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《達圖爾傳》
第二部《奔騰年代》

美國兵對托利說：「想裝什麼裝什

麼，能裝多少裝多少。沒有庫房存，日曬

雨淋的，早晚也得報廢。運回去連運費都

賣不回來。」

開了幾趟後，托利和大夥兒商量。

「這也太划算了！用買廢鐵的價格買

新車，還能裝一車輪胎備件！我看，我們

把那一百多輛全開回來算了。」

「當然好啦，可是我們哪有那麼多錢

啊！」

「不用但心這個，依琳娜小姐為你

們準備了足夠的錢。這筆錢由我控制，你

們按需支取。利息按銀行貸款利率的一半

算。你們第一步是改裝車，第二步是搞運

輸公司。彼特爾和依琳娜都希望你們能把

這個事業做好，既賺了錢又解決了菲尼亞

老百姓出行的困難。」

大家的情緒一下子就高漲了起來。誰

都知道，這些東西就算賣廢鐵都不虧本。

美國大兵也很開心，既銷了賬又騰出

了場地！

倒騰完這個基地裡的吉普車後，那三

個學機械的兄弟很坦誠地和托利商量。

「托利先生，我們三個商量了一下。

我們有這樣一個想法，現在我們就成立一

個公司，公司的財務由您安排人負責管

理，我們負責改裝和辦交通，現在我們從

依琳娜小姐那裡借款，按您說的利率都沒

問題。我們想啊，這個公司依琳娜要占

30%的股份、您要占10%、我們三個各佔

20%的股份。」

看來，能在戰場上活下來的，只要沒

被嚇傻，頭腦都是夠用的。

第26章  隕落與新生（第2節）
他們當然知道，以後如果沒有彼特爾

和依琳娜的幫忙，很多事情是他們沒辦法

解決的。依琳娜當然也很開心，她馬上聯

繫彼特爾，讓他想辦法幫忙又掃蕩了幾個

美軍基地。

正當彼特爾的兄弟們歡欣鼓舞的掃蕩

美軍基地的時候，桑托斯總統也正在夜以

繼日的奔忙。菲尼亞太需要錢了，辦教育

要錢、辦交通要錢、搞建設要錢、搞醫療

要錢，然而稅收還是那麼可憐的一點點。

桑托斯也動過土地的念頭，但很快就放棄

了，國會裡的大佬們一大半都是大地主，

想打他們的主意不僅要曠日持久而且難比

登天。長遠看，稅收的增長要依賴更多的

工廠企業，然而要吸引人投資建廠就要有

起碼的基礎設施。從投資建設到產生稅收

起碼要2到3年的時間，然而人們的就業不

能等、國家的建設不能等、選情不能等、

反對派更是從來就沒等過。

自當選以來，桑托斯想盡一切辦法

從美國那裡弄貸款、拉援助、搞投資。同

時，他不斷地在各個場合遊說菲尼亞各大

家族投資辦企業；他馬不停蹄地在各個美

軍基地視察、拜訪、演說。他宣傳美軍基

地給菲尼亞帶來的防衛安全，以抵消那些

反對的聲音；他要求建設中的美軍基地盡

可能多的僱傭當地勞工，以解決當地人的

就業問題；他請求美軍在搞建設的同時，

順帶著把周邊的學校和公路也修了。

桑托斯的要求美軍一般都會答應，因

為這既給了總統面子，又能瓦解反對派的

民意基礎，打擊反對派的氣焰。現在的菲

尼亞對美國來講顯得尤為重要，大戰後的

中國、越南、韓國、德國等很多國家的內

部分成了不同的陣營，兩股勢力或是對立

或是廝殺。美國希望菲尼亞能成為美式民

主的典範，以抵制那個龐大的蘇聯在亞洲

掀起的紅色浪潮。

今天，1948年4月15日，桑托斯總統

率領他的幕僚披星戴月一路北上，先是視

察了建設中的北方公路，然後去美軍克拉

克空軍基地參觀，在和美國人就基地外公

路、醫院、學校建設達成一系列共識後，

桑托斯總統發表了振奮人心的演說。

隨後在和各界代表座談時，他突然感

到眩暈並發生嘔吐，美軍基地裡的醫生立

即進行了檢查。在意識短暫的清醒時，當

他得知情況很危險後，桑托斯回憶起自己

在競選時反對修建各種紀念碑的情景，於

是他反覆叮囑托馬斯和身邊的人，千萬不

要給自己修紀念碑立雕像。

（二八○）

首次全年盈利的奈雪的茶
正越來越「接地氣」

從2021年6月到2023年底，上市的奈雪的

茶用一年半的時間，終於進入了自己的「盈

利時代」。

根據奈雪的茶近日披露的財報，2023

年，公司營收51.64億元，同比增長20.3%；

經調整淨利潤2090萬元，上年同期虧損4.61億

元，扭虧為盈。

由盈利表現可以看出，奈雪的茶堅持以

直營為主的經營模式，仍可兌換較高的商業

