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金店“失踪”网店倒闭，“攒金”新模式失控？

失控的“存金”模式

“存黄金”不到两年，叶明就发现有点不对劲。
2022年的合同本应在8月到期，但5月、6月开始门
店销售就联系她续签，并称有限时返利。2022年8
月，该门店彻底关停，包括她在内的投资者存入的
黄金无法取出。

从多名投资者提供的合同资料中，记者看到该
产品名义为“订购”，实际提货期在3个月到1年。

与普通的订购协议相比，投资者提供的合同中
还有两处较为特别。第一处是在订购产品信息处
规定了折扣率“0.94”“0.95”等数值。一名投资者
称，办理这项业务会在销售金价基础上给一定折
扣，比如95折、94折等。

另一处则是在合同内设有回购条款。投资者
提供的一份于2020年签订的合同中称，甲方（客户）
订购的产品到期提货后可委托乙方（门店）回购。
回购款项金额=回购克重?（回购时的黄金基础价
格-回购手续费）。

而在另一名投资者提供的《金条委托回购处
置及收益分成确认单》中提及，可以选择两种方式
之一进行回购。一是按照确认回购处置当日，上
海黄金交易所公布的实时金价作为回购处置价格
进行结算，如结算价高于协议签订时甲方持有金
价，将收取差额（结算价-购入价）的5个点作为手
续费；二是按照金条购入价作为回购处置价格进
行结算。

一名黄金业内人士分析，这意味着如果黄金下
跌，投资者可以利用“条款二”实现保本；如上涨，投
资者可以利用“条款一”以现价要求商家回购，获取
增值收益。

有一定的折扣、“变相保本”成为吸引投资者
“存金”的关键。为进一步加强信任，在2020年
—2021年期间，上述门店还为投资者“托管”的黄
金提供“保单”。一名投资人莉莉（化名）提供的一
份保单信息显示，该保单保期为一年，主要保障由
于自然灾害或意外事故造成保险标的直接物质损
坏或灭失。

看似万无一失的保障下，不少投资者入局。在
记者所在的交流群中，每个投资者投入此项业务的
金额在10万元—100万元不等。在投资者提供的
一段与经办案件人员沟通的录音中，后者称该案件
涉及山东黄金此前在北京商场的6家门店，金额达
到4亿元。部分涉事人员已在审问环节。

有投资者甚至将在银行购置的黄金也一并存
入。叶明告诉记者，自己存入的2480克黄金中，既
有从山东黄金柜台购买的1380克黄金，也有2017
年从建行购买的1100克实物黄金。

“攒金豆”网店也关闭？

除了实体金店“托管”跑路外，记者注意到，一
批此前以“薅羊毛”攒金为主要业务的线上金店也
批量关闭。目前包括金某贝、星某你、喜某宝在内
的一批线上店铺在某电商平台上已无法搜索到。

据部分投资者介绍，这批线上金店的运营模式
大多类似：支持1克起购黄金，攒至一定克重以上兑
换实物黄金。与此同时，默许部分用户使用电商平
台优惠券“薅羊毛”以低价购金。

上周，李萍（化名）突然发现，月初购入多单小
克重黄金的某金店突然显示已关闭。这些订单原
本预计将在本月内发货，但现在却再也没了下文。

“商家说（在平台交纳的）保证金还足够，可以申请
退款。但之前用的消费券、红包则大多已经过期。”
李萍说。

与之相比，毛毛（化名）购买的线上金店由于保
证金已不足，目前既没有收到黄金，也没有退款。
她正在多方联系店主、平台工作人员进行处理。

一名近期关停的线上“攒金豆”店店主分享了
闭店的原因：3月中旬其所在的电商平台对此进行
了集中清理。平台方面称这类商品属于黄金投资
品，不支持核销平台红包，店家涉嫌违规套取平台
红包。

在多名投资者看来，快速上涨的金价也是导火
索。毛毛告诉记者，这类商品中部分提供“攒金”

