陸續進入菲尼亞桑托

斯政府，濱海大道開始重建，菲尼亞國家

公園開工典禮，首都醫院重建，菲尼亞大

學重建，國家歷史博物館擴建，哈利維

雅機場擴建，菲尼亞高級公路一期工程開

工……

在激烈的爭論中，23個軍事基地簽約

租給了美軍，租期99年。

反對者大呼：這使美國軍事力量在菲

尼亞擁有了長期存在的理由，菲尼亞從此

將無法成為一個真正意義上的獨立國家。

反擊來的也毫不含糊且擲地有聲：美國國

會通過一系列決議，美國正式移交菲尼亞

主權。

1946年7月，菲尼亞正式獨立。

盛大的遊行持續了三天，菲尼亞人激

動而自豪，幾百年的抗爭終於有了結果：

菲尼亞再也不是列強的殖民地了。人們通

過各種渠道表達著對桑托斯的敬意，其中

就包括把「濱海大道」命名為「桑托斯大

道」。

菲尼亞日報發起了投票活動徵集這一

提議的社會意見，結果是壓倒性的票數通

過了「桑托斯大道」的命名。

菲尼亞在自由的氣氛中煥發出勃勃

生機。大量的貧苦人離開了地主的莊園，

離開了曾經躲避的深山，離開了荒涼的小

島。人們湧向哈利維雅，湧向開工建設的

美軍基地，湧向哈利維雅到薩卡公路的施

工現場。廣播裡的爭論當然從來就沒有停

止過，普通百姓看不懂報紙但都聽得懂廣

播。

在簡易的工棚裡，辛苦一天的貧苦人

議論著。

（二四八）

月薪幾萬
買得起老鋪黃金？

黃金兇猛。

近日，黃金價格再創歷史新高，內盤價

格突破 500 元/克。「銀行賣起金手鐲」登上

微博熱搜，克單價超500元的古法金手鐲，讓

人直呼真香。

一邊是普通人買金追求極致性價比，一

邊是有錢人為黃金的溢價瘋狂。

情人節一早，北京SKP剛開門，老鋪黃

金門前就排起長隊。

這跟其他奢侈品牌過年期間的「冷清」

形成鮮明對比。

北京中產鄭瑩搶到一條89000元的黃金珊

瑚綠松石手串。「老鋪黑鑽卡（需消費滿30

萬）打九五折，疊加商場十倍積分，能便宜

一萬多。」

實際上，老鋪黃金排隊不是一天兩天，

「只要商場一有活動，啥啥都搶沒了，不早

點來就得等著預定。」

數據也驗證了老鋪黃金的「火爆」。據

老鋪黃金披露，單是位於北京SKP的兩家門

店，2023年上半年就實現總收入1.54億元，相

當於每平米每月收入約42.7萬元。

不只是「吸金能力」，老鋪黃金的「賺

錢能力」也遠超同行。數據顯示，截至2023

年6月30日的六個月，老鋪黃金收入約14.18億

元，毛利率達41.7%，遠超國內同行平均23%

的毛利率。

同樣是賣黃金飾品，為什麼成立僅7年的

老鋪黃金這麼能賺錢？

老鋪黃金，貴
老鋪黃金貴到什麼程度？最近隨著金價

的上漲，周大福金價突破655元/克，而老鋪

黃金在2023年上半年的平均克價就已經達到

702元。

老鋪黃金不按克賣，而是按件，也就是

一口價。

從老鋪黃金的熱門款式來看，古法素金

葫蘆吊墜，定價29380元，約合818元每克；

古法金泥鰍背素金手鐲，定價44600元，約合

724元每克。

如果是鑽石鑲嵌款式則更貴。老鋪黃金

數據顯示，2023年上半年，其足金鑲嵌產品

克單價就達到995元。

2024年3月7日，老鋪黃金大號25.9克金的

玫瑰花窗項鏈，定價39200元；35.3克金的噶