價值，但是，多年過去，資本市場的期許也

發現一定變化。

可以看到，近年來，茶百道、蜜雪冰

城、古茗等新茶飲品牌紛紛遞表爭做「新茶

飲第二股」，並拿出突出的業績表現吸引資

本市場關注。這種情況下，投資者對奈雪的

茶的要求，已不是扭虧為盈，而是釋放更大

利潤。

這種情況下，奈雪的茶又將如何在保持

品牌優勢的基礎上，進一步打開增長空間，

以增強資本信心？

精細化運營直營門店
奈雪的茶緩步釋放利潤
從財報來看，2023年，直營門店依然是

奈雪的茶的重要營收支柱。財報顯示，2023

年，奈雪的茶直營門店營收46.92億元，占總

營收的90.8%，同比增長18.22%；直營門店經

營利潤率為17.7%，同比增長5.9個百分點。

具體來看，奈雪的茶直營業務能取得這

樣的業績表現，或得益於「降價+控本+挖掘

私域流量」的綜合作用。

就降價而言，近年來，消費者對產品

性價比的偏好已越來越明顯。紅餐大數據顯

示，截至2023年12月，超八成的茶飲品牌人

均消費價格低於15元，其中10-15元占比最

高，達到了51.4%，人均消費價格在20元以上

的品牌占比只有3.6%。

這輪趨勢下，奈雪的茶也在逐步「放下

身段」。財報顯示，2023年，奈雪的茶直營

門店每筆訂單平均銷售價值為29.6元，同比

下降13.7%。

而在這一過程中，大力控制成本支出也

是重要動作。根據財報，2023年，奈雪的茶

原材料、人力、租金三大經營成本較上年降

低4.6個百分點，為利潤增長留出了一定空

間。

同時，加強會員體系

建設，以海量私域流量推

動發展。財報顯示，截至

2023年末，奈雪的茶註冊

會員數達80.5百萬名，月活

會員數約4.7百萬名，月復

購率約23.9%。

這些忠實擁躉為奈雪

的茶貢獻了可觀的自提訂

單。財報顯示，2023年，

奈雪的茶自提訂單總額為

20.45億元，占直營門店總

營收的43.6%，同比增長

9%。

總 體 來 看 ， 依 托 直

營模式，奈雪的茶仍踏實

走出了一條增長路徑。不

過，長遠來看，若僅依靠

直營模式，挑戰也不可忽

視。

具 體 而 言 ， 直 營 模

式下，企業的成本收窄空

間 還 是 較 為 有 限 ， 仍 需

直面材料、租金等方面的

成本壓力。另外，眾所周

知，目前我國新茶飲行業已經邁入「萬店時

代」，「百米內十家飲品店」正成為現實。

為了實現市場份額的快速提升，相關品

牌希望更加低成本、快節奏地擴張，加盟模

式由此逐漸成為品牌經營重心。

以茶百道為例，招股書顯示，截至2023

年底，茶百道已開出7801家門店，僅6家直營

門店，99%以上為加盟店。隨著規模效應增

強，茶百道的營收也在高速增長。招股書顯

示，2021-2023年，茶百道營收分別為36.44億

元、42.32億元、57.04億元。

另外，由於加盟模式重輕資產運營，茶

百道的成本壓力並不大。招股書顯示，2023

年，茶百道的分銷及銷售費用、行政費用、

研發費用分別為1.31億元、4.2億元、0.16億

元，分別占總營收的2.3%、7.4%、0.3%。這

也成為茶百道斬獲亮眼利潤的關鍵。2021-

2023年，茶百道淨利潤分別為7.79億元、9.65

億元、11.51億元。

這種情況下，奈雪的茶走上加盟之路也

成為必然。據瞭解，2023年7月，奈雪的茶宣

佈對主品牌開放加盟。截至2023年底，奈雪

的茶有81家加盟門店。

但從財報也可以看出，與茶百道等企業

不同的是，奈雪的茶並未「All in」加盟模

式。財報顯示，截至2024年2月底，奈雪的茶

僅有約200家加盟門店開業。對比而言，同期

奈雪的茶有1574家直營店。

財報中，奈雪的茶坦言，「在可預見

的未來，奈雪的茶直營門店仍將是我們的主

要業務重心」。而這或許是因為，直營門店

對於品牌形象塑造、快速響應消費者需求有

顯著優勢。此外，2023年一系列降本增效舉

措，也逐漸回正了奈雪的茶直營門店的現金

流。不過，結合當下新茶飲市場的競爭形勢

來看，奈雪的茶若想實現更高增長，還是需

要進一步加快「直營+加盟」雙輪轉動，借力

加盟模式，在增量市場斬獲紅利。

「直營+加盟」雙輪驅動