“存金”的服务，但金价一涨，“卖家不想发”“买家着
急收”。因此，平台清理时，部分商家选择不缴纳罚
款，直接关闭店铺。

记者在目前仍存续的一家线上金店中看到，该
店铺提供“攒金”服务。实测后，记者发现，可以最
低购入0.01克黄金，并寄存在该店。需要攒到5克
以上，才可向客户发货。

背后存在“类期货”隐患

虽然规模、涉事主体存在许多差异，但有业内
人士认为，金店“存金回购”、线上店铺“攒金豆”等
创新玩法背后，实际都涉及在某一特定时点对黄金
的买卖交割，具备一定的“类期货”特征。一旦黄金
价格快速波动，容易出现风险。

记者注意到，紫金珠宝和多家线上金店关停危
机爆发，都正处在金价快速波动阶段。按照紫金珠
宝的约定回购模式，其为客户储存黄金并在约定时
间进行回购。如黄金上涨，该公司帮助客户按照市
价转卖后可赚取服务费。如黄金下跌，则需为客户

“兜底”，以购买时的金价回购。紫金珠宝跑路的
2022年8月前后，金价正处于快速下跌。根据Wind

数据，COMEX黄金在2022年3月涨至阶段性高点
2000美元/盎司上方后，就开始进入震荡下行周期，
到2022年11月4日一度跌至1618美元/盎司，跌去
近20%。

而线上金店的“攒金豆”模式中，客户需要像
“定投”一样分批买入小克重黄金，攒到一定程度后
兑换实体黄金。但客户“攒金”过程中，如黄金快速
上涨，商家会更倾向于不发货。近期正是金价的快
速上涨期。根据Wind数据，2024年2月至今，CO-
MEX黄金的区间涨幅已接近58.65%。

一名业内人士分析，如果商家营运能力较好，
准确根据客户订单实时囤金或超量囤金。在金价
快速上涨时，商家“砍单”不发货，则可以享受黄金
溢价收益。而如果商家营运能力较弱。部分客户
订单进来后，并未及时进货。金价快速上涨后，商
家需要自贴成本，补足差价后才可发货。

在他看来，此次线上金店跑路事件中，虽然平
台监管是“导火索”，但更深层原因在于，攒金的营
运模式下，金价上涨过快，商家对存量订单的兑现
意愿不强。

超出经营资质？

从事实体黄金预售创新玩法背后，上述店面多
数仅具有黄金销售的资质。

在山东黄金失踪事件中，上述投资者均是2019
年—2022年期间在北京的山东黄金门店购入黄
金。但根据投资者提供的合同、发票、回购协议等
信息，多家门店购金者的交易对手方（乙方）显示为
紫金珠宝。部分合同中有山东黄金的门店章、合同
角标处注有“山东黄金北京运营中心”字样。

据部分媒体报道，山东黄金工作人员曾回应
称，紫金珠宝曾是山东黄金加盟商，但自2021年后
就不是了。

根据企查查信息，紫金珠宝成立于2014年，经
营范围包含“销售珠宝首饰、黄金制品”等。目前处
于经营异常、限制高消费状态。

而此前关停的金某贝、星某你、喜某宝等线上
店铺也仅具备黄金销售的资质。例如，据企查查信
息，“金某贝”商标是由深圳市金福诚珠宝有限公司
注册，该公司注册资本为100万元，其经营范围包括

“珠宝首饰”“黄金首饰的技术研发与销售”。
多位业内人士认为，上述黄金创新玩法涉及的

范畴已超出实物黄金销售，一定程度上类似黄金资
产管理产品。

北京岳成律师事务所高级合伙人岳屾山认为，
根据《中国人民银行办公厅关于黄金资产管理业务
有关事项的通知》的相关规定，黄金资产管理产品

仅限金融机构发起设立，其他机构要代理销售其发
行的黄金资产管理产品，必须符合金融监管部门的
管理规定。同时，对黄金资产管理产品投资的实物
黄金要进行登记托管，登记托管服务仅限金融机构
和上海黄金交易所等经国务院、金融监管部门批准
的黄金交易场所提供。

