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九木杂物社越开越亏
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循千年文脉，以真诚之姿专业之态呈献一场文化盛宴
广告

中古陶2026春季拍卖会将于6月4日至6日于北京启

幕，六大专场匠心布局，300余件珍品精彩呈现。作为国内

一家重要的老牌拍卖行，中古陶深耕行业20余年，始终以

严谨态度梳理文化脉络，以专业视角发掘收藏价值，汇聚

了文物艺术品行业的关注与期待。

时光不语，功在“沉淀”蓄力。本次春拍中古陶拍卖

敏锐洞察、预判市场形势，一如既往地在元瓷领域进行

专项深耕，连续几年主打《大乾元》传世三菁、《元龙》元

瓷专场，取得了令行业瞩目的成绩，俨然成为国内元瓷

板块的标杆性头部机构。继2024年元青花釉里红镂空

开光洞石花卉纹大罐以3178万元、人物故事纹三顾茅

庐梅瓶3518.5万元与四爱图梅瓶1736.5万元的价格成

交引发行业震动，又于2025年的元瓷拍卖中，以4255万

元和4370万元的价格，成交元霁蓝釉留白龙瑞兽耳大

罐及元霁蓝金龙纹四系扁壶，元釉里红成绩同样突出，

以2185万元成交了一件红剔刻云龙纹蒙古包型瓷器，

同时一件经修复的元青花“丘祖访汗”人物故事纹兽耳

大罐以1529.5万元成交，与国内外各知名拍卖公司一

道，保持了元代瓷的基本盘，为2026年的奋力勃发打下

了良好、扎实的基础。在今年春拍元瓷专场中，中古陶持

续发力，亦有非常值得关注的器物。

大国之瓷，永耀华光。本次春拍再度精中选精，《大光

明》专场呈献新一季更为璀璨的明代官窑盛宴，集洪武之

苍古、永乐之雄浑、宣德之精雅、空白期之坚守、嘉靖之浓

艳、万历之华赡于一体，以20件官窑珍器，勾连起大明王

朝200余年御窑烧造的辉煌长卷，带领藏家穿越时光，感

受从永宣气度到嘉万风华的非凡魅力。

窑火千秋，淬炼出华夏美学的铮铮风骨；釉光一

色，倒映着唐宋文人的幽怀逸致。继《颂千年》首秀之

华章，今再汇古风遗珍，推出《颂千年》第二季专场。30

余件稀世瑰宝静陈案头，其色不务妖妍，其形不假雕

琢。执定窑之盏，品茗论道；抚官窑之瓶，静观开片；赏

秘色之壶，见大唐盛世；触摸“蚂蝗绊”之粉青碗，感悟

岁月温情。

此外，老牌金字专场《集妙庄严》佛教艺术专场，在喜

马拉雅艺术板块上持续深耕细做，每一次拍卖都以专业

的面目、精彩的呈现如期与藏家们见面，在行业里有口皆

碑。今年春拍继续秉持少而精的路线，偏向题材相对特

殊、品相完整的类型以飨市场。
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亏损创新高

作为晨光文具旗下的独立品牌，九木杂

物社被定位为品牌和产品升级的桥头堡。但

被寄予厚望的九木杂物社至今还未撑起晨光

文具的新蓝图，反倒陷入“越开越亏”的困境。

据晨光文具发布的2025年年度报告，报

告期内，九木杂物社亏损额达8451.04万元。

这一数据，接近2020—2024年的亏损总和。

实际上，九木杂物社自2016年成立后就一直

在亏损，仅2023年实现盈利。财报显示，2017—

2025年，九木杂物社净利润分别为-989.07万

元、-2602.78万元、-693.11万元、-4207.86万

元、-2255.78万元、-3650.09万元、2572.81万

元、-1244.28万元、-8451.04万元。

虽然几乎连年亏损，但九木杂物社并未

停止拓店，其门店规模呈现逐年增长态势。财

报显示，2019—2024年，九木杂物社门店数

分别为261家、361家、463家、489家、618家、

741家，截至2025年末，其门店数已经突破

860家。

值得注意的是，虽然九木杂物社自2018

年7月起就开启了加盟，但其线下门店仍以直

营为主。财报显示，截至2023年末，九木杂物

社有618家全国门店，直营的有417家、加盟的

有201家。

据晨光文具2025年年度报告，2025年，

晨光文具加盟管理费营收同比减少73.79%。

公司解释称，加盟管理费营收减少主要是同

期加盟商的加盟管理费随着加盟数量的增加

相应减免。

在百联咨询创始人、零售电商行业专家

庄帅看来，加盟管理费减免，可能因为企业面

临门店大幅亏损的压力，需要降低门槛来吸

引加盟商以维持快速扩张的战略。这也表明

九木杂物社加盟吸引力有限，晨光文具不得

不通过让利来扩大加盟网络。

“九木杂物社亏损扩大的核心原因是拓

店带来的刚性成本支出、产品同质化以及高

客单价与消费客群错位带来的销量下滑，而

营收增速放缓导致规模效应难以覆盖扩张带

来的巨额投入，形成‘越开越亏’的局面。”庄

帅如是说。

原创IP盲盒销量哑火

“00后”消费者小林回想起最开始“入坑”

