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产业信息参考 
 

一、珠宝行业概况 

黄金珠宝按材质可分为贵金属及其合金类、珠宝镶嵌类、

玉石等。其中足黄金品类（足黄金首饰、金条、金币）在中

国珠宝首饰市场占比最高，约 55%，其次是珠宝镶嵌首饰

（20%）、K 金及铂金首饰（15%），其他首饰（如玉石翡翠、

银饰品等）约占 10%市场份额。早期有 “金、银、铂、钻”

四大类之说，而近年来，“翠、珠、玉、宝”新四大类产品

在市场上异军突起依靠自身较高的附加价值，逐步扩大市场

占比。  

目前，珠宝行业体量仍在扩大，但增速逐步放缓，竞争

压力加剧，增量市场的开拓空间已有限，行业成长逻辑已从

渠道净增逐步走向存量调整和效率提升。 

长期来看：1）民间消费已成奢侈品消费主力，消费结

构更健康；2）房产价格持续上升后，富裕人群财富效应显

现。根据 BCG 预测，2017-2013 年中国仍为全球奢侈品消费

人口增速最快的国家，而品类方面，鞋履/美妆/珠宝为消费

人口增速前三。自 2016 年至 2017 年 3 月社会消费品零售总
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额中可选品类服装/化妆品/金银珠宝同比增速自第四季度

显著回暖。 

 
2016 年至今社零额分品类增速情况（%） 

 

 

奢侈品消费支出分品类增速预测 

 

 
2017-2023 年各国奢侈品消费人口增速 
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三四线城市社会消费品零售总额占比自2005年来逐步提升 

 

 

 
中国消费者珠宝消费行为驱动因素（%） 

 

新生儿数量及出生率 
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珠宝行业收入规模及增长率 

 

 
珠宝行业净利润及增长率 

 

 
黄金珠宝公司2016年市占率 
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老凤祥 2012-2016 年主营业务收入 

 

 

老凤祥2012-2016年净利润变化 

 

 
明牌珠宝 2012-2016 年主营业务收入 
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明牌珠宝2012-2016年净利润变化 

 

 

1、黄金珠宝行业前景： 

目前我国金银珠宝首饰消费品种呈现出多元化的发展

趋势，中国是世界上第二大黄金消费国；世界上最大的铂金

首饰消费国；亚洲最大的钻石市场之一；世界上最大的玉石

和翡翠消费市场。我国民间黄金储量大约6000吨，人均只有

4.6克，与全球人均水平20克相比还有很大差距，这也意味

着未来我国民间黄金市场的发展前景还很广阔。目前，我国

黄金珠宝行业体量仍在放大，但增速逐步放缓，同时行业平

均利润随着高附加值产品的不断推广也在逐年提升。  

目前我国城镇化水平刚超过50%，距离城镇化率达到70%

的目标还有很大距离。除了目前在城市的2亿流动人口，还
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有大约6亿人生活在农村。 城镇化率每提高1个百分点，可

吸纳1000多万农村人口进入城镇生活，进而带动1000多亿元

的消费需求。自2005年以来，最为接近农村地区的三四线城

市社会消费能力也在逐年攀升，对于黄金珠宝行业而言，这

是巨大的潜在商机。 

婚庆、生育高峰的叠加效应将形成黄金珠宝新一轮消费

升级，“十二五”以来，我国社会的婚庆市场高峰、新一轮

生育高峰和女性消费将对黄金珠宝新一轮消费升级带来契

机。婚庆市场高峰：2006年中国结婚登记人口突破900万对，

2011年突破1300万对，由于人口基数大，这种高峰水平仍将

稳定保持多年。新一轮生育高峰：婚庆市场高峰随之而来的

便是新一轮生育高峰，随着二孩政策的开放，有望形成新一

轮生育高峰。这将是金银珠宝市场刚需的有利支撑，在内地

三四线城市更为明显。 

2、行业格局： 

（一）、中国金银珠宝首饰业的市场特征主要表现为: 进入

壁垒逐渐降低，行业集中度较低；竞争品牌之间未能占据绝

对市场份额，接近于完全竞争型市场；高档市场大都被国外

品牌占据，中档市场竞争激烈。 

（二）、随着产业发展，中国金银珠宝首饰业正在逐渐从数

量扩张、粗放经营向注重质量、打造品牌的方向转变。 
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（三）、中国金银珠宝首饰行业普遍存在品牌名牌雷同，企

业定位类似，对知识产权保护意识不强，产品缺乏个性化，

产品差异化的程度较小，造成产品的同质化现象普遍。因而，

业内企业的创新意识、个性化设计能力亟待加强和提高。 

（四）、低层次价格竞争普遍，需加快消费引导和诚信体系

的建立。 

二、核心指标分析 

1、产品： 

1）、产品结构 

黄金产品是黄金珠宝行业最大细分市场，而随着珠宝市

场逐步企稳向好，其他品类拥有更高附加值的产品如镶嵌类

及K金/铂金类都在不断扩大自身在行业中的比重。 

 
中国珠宝行业构成 

 