一名业内人士认为，加盟店、线上店铺不具备
相应资质，变相进行高风险“兜底”业务，是出现爆
雷的根本原因。

谁应担责？

在上述黄金失踪事件中，牵涉主体众多，品牌
商、门店、平台、商场皆在此列。消费者损失该由谁
来“埋单”，责任该如何划定？

以山东黄金失踪事件为例，岳屾山认为，山东
黄金的加盟店出事后，它是否需要承担相应的法律
责任，要综合考量双方之间的关系、加盟合同中的
权责约定、具体的加盟方式、费用收取等因素。独
营模式下，品牌方往往不需要承担赔偿责任。但如
果加盟店在经营过程中需向品牌方支付品牌使用
费、管理费或押金，品牌方对加盟店的经营等进行
管理、监督，法院可能会认定品牌方有管理职责，应
承担相应补充赔偿责任。

岳屾山进一步指出，当加盟店的经营方式为合
营模式（即加盟商与品牌方共同经营）及托管模式
（即加盟商不实际参与经营，但对外经营主体为加
盟店且承担经营成本并收取利润）时，法院通常会
认定二者属于共同侵权，品牌方和加盟店需承担连
带赔偿责任。

而作为店铺所在的商场或平台是否需要承担
相应责任？目前业内观点并不一致。

广东众多律师事务所主任律师刘天军认为，从
投资者提供的个别合同看，乙方加盖的是紫金珠宝
的章，那么应由紫金珠宝直接对投资人承担责任。
商场是否承担相应责任则需视具体情况而定。如
在合同中未出现商场名称，仅是商场进行统一收
银，很难进行判断。

在岳屾山看来，商场对入驻商家有监管义务，
当商家跑路对消费者权益造成损害时，在实务中
的做法并不统一，大部分消费者将商家与商场列
为共同被告，主张连带责任或补充责任，也有少部
分消费者单独起诉商场。应当对多种因素进行分
析，综合判断商场需要承担的责任，例如商家是否
失联、消费者能否直接向商家追索、商场对商家是
否尽到审慎监管义务、是否因商场原因导致商户
撤场等。

来源：第一财经 王方然/文

休闲食品上市公司业绩亮眼 新中式零食概念兴起
随着年报季拉开大幕，休闲食品上市公司捷报

频传，其中新中式零食企业更是跑出领先行业的高
增速。而新中式零食赛道缘何异军突起？零食量
贩、电商渠道为何成了必争之地？行业红利究竟还
能持续多久？带着这些投资者关心的问题，记者近
日通过多方采访，一探休闲食品行业的“热血江湖”。

新中式零食大单品频出

盐津铺子作为辣卤零食龙头企业，以亮眼的
2023年业绩以及2024年第一季度业绩预告引发关
注。年报显示，公司2023年实现营收41.15亿元，同
比增长42.22%；实现归母净利润5.06亿元，同比大
增67.76%。同时，公司还公告称，2024年一季度预
计实现归母净利润1.5亿元至1.7亿元，同比增长
34.48%至52.41%。

作为鱼类零食第一股，劲仔食品2023年实现营
收20.65亿元，同比增长41.26%，归属于上市公司股
东的净利润为2.10亿元，同比增长68.17%，顺利完
成了上市后“三年倍增”的阶段性目标。

横向比对两家休闲食品企业年报不难发现，选
择新中式零食赛道，挖掘大单品潜力是其业绩放量
的共同点。

盐津铺子董事长张学武对记者表示，公司2023
年七大核心品类营收全线增长。公司的“辣卤零
食”营业收入达到14.82亿元，同比增长56.71%，成
为盐津铺子首个突破10亿元的品类。其中，鹌鹑蛋
销售收入达到3.19亿元，同比增长594.52%，以“大
魔王”为代表的休闲魔芋销售收入达到4.76亿元，
同比增长84.95%。