烏盒項鏈，定價41600元。

比競品貴那麼多，是怎麼讓人買單的？

老鋪黃金的策略是，按奢侈品的運作方

式，賣工藝和文化。

據老鋪黃金官方介紹，老鋪黃金製金

技藝源自北京工美花絲廠制金老匠師，由原

清宮廷造辦處金匠一脈傳承而來。說白了就

跟奢侈品一樣，大師工藝，賣的是手藝和名

氣。

從市場反饋來看，老鋪黃金的工藝確實

「值錢」。鄭瑩從2017年入坑老鋪黃金，幾

乎每年都會買一件首飾，她指著手上的一款

金戒指說道：

「這款金戒指是可以旋轉的，黃金材

質軟，在別家幾乎看不到。買的時候7000元

左右，現在已經絕版了，二手市場賣1萬以

上。」

老鋪黃金的工藝在北京打金師傅京三兒

處也得到了肯定。

京三兒表示，「打金款式不同，工費也

不同。老鋪黃金的很多款式如若仿製，工藝

複雜，需要先畫圖再倒模鑄造，除了加收畫

圖費，工費40元每克，是其他品牌的2倍。」

除了工藝精湛，老鋪黃金還給自己立了

高端人設。

首先是店舖選址。數據顯示，老鋪黃金

僅開設29家門店，覆蓋全國12個城市，其中

大部分為一線和新一線城市。

在渠道端，老鋪黃金所有門店均為自

營，且均開在SKP、萬象城、北京王府中

環、杭州大廈、澳門威尼斯人等高端商場。

雖然選址對標奢侈品，但老鋪黃金卻不

走暴發戶路線，而是強調文化屬性。就店舖

風格來看，老鋪黃金採用中式書房的裝修風

格，給人「雅致」感。同時，老鋪黃金採用

類似奢侈品VIC貴賓室的做法，在門店內設茶

室，供會員休息。

在社交網絡上，老鋪黃金的茶室也被

稱為「小黑屋」，裡面陳列著大量「難得一

見」的黃金藝術品。

據小紅書網友分享，5萬一支的清竹金

筆，純金打造的毛筆，毛是狼毫；12萬的香

囊，懸掛在中式風格的架子上，裡面可以放

香薰也可以放裝飾燈點亮；35萬的黃金首飾

盒，「現實版買櫝還珠」；68萬元的越王寶

劍，「買完想送給姬發」……

就黃金飾品來看，老鋪黃金在設計上加

入飛天游龍、金龍金鳳、萬年如意、麥穗貔

貅、長生鎖等中國傳統文化元素。在售賣過

程中，櫃姐會把每個設計的來源、寓意都講

清楚。

讓人感覺不單純是在買黃金，而是為傳

統文化付費。

「買黃金飾品不能當成理財，如果是理

財金條更適合。黃金飾品的樂趣在於戴著心

情好，不戴了也不虧，轉二手還可以賣很多

錢。」鄭瑩說。

對此，艾媒咨詢首席分析師張毅表示，

老鋪黃金受到高淨值人群認可，得益於精準

的市場定位、獨特的產品設計和優質的客戶

服務。

尤其是今年高端用戶的投資渠道收窄，

黃金是一個非常好的投資渠道。

老鋪黃金雖然品牌形象趨向高端化、奢

侈品化，但從本質上來講，依然是以銷售黃

金產品為核心，相較於奢侈品，黃金是實打

實的貨幣，這也是經濟放緩的環境下老鋪黃

金受到高淨值人群歡迎的重要原因。

老鋪黃金還能高端多久？
工藝高端、定位高端讓老鋪黃金在近幾

年賺得盆滿缽滿。

數據顯示，2019年至2023年上半年，老

鋪黃金的毛利率一直穩定在40%左右，遠超

同行。

2023年上半年，老鋪黃金收入達到14.17

億元，淨利潤1.97億元，超過了2022年全年收

入水平。

但老鋪黃金並非高枕無憂。近年來，隨