黄金具有质软等特点，不易造型。而现在的3D硬金/拉
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丝/磨砂/等新工艺改变传统金饰外观，增加了设计附加值，

一口价黄金饰品增多，提高了传统黄金饰品的毛利率，给整

体珠宝行业的净利润带来了巨大的提升，并拉动了新的时尚

消费需求。 

 
足黄金与 3D 硬金单克价格及加价率 

 

珠宝镶嵌市场/K金市场占黄金珠宝行业比例分别约

20%/10%，合计规模约1500亿。与足金饰品以原材料价格为

主要价值部分不同，珠宝镶嵌及K金饰品设计附加值更高，

毛利率普遍远高于足黄金首饰。 

 
香港国际珠宝展各品类贵金属受欢迎度 
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各主要珠宝公司毛利率与净利率 

 

 

周大福业务构成 

 

明牌珠宝业务构成 

 



12 
 

 
通灵珠宝业务构成 

 

 

周大生业务构成 

 

伴随主流消费代际人群的逐步切换，千禧世代（85后）

追求时尚与个性化消费，低单价高频次成为珠宝消费新的旋

律，自我实现/个人庆祝主导新一轮产品营销，K金和钻石镶

嵌品类的时尚装饰需求占比日益提升。 

从产品结构上判断，K金及镶嵌类产品比重较大的企业，

势必获得更高的毛利率、净利率以及发展速度。对比图表（老

凤祥因为还有部分笔类业务，在此不做分析）可以清晰看到，

镶嵌饰品比例最低的明牌珠宝毛利、净利都相对保持较低水

准，而企业业绩也在过去4年里不断下滑。而镶嵌类产品比
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重较高，黄金类普通产品比值较低的周大生、通灵珠宝以及

国外品牌如Pandora在过去几年里却迎来相对稳定快速的发

展。 

2）、产品设计 

珠宝行业是一个珠宝文化的产业，是一个发现美、创造

美、传播美的行业，是一个理应包含设计、工艺、文化等高

附加值的行业。目前整个行业，高端市场基本被国外奢侈品

牌垄断，中低端市场依然较多的存在产品同质化与价格战的

现象。增加产品附加值，打破同质化与垄断，才应该成为珠

宝行业的正确发展方向。 

另一方面，伴随供给侧由短缺到过剩，珠宝需求端亦在

变化。千禧世代的消费需求更加追求个性化与设计感，珠宝

企业由传统“推式”供应链向“需求拉动式”演进，由材料

消费向品牌/设计消费过度的趋势明显。 

伴随千禧一代逐步成为主流消费代际人群，珠宝消费群

体越发关注时尚感和个性化，求新求变的快时尚消费风潮兴

起。时尚珠宝品牌Pandora通过垂直一体化供应链（内部设

计团队快速迭代，一年七次上新；所有产品均由旗下位于泰

国的工厂加工制造，年产量过亿件）快速反应客户需求，以

销售驱动产品研发，与时下主流消费者的需求紧密贴合，消

费端高毛利、高频次带动ROE水平持续提升至93.2%远高于行
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业平均水平。 

此外，IP产品创新也给黄金类饰品带来了新的附加价值。

2016年，老凤祥以“迪士尼”开园为契机，紧盯市场热点，

不断丰富产品系列，加快新品投放，继2016年6月迪士尼产

品投放市场以来，累计售卖15.9万件，完成收入1.37亿元。

其中依托迪士尼产品的创新设计推出的330余款珐琅产品，

实现销售、利润同比分别增长50.9%和63.6%的良好业绩。 

 
潘多拉（Pandora）一年七次推出新品 

 

2、销售渠道 

据贝恩咨询数据，珠宝行业增加值在终端零售环节占比

最高。自营渠道减少中间代理环节，珠宝品牌可以实现更高

利润率。同时，虽然自营渠道短期存货周转速度较慢，但自

营模式提高了品牌运营商对终端铺货、价格体系、品牌形象

的控制力，更有利于塑造高端品牌形象。 

在加强自营管理的基础上，周大福等知名珠宝企业还对
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终端店面形象进行深度调整。一方面，注重顾客情感诉求，

改变传统的按珠宝材料陈列的方式，按顾客的不同需求将商

品陈列区域分为婚嫁、时尚及经典等区域，截止2016年9月

30日，周大福已有950个创新形象零售店/18家品牌形象店。

另一方面，推进店面差异化，推出品牌形象体验店、“华贵”、

“豪雅”形象店。 

此外，行业龙头之一老凤祥也在实施积极的品牌战略和

市场拓展战略，以每年新增超过100家连锁加盟商的速度拓

展与提升自身品牌知名度及市场占有率。参考图表可以清楚

看到，过去8间，珠宝行业上市公司都在不断拓展自身门店

数量以增加市场覆盖，如老凤祥、周大福等龙头企业目前已

经基本完成全国各地区的营销网络全覆盖。 

 
珠宝行业上市公司2009-2016年网点扩张情况 
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老凤祥2012-2016年门店扩张情况 

