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老铺黄金（6181）：古法工艺持续拓圈，黄金国牌奢侈品之路 
 

古法黄金第一品牌，快速增长不断破圈中 

老铺黄金成立于 2009 年，是经中国黄金协会认证的我国率先推广“古法黄金”概

念的品牌，根据弗若斯特沙利文的资料，按 2023 年的收入计，公司在中国古法黄

金珠宝市场及黄金珠宝市场的份额分别为 2.0%及 0.6%。公司目前在国内以及港澳

地区合计开设有 33 家门店,近两年来凭借着精湛的工艺与精致典雅的黄金产品迅

速破圈，2021-23 年公司营收从 12.65 亿增至 31.80 亿，GAGR58.6%；毛利从 5.21

亿增至 13.32 亿，GAGR为 59.8%；净利润从 1.14 亿增至 4.16 亿，CAGR91.0%，正

处于快速增长过程中。 

 
产品工艺百年传承，定位黄金品类奢侈品牌 

老铺黄金在工艺设计、外观造型上较为突出，这源于老铺黄金的工匠传承了原清宫

廷造办处金匠百余年来积淀的花丝、錾刻、镶嵌、烧蓝等古法工艺，其中部分传统

工艺如“花丝镶嵌”、“金银错”技艺为国家非物质文化遗产，具有较高的技术壁

垒。其中花丝镶嵌是饱受年轻消费者喜爱的工艺，消费者愿意为此支付溢价。与此

同时，突出的工艺极大地提升了公司产品造型的可塑性，例如不同于传统采用硬度

更高的 K 金镶钻，老铺黄金能够采取足金镶钻，这极大地增强了公司的产品优势。 

 

图表 1：老铺黄金产品图示 

 

资料来源：公司资料、第一上海 
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地处一线顶奢商场，目标特定高端客户群体 

老铺黄金目前共开设 33 家门店，全国排名前十的高端百货中心里，老铺黄金覆盖

其中北京 SKP、南京德基广场、北京国贸商城、杭州大厦、杭州万象城、西安 SKP、

广州太吉汇、成都国际金融中心八家，这有助于锚定高端客户群体，同时也提升了

公司的品牌调性。目前国内门店均分布在一线城市、新一线城市，海外市场仅港澳

地区合计有三家门店；公司计划未来两年在国内开设 8 家门店，在海外（含港澳）

开设 5 家门店。 

 

图表 2：老铺黄金位于香港尖沙咀广东道的门店 

 

资料来源：门店资料、第一上海 

 

公司商品全为一口价产品，克单价并未显著高于同行 

在部分消费者的认知里，老铺黄金的产品相对同行偏贵，这主要是源于老铺黄金是

国内唯一仅采用一口价销售黄金饰品的品牌，且部分商品单价较高，因此整体平均

客单价高于同行。 

 

图表 3：老铺黄金的高单价文玩商品 

 

资料来源：门店资料、第一上海 
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但在对比老铺黄金与其它国产品牌的类似商品之后会发现，若将单品销售价格与黄

金重量换算成克金单价后，老铺黄金在定价上并没有贵过其它品牌。 

 

图表 4：老铺黄金与竞争对手价格比较 

 

 

资料来源：天猫旗舰店、第一上海 

 

黄金饰品是为数不多增长的消费行业，承接国际高奢饰品的外溢需求 

根据渠道调研，从目前国内高奢商场的消费情况来看，今年能够保持增长的仅有运

动户外与黄金饰品两个品类。消费者对于黄金品类热情的增长也与近两年金价的持

续上行有关。根据调研，今年以来部分商场国际高奢饰品的镶嵌品牌也在持续下滑，

消费者的避险情绪推使这部分钻石类镶嵌饰品需求往黄金类饰品转移。根据调研还

了解到，目前在国内部分高端商场，老铺黄金 2024 年上半年的流水首次超过四大

国际高奢珠宝品牌，并且断层领先于国内其它珠宝品牌，老铺黄金正在被越来越多

的高端消费者接受为人情往来与悦己消费的信赖品牌。 
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不可依赖本报告中的任何内容作出任何投资决策。本报告及任何资料、材料及内容并未有考虑到个别

的投资者的特定投资目标、财务情况、风险承受能力或任何特别需要。阁下应综合考虑到本身的投资

目标、风险评估、财务及税务状况等因素，自行作出本身独立的投资决策。 
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期的公平性、准确性、完整性或正确性，并不作任何明示或暗示的陈述或保证。第一上海或其各自的

董事、主管人员、职员、雇员或代理均不对因使用本报告或其内容或与此相关的任何损失而承担任何

责任。对于本报告所载信息的准确性、公平性、完整性或正确性，不可作出依赖。 
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得出不同结论的其他报告或观点。信息、意见和估计均按“现况”提供，不提供任何形式的保证，并

可随时更改，恕不另行通知。 

 

第一上海并不是美国一九三四年修订的证券法(「一九三四年证券法」)或其他有关的美国州政府法例

下的注册经纪-交易商。此外，第一上海亦不是美国一九四零年修订的投资顾问法(下简称为「投资顾

问法」，「投资顾问法」及「一九三四年证券法」一起简称为「有关法例」)或其他有关的美国州政
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