九木杂物社还是因为饰品。“店里的戒指、耳

饰和发饰都挺好看的，有设计感、不容易撞

款，但价格偏贵。后来办会员也是因为经常来

逛，多买点能打折。”

但小林也注意到，近年来，九木杂物社店

里的东西变得越来越“杂”，引进了很多潮玩

产品，其中不少潮玩产品在其他家也有同款。

“而且店里原创的、有设计感的饰品开始变得

更贵了。例如，之前买项链和手链的价格一般

是49.9元或59.9元，最近去店里看，很多都是

69.9元或79.9元。”小林强调。

据了解，近年来，九木杂物社也在持续推

出原创IP产品。据晨光文具2025年年度报告，

晨光系产品和自有品牌的占比提升，更多九

木杂物社原创品类和产品上市，为消费者提

供更加丰富的产品选择。

北京商报记者注意到，今年3月底，九木

杂物社官宣新原创IP小鸟人Gududu，并推

出其初代盲盒，官方售价89元/个、534元/端。

目前来看，上新近两个月的小鸟人Gududu，

在九木杂物社官方旗舰店上仅售出47个。

消费者宋先生直言：“从外观设计看，小

鸟人Gududu跟当下热门的搪胶毛绒IP没有

特别大的区别，而且一个89元，有这个钱为什

么 不 拿 去 买 更 有 热 度 的 LABUBU 或 者

WAKUKU呢？”

苏商银行特约研究员付一夫表示，九木

杂物社虽然在IP运营上通过自主孵化与外部

联名并行，加强了产品矩阵，但其自主IP的爆

款打造能力仍是短板。另外，在供应链方面，

虽然九木杂物社依托晨光文具的成熟体系有

一定基础，但集合店品类多元化和定制化需

求对柔性供应链要求更高，而九木杂物社更

多时候仍然在扮演渠道商角色，在潮流响应

速度和成本控制上还有优化空间。

误判产品定位

晨光文具在2025年年度报告中表示，

2026年，公司计划实现营收278亿元，同比增

长11%，为实现这一目标，在持续发展零售大

店业务方面，九木杂物社将加大IP类产品资

源投入和自有品牌占比提升，丰富产品结构，

同时持续拓展渠道数量，进一步扩大渠道优

势，保持线下渠道的快速增长和线上业务的

多渠道增长等。

多位业内人士对北京商报记者表示，九

木杂物社的升级动作有望短期提振人气，是

其积极破局的尝试。但其实际产品定价跟目

标客群的需求是错位的，主力消费群体仍为

低客单价的学生，难以支撑起核心商圈的高

昂租金。并且由于该年龄段客群对价格敏感，

一旦定价有所波动，容易流失。

财报显示，九木杂物社以15—29岁的品质

女生作为目标消费群体，销售的产品主要为文

具文创、益智文娱、实用家居等品类，店铺主

要分布在各城市核心商圈的优质购物中心。

“随着线下零售进入存量竞争阶段，市场

圈层基本上在5岁一层。九木杂物社所定位的

15—29岁年龄层并不精准，很难兼容学生群

体和职场年轻女性群体的需求。”