著古法金熱度不斷增加，市場已經是一片紅

海。

數據顯示，2022年，古法黃金珠寶市

場，五大黃金珠寶品牌佔據47.6％的市場份

額。如周大福的「傳承系列」，占公司內

地黃金產品零售額比例從2019財年上半年的

11.6%提升至2023財年上半年的40.7%。

而老鋪黃金2017年在古法黃金市場的市

占率為14%，2022年反而下滑至1.3%。

張毅表示，市占率下滑說明老鋪黃金在

古法金市場上的競爭地位正在下降。就規模

來看，老鋪黃金僅29家門店，而周大福有近

8000家門店，無論是規模和品牌影響力，老

鋪黃金都無法與周大福等品牌競爭。老鋪黃

金需要在產品、營銷以及渠道方面發力，尤

其是加大研發投入，這是吸引和留住消費者

的關鍵。

但就老鋪黃金的招股書數據來看，2020-

2023年上半年，老鋪黃金的研發費用率分別

為0.7%、0.66%、0.65%、0.33%，呈不斷縮減

趨勢，與之相對的是營銷投入逐年增加。

對此，廣州同信投資顧問有限公司總經

理、職業黃金投資分析師呂超認為，老鋪黃

金能火是因為其設計和工藝大大提升了黃金

珠寶飾品的文化內涵和價值，迎合了近年來

新興階層高端人群追求自主品牌和自主文化

自信的大潮。

但古法黃金珠寶產品，是靠文化工藝賦

能，不具有版權、商標、商業模式等獨特保

護性，無法形成護城河。

行業研報顯示，我國黃金產業鏈中游企

業集中度低，以中小企業為主，未形成強勢

大代工商。中小加工廠，在黃金飾品的工藝

上缺乏品牌和商標保護。

「任何一個黃金款式，在水貝幾乎都能

加工製作。而且只需要在克重上每克加5-30

元即可，這對金店動輒在金價基礎上加100-

300元的溢價造成巨大的衝擊。」

從市場可以看出，近幾年老鋪黃金同款

低價頻出。從玫瑰花窗吊墜到金葫蘆吊墜，

在其他品牌以及水貝市場都有相似款。

此外，老鋪黃金主打高淨值人群的高端

定位也限制了老鋪黃金的規模化發展。

張毅表示，老鋪黃金如果繼續走「小

而美」的路線，市場份額只會被巨頭不斷蠶

食。但要想擴大規模，也不容易。

在規模化過程中，老鋪黃金要維持原本

的品牌特色和獨特性需要有相當大的資源去

匹配，尤其在人才、技術、資金方面。

在渠道上，擴大品牌聲量及規模最高效

的方式是擴展線上渠道。但據招股書，2020

年至2023年上半年，老鋪黃金88%以上的收入

來自線下渠道，線上渠道帶來的營收貢獻長

期低於12%。

在線下，老鋪黃金僅有29家門店，均開

在一線及新一線城市高端商場。老鋪黃金僅

直營的模式，開設一家店的投入高達3000萬

元，意味著鋪店要步步為營。

同時，老鋪黃金還要面對新型商業模式

的衝擊。

呂超指出，近幾年，傳統黃金行業正在

被水貝模式快速變革。水貝黃金產業由原來

傳統加工、批發給珠寶商，珠寶商通過線下

門店銷售黃金的模式，變為水貝展廳直銷，

即水貝批發商通過互聯網電商直接銷售出

去。

這樣的轉變正在衝擊傳統黃金市場前

端店舖銷售模式，就連周大福等大品牌都遭

遇重大衝擊，何況老鋪黃金是一個新興的品

牌。

2023年11月10日，老鋪黃金最新遞表，

正式申請香港IPO。但老鋪上市之後，可能才

是困局的開始。