劲仔食品休闲鱼制品持续领衔公司大单品销
冠，并带动其他品类跑出超预期增速。劲仔食品
董秘丰文姬向记者介绍，公司去年休闲鱼制品、禽
类制品分别完成销售收入12.91亿元、4.52亿元，分
别同比增长25.87%、147.56%。禽类制品中的鹌鹑
蛋2023年销售额超3亿元，跃居劲仔食品的第二

大单品。
辣条头部企业麻辣王子的业绩也印证了新中

式零食大单品战略的可行性。麻辣王子董事长张
玉东对记者表示：“去年公司麻辣辣条年销售额首
次突破10亿元，保持了强劲的增长速度。”

谈及新中式零食频频爆出亿元级别的大单品，
广东省食品安全保障促进会副会长朱丹蓬在接受
记者采访时表示：“新中式零食更符合中国消费者
的饮食习惯和口味，休闲零食头部企业有品牌品质
作为背书，还有资金及研发实力作为后盾，因此其
产品更容易跑通大单品模式。”

布局新兴渠道成共识

在产品品质基础上积极拥抱全渠道并重点布
局新兴渠道，正成为全行业不约而同的战略打法。

据张学武介绍，盐津铺子近年来连续抓住了零
食量贩渠道、社交电商等渠道红利，其他渠道如散
装渠道、流通定量渠道等也得到了又快又好的发
展。在新渠道的助推下，公司近六年实现了营业收
入、归母净利润复合增速超30%的较高增长。

丰文姬也表示，当下零食量贩、新媒体渠道是
全渠道推广中的大热分支。“2023年劲仔食品线上
渠道营收占 20%，其中新媒体渠道同比增长超
140%。线下渠道营收保持在80%的占比，其中零食
量贩渠道同比增长超150%。”

麻辣王子的大单品放量背后同样少不了新兴
渠道的身影。“线上，公司在知名电商平台都开设了
官方旗舰店，通过差异化、年轻化的品牌定位，配合
商城、直播、短视频等渠道的精细运营，使公司产品
成为抖音平台在售辣条爆款榜第一。线下，公司的
主要销售渠道是零食量贩、便利店以及商超渠道，
其中，零食量贩在公司线下营收中的占比逐年提
高，2023年已经达到了19.09%。”张玉东说。

新兴渠道为何会成为休闲零食企业共同的选
择？对此，张学武表示，以零食量贩、社交电商为代

表的休闲零食新渠道符合当下互联网时代追求高
效、极致性价比、注重互动性的消费习惯，多家公司
业绩大增也证实了新兴渠道已成为行业发展的助
推器。

丰文姬也表达了类似观点：“全渠道发展已成
为行业共识，对企业来说‘补短板’是必要动作，任
何渠道都会被关注。从行业发展来看，当下新兴渠
道无疑是最热赛道，因为新渠道意味着新的消费群
体，是业绩增量的关键抓手。”

零食很忙是零食量贩渠道的代表，零食很忙公
共关系经理易礼钧在接受记者采访时表示：“零食
量贩不仅从品类上、定价上做出了新的商业模式，
更是从整个零食产业链上，提升了仓储物流、门店
产品周转的效率。此外，零食量贩无账期的现金采
购，无后台费用的合作模式，都让这个业态在合作
中有极好的议价能力。”

兴盛优选是电商渠道的代表，兴盛优选品牌负
责人李浩对记者表示，电商渠道在成本、渗透、触达
三方面拥有较明显优势。“电商综合成本低于实体
门店，在传统渠道覆盖有限的下沉市场，电商可以
进一步渗透，还可通过直播、短视频等方式较传统
渠道触达更多的用户。”