针对未来公司在自主IP打造、供应链效

率提升、加盟比例优化方面有何具体规划等

问题，北京商报记者致函九木杂物社及晨光

文具，但截至发稿未收到回复。

北京商报记者程靓
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背靠文具巨头、脚踏商圈黄金地段的

九木杂物社如今在全国的门店数量已超过

860家。然而，据上海晨光文具股份有限公

司（以下简称“晨光文具”）披露的财报，

2019—2025年，九木杂物社门店规模实

现逐年增长，却累计亏损1.79亿元。2025

年，九木杂物社亏损创新高，达到8451.04

万元。该数据，接近2020—2024年的亏损

总和。

在业内看来，九木杂物社亏损扩大的

主要原因在于拓店带来的刚性成本支出、

产品同质化以及高客单价与消费客群错位

带来的销量下滑，而营收增速放缓导致“规

模效应”难以覆盖扩张带来的巨额投入，形

成“越开越亏”的局面。

均价约12.5万元/平方米，1.43的低容积率、石材

与陶板搭配的建筑外立面，加上4600平方米的大型

社区会所……保利发展在北京落地的首个“瑞系”项

目——保利熙瑞，自2025年拿地以来，持续受到市场

高度关注。

近日，北京商报“看盘记”记者前往案场及项目周

边调研了解到，项目在整体配置对标高端住宅标准的

同时，也存在区位短板等一些不利因素。

低容积率与供应断档

保利熙瑞地块于2025年5月成功出让，位于西四环

至西五环中间海淀田村板块。历经一年时间，2026年3

月保利熙瑞开放样板间，同年5月正式启动认筹，预计5

月末开盘。

据项目置业顾问李欣悦（化名）介绍，项目实行现

场验资看房模式，验资金额分为300万元和500万元两

档。截至5月8日，认筹客户已达70余组。

北京商报记者了解到，保利熙瑞设立验资门槛，主

要是因为项目最小户型面积为140平方米，按户均价

12.5万元/平方米计算，最小一套总价高达1750万元；

此举既是为提升看房体验，也是为规避后期因首付等

资金问题导致交易失败的风险。

开发商设立验资看房门槛的底气，来自项目本身

的卖点。李欣悦表示，项目容积率低至1.43，且板块内近

十年无新增住宅供应，稀缺性突出。同时，项目属于海

淀八里庄片区，周边有人大附小亮甲校区、海淀外国语

实验学校等教育资源，距离301医院的路程也较为适

中，可满足家庭全生命周期的高端医疗需求。

尽管周边生活配套齐备，但距离地铁站约1公

里的路程，仍让依赖地铁出行的购房者感到不便。李

欣悦坦言，项目东、西两侧虽邻近田村站和五路居

站，但与田村站距离约1.2公里，距五路居站约1公

里，地铁出行的业主可通过共享单车解决“最后一

公里”问题。

上海易居房地产研究院副院长严跃进表示，北京

核心区域的新房项目，市场认可度普遍较高。其价值逻

辑与传统依托轨交配套的置业逻辑存在明显差异，核

心原因在于核心区域新房供应稀缺，周边改善型客群

与地缘自住客群基数充足，项目整体具备扎实的市场

认知度与接受度。

降噪“武装到牙齿”仍难消噪音

尽管有高端定位与稀缺性加持，但北京商报“看盘

记”记者实地走访发现，保利熙瑞在海淀田村板块仍面临

诸多区位短板。从区位来看，项目东地块南侧分布着半壁

店第一社区、半壁店第二社区等老旧小区，不仅影响项

目东地块5号楼、6号楼的南侧景观，也导致周边微环境

观感较差。

据李欣悦介绍，针对周边微环境不佳的情况，项目计划

打造4米高围墙，营造独立空间感。但需正视的是，4米高围

墙虽能形成独立静谧的居住氛围，却不可避免地会遮挡地

块外围楼栋低楼层的视野，造成视觉上的阻隔。

交通配套方面，保利熙瑞周边4条道路目前均处于修

建阶段，现场环境较为杂乱。李欣悦表示，项目预计2027

年12月交房，周边4条道路计划于2027年8—9月完工，未

来区域整体环境将有所改善，但短期内杂乱的现状仍会

影响居住体验。

相较于老旧社区和道路建设等影响，货运铁路与飞

机带来的问题更为关键，也是项目无法回避的核心痛点。

据李欣悦介绍，保利熙瑞北侧存在一条仍在运营的货运

铁路，主要用于机场物资运输，每月通行约2次，且均为白

天通行、无夜间作业，对周边环境影响相对有限。

与货运铁路的低频次影响不同，飞机带来的噪音问题

更为突出。北京商报记者注意到，保利熙瑞恰好处于周边飞

机起降的相对低点。记者实地调查期间，5分钟内便有2架飞

机从项目在建楼宇顶部掠过，噪音干扰直观可见。

李欣悦坦言，室外环境中，飞机起降产生的噪音客观

存在且易被感知；为缓解这一问题，项目在建筑设计中采

用倒角工艺，可使噪音发散消解，同时搭配20厘米厚墙

体、德国旭格四玻双中空单夹胶门窗等硬件配置，从被动

阻隔到主动降噪，最大化降低室内噪音。

需明确的是，上述一系列降噪举措，仅能在门窗紧闭时

有效减少室内噪音；对于有通风换气需求的业主而言，仍无

法避免在部分时段受到飞机起降产生的瞬时噪音影响。

整体而言，保利熙瑞凭借低容积率、高得房率、特色

会所等亮点，结合板块稀缺性，支撑起其高验资门槛与认

筹热度，但飞机噪音、周边环境杂乱等短板，也成为其打

动高端购房者的重要阻碍。未来，随着周边道路的建成完

善及降噪措施的落地，项目能否平衡优劣势、实现市场预

期，仍有待时间检验。 北京商报记者李晗

验资300万元起 保利在京高端盘露短板

看盘记