奈雪的茶奔赴下沉市場
近兩年，新茶飲賽道異常喧囂，降價、

加盟、IPO等熱詞不斷湧現，但硬幣的另一

面是，國內新茶飲市場正面臨增速放緩的挑

戰。

艾媒咨詢數據顯示，2023年，我國新茶

飲市場規模為3333.8億元，同比增長13.5%，

預計此後幾年市場規模增速將進一步降低至

個位數。這鮮明反映了，我國新茶飲市場已

邁入存量增長時代。

在此背景下，諸多新茶飲企業為了避免

「內耗」，致力於加碼更具成長性的下沉市

場。CCFA聯合美團發佈的《2023新茶飲研究

報告》顯示，2023年上半年，四線及五線城

市新茶飲外賣訂單量增速分別為30%和36%，

高於新一線至三線主體市場的28%，「下沉

市場新茶飲空間逐步打開」。

之所以新茶飲下沉市場的發展略滯後於

行業大盤，很大程度上都是因為此前下沉市

場需求較為碎片化，並且相較高線城市，低

線城市消費水平偏低，難以成為新茶飲企業

的首要佈局之地。而近年來，隨著消費需求

持續釋放，一些新茶飲企業靠一二線市場構

築供應鏈基本盤後，逐漸向下沉市場滲透，

俘獲新生代流量，實現了規模效應的增強。

以滬上阿姨為例，數據顯示，截至2023

年9月末，滬上阿姨擁有7297間門店，其中

49%的門店位於三線及以下城市。2021-2022

年以及2023年前三季度，滬上阿姨分別實現

營收16.4億元、21.99億元以及25.35億元，淨

利潤0.83億元、1.49億元以及 3.24億元。

而對於更加偏向一二線城市佈局的奈雪

的茶、喜茶等品牌而言，下沉市場或具備更

為顯著的拓展潛力。

2024年2月，奈雪的茶公佈加盟新政，單

店投資預算調整為58萬元起，相較最初開放

加盟時需要100萬及以上流動資金驗資證明，

奈雪的茶最新加盟門檻已「腰斬」。市場類

型方面，除北上廣深及武漢、西安、南京、

西藏外，其他城市（包括縣域市場）全部開

放加盟。

顯而易見，目前奈雪的茶正在借力加

盟，積極在下沉市場探尋增量。當然，競爭

形勢也不可忽視，尤其是面對蜜雪冰城等已

在下沉市場佔據高地的品牌。招股書顯示，

在三線及以下城市，近年來蜜雪冰城的門店

占比均超過50%，領先性較為顯著。

這種情況下，
奈雪的茶又將如何突圍？
一大抓手是突出質價比優勢。實際上，

當前新茶飲行業正在進入品質驅動發展時

期。根據《2022現制奶茶奶原料消費者認知

調查報告》，超七成受訪消費者對奶茶產品

中的奶原料品質非常關注；超一半受訪消費

者十分排斥使用了植脂末的奶茶產品。

這種背景下，相關品牌想要進一步佔領

消費者心智，無疑需要專注產品品質提升。

在此方面，奈雪的茶或可進一步發揮優勢。

據悉，奈雪的茶成立之初，就率先將

「原葉好茶」與「鮮奶」結合，這一過程

中，「高品質」逐漸沉澱為產品標籤。

值得一提的是，加盟模式下，產品品質

其實較難保持統一，基於此，奈雪的茶也對

加盟商提出要求。比如，在原料使用上，加

盟商需要通過奈雪供應鏈，採購從山南海北

甄選的優質茗茶、「全球逐鮮」好果；而在

員工培訓環節，奈雪的茶加盟商均需經過理

論+時間課程及輪崗考核。

另外，考慮到下沉市場的消費者性價

比需求更為顯著，一定時期內，推廣低價產

品仍將是奈雪的茶的主要動作。據瞭解，

目前，奈雪的茶主流價格帶穩定在9-19元區

間，相關產品占比近80%。

而從相關數據來看，高品質疊加合理價

格，已助力奈雪的茶在三四線城市取得一定

成果。公開信息顯示，奈雪的茶福建龍巖、

河南商丘等多地加盟門店單月營收超70萬

元；在今年三八婦女節期間，處於內蒙古五

線城市烏海的萬達店兩日營業額近10萬元。

值得一提的是，除了質價比，奈雪的

茶還可進一步推進多元產品佈局，以加強差

異化優勢。據悉，相比大多數新茶飲品牌只

專注現制茶飲銷售，奈雪的茶還佈局烘焙產

品、瓶裝飲料等業務。根據財報，這些業務

也在持續放量，其中，烘焙產品營收7.08億

元，占總營收的比重為13.7%；瓶裝飲料營收

2.67億元，占總營收的比重為5.2%。

綜合來看，在「直營+加盟」雙輪驅動

模式下，奈雪的茶奔赴下沉市場已經具有一

些先天優勢，站在新的起點上眺望未來，奈

雪的茶更大的發展空間正在逐步打開。