行业仍处红利释放期

数据显示，2013年至2022年，我国休闲零食行
业的市场规模从5900亿元增加至1.16万亿元，年均
复合增速约为7.9%。业内人士普遍认为，休闲零食
市场空间广阔但竞争尤为激烈。零食行业的红利
期还能持续多久引发业内深思。

张学武从中式零食赛道的维度分析称：“当前
中式零食发展的机遇在于，市场容量足够大且头部
分散；而挑战在于，消费者的需求多元化，中式零食
发展模式将从量的扩张向质的提升转变。”

“对于休闲食品行业未来发展趋势的预测有很
多，其中以‘零食正餐化’和‘健康化’最为主流。”丰

文姬认为，“当下国内休闲零食行业的市场规模已
超万亿元，如果按照零食正餐化的发展趋势，将不
断推高行业天花板。相较发达国家人均零食需求，
国内还存在很大提升空间。此外，零食健康化发展
意味着产品品质和服务将不断提升，这也将为行业
带来新的增量。”

张玉东也认为：“现在年轻的消费者对休闲零
食的需求已经从单纯地追求口味，转变到注重健
康、功能、情感等多方面价值的新阶段，健康化、个
性化、差异化正在成为休闲零食的发展趋势，休闲
零食行业仍处于红利释放期。”

如何把握行业红利成为当下关注的焦点。张
学武认为，对于盐津铺子而言，在“渠道为王、产品
领先、体系护航”的核心战略引领下，需要在通过研
发带动品类提质与创新、密切关注渠道变化与反
馈、把握外延式发展机会等方向上进行努力。

“对劲仔食品来说，我们要做‘长期主义者’，
持续聚焦休闲鱼制品、禽类制品、豆制品等优质蛋
白健康品类，继续夯实鱼制品、鹌鹑蛋等品类龙头
地位。”丰文姬表示，公司将不断加强全渠道建设，
与新兴渠道共同成长，持续为消费者提供“好吃又
健康”的休闲食品，以此来把握零食行业发展的红
利期。

“激烈的竞争之下，只有不断创新才能实现突
围，不仅是产品创新，还有消费体验创新。”张玉东
表示，麻辣王子将持续践行减油、减盐、减糖、减添
加剂和增加辣条的功能价值、营养价值、消费者体
验价值的“四减三加”创新战略，用不断迭代的产品
和体验紧抓零食行业的消费红利。

朱丹蓬认为，供需两端“双向奔赴”将会是休闲
零食未来的发展趋势。企业需要不断在产品品质
和口味创新上为消费者提供更多的选择，消费者也
会对品质、口味甚至情感方面提出更高的要求。龙
头企业在品牌积淀、研发创新以及资金实力上具备
先发优势，这些企业未来或将成为休闲食品行业马
太效应的受益者。 据《证券日报》何文英/文

金价高波动下，风险浮出水面。
继中国黄金门店“托管”黄金失踪事件后，近期多名北京投资者向记者爆料，自己在山东黄

金门店寄存的投资金条无法取出，门店也已关闭。
叶明（化名）就是其中之一。2019年、2020年，她和母亲分别在城乡华懋商厦一层的“山东

黄金”专柜购买并“托管”了总计2480克黄金，合同金额总计约90余万元。当时工作人员承诺，
在一年后将以实时金价或采购金价进行回购。多次续签后，2022年中下旬她发现黄金无法取
出。与她实际签订合同的是一家名为北京紫金珠宝有限公司（下称“紫金珠宝”）的企业。

线下实体金店密集爆雷的同时，近期一批线上主打小克重“攒金豆”的店铺也密集关停，消
费者预购的黄金无法发货。

记者注意到，上述多起事件背后存在共性的“类期货”模式，即虽是购买黄金，但均约定在
一定周期后交货或回购。在看似创新玩法背后，上述店铺主体本身却并未有交易黄金资产管
理产品的资质。在金价波动较大时，容易引发各类风险。