 

 

线上销售部分，参考国际经验，电商渠道占美国珠宝零

售份额从 2008 年 7.6%稳步上升至 2015 年 13.9%。国内珠宝

行业线上渠道自 2013 年快速发展，2015 年占比达 3.7%。珠

宝电商能有效扩大传统渠道营销广度、提升供应链效率，叠

加 VR、AR 等创新技术应用与社群电商快速成熟，线上及 O2O

渠道将在中国持续扩大市场占有份额，在不断完善对终端渠

道的强力管控和一致的价格体系下，珠宝业 O2O 业务必然得

以稳步发展。 
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此外，通过在线上渠道进行新品试销得到的数据亦能指

导线下铺货，提高周转。两者实为相辅相成，对照图表中数

据可以清晰看到线上平台销售的高增速发展，电商渠道在未

来几年里，应该可以成为一个显著的业绩增长区域。 

 
08-15 年中国（左）及美国（右）珠宝行业线上销售占比 

 

 
2013-2015 年天猫双 11 珠宝类前三销售总额及增速 

3、宣传 

周大福：公司终端销售统计，41-50岁年龄层转化率为

54%，显著高于20岁以下42%与21-30岁48%，面对珠宝首饰时

尚化的趋势，周大福将面向年轻消费者提供轻奢级产品，平

均售价在人民币2000元左右（为现主流珠宝镶嵌产品价格



18 
 

1/3），并通过新创办的副线品牌Monologue（时尚）/Soinlove

（婚嫁）连锁店进行销售，从而形成多品牌运营，覆盖全消

费客群。 

潘多拉：丹麦珠宝品牌PANDORA潘多拉延续强劲的增长

势头，同时在中国正赢得越来越多的消费者。在截至2017年

3月31日的第一季度内，潘多拉销售额增长9%至7.57亿美元，

净利润则上涨4.1%至1.99亿美元，中国市场销售额暴涨125%

至6254万美元。珠宝近年景气度欠佳，传统珠宝品牌业绩均

出现不同程度下降，凭借个性化定制服务吸引一众消费者的

潘多拉在中国市场销售翻倍，产品因素之外，巨额广告宣传

投入（常年超过9%营收的广告费用）、多渠道广告宣传、大

量应用网络新兴媒体都是潘多拉成功营销的重要手段。 

通灵珠宝：借助王室发布、柏林电影节合作、明星代言、

影视植入等方式，树立了优良的品牌形象公司连续八年作为

柏林电影节官方合作伙伴，用蓝色火焰切工钻石为多位国内

国际明星们高端定制。公司同时注重品牌历史和内涵的宣传，

于官方网站、微信公众号分别展示了各系列品牌的背后故事 
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广告费用占营收百分比对比 

 

 

 
潘多拉广告投入宣传渠道分类 

（内圈 2013 财务年，外圈为 2015 财务年） 

 

 
新兴媒体转化率高于传统电商 
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和历史渊源，使消费者更加了解行业、品牌、系列产品，赋

予了普通的珠宝购买一种“文化认同”感，一定程度上刺激

消费。 

黄金珠宝等产品由于高附加值，常通过创新跨界营销手

段提升品牌知名度以促进终端销售，奢侈品全球经典的奢饰

品娱乐营销案例如“Tiffany的早餐”深入人心，形成丰富

品牌内容和极高品牌辨识度。而伴随移动互联普及，信息传

播媒介变迁，传统的户外广告与地推效率大幅降低，通过新

媒体、影视娱乐等途径成为主要渠道。如通灵珠宝2015年品

牌植入全网播放破百亿的定制剧《克拉恋人》，伴随播出跨

越性完成了品牌在全国范围内的推广。 

 
通过多样娱乐营销手段，提升与维系品牌热度 

4、并购 

目前珠宝行业市场份额分散，时尚品牌逆势快速成长，

优质品牌存整合机遇。中国地域辽阔，区域经济情况与消费

偏好差异大，单一品牌扩张渗透难度高，横向并购成为企业

规模扩张较优解。 

中国珠宝行业集中度持续下行，在新生代消费个性化趋

势下，品牌呈去中心化趋势，单品牌运营遇到较大困难；且
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国内珠宝品牌力与国际一线奢侈品牌相较仍显不足，需要长

期积累与沉淀。2016年起国内通灵珠宝、刚泰控股等公司相

继完成海外优质品牌收购，嫁接整合品牌、产品与设计能力。 

 
国内珠宝企业近期并购案例 

 

 


