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位于西安的袁记云饺首原地铁

站店，每天晚上都会迎来一波波的

客人。这家位于当地闹市区的餐饮

门店，早就开始执行24小时营业。

据该品牌相关负责人透露，

该门店日均夜间销售可达 120

单。而其在全国另外近百家进行

24 小时营业的门店，营业额提升

较为明显。

《中国经营报》记者注意到，

伴随着餐饮业竞争加剧，以及夜

经济逐渐释放活力，越来越多的

消费品牌开始进行全时段营业，

尝试以此获得更多订单和收入。

中国食品产业评论员朱丹蓬

认为，24 小时营业是消费品牌服

务升级的重要表现，也是品牌之

间形成差异化竞争的手段之一，

亦是加强与消费者黏性的工具。

在此背后，是消费场景和供应链

端的迭代，这些均考验着品牌方

的整体操盘能力。
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本报记者 钟楚涵 孙吉正

上海报道

近日，果类零食企业溜溜

果园集团股份有限公司（以下

简称“溜溜果园”）向港交所递

交招股书，中信证券和国元证

券担任联席保荐人。

据了解，溜溜果园的主要

产品为梅干零食，根据弗若斯

特沙利文的资料，2024 年溜溜

果园在中国果类零食行业的零

售额排名第一。

中国食品产业分析师朱

丹蓬向《中国经营报》记者表

示：“青梅是一个小众、细分

的品类，整体应用场景并不广

泛，消费者对它的刚需度也不

高，而且上游供应链是不稳

定、不可控的，这对于品牌未

来发展有非常大的影响。另

外，由于溜溜果园品类单一、

产品单一，整体的抗风险能力

较弱。”

溜溜果园赴港IPO 溜溜梅能否撑起“一片天”？

再次启动IPO

近日，果类零食企业溜溜果

园披露了在港股上市的招股书。

4月23日，对于溜溜果园上市及其

他相关问题，记者向溜溜果园的

相关邮箱发送了采访提纲，截至

发稿前未获回复。

招股书显示，在业绩上，2022

年至 2024 年，溜溜果园总收入分

别 为 11.74 亿 元 、13.22 亿 元 和

16.16亿元；净利润分别为0.68亿

元、0.99亿元和1.48亿元，处于不

断增长的状态。

在产品结构上，招股书显示，

溜溜果园的收入主要来自销售梅

干零食、西梅产品及梅冻。2022年

至2024年，在溜溜果园的收入中，

梅干零食的占比分别为 68.9%、

63.4%、60.3%；梅冻的占比分别为

19.6%、23.5%、25.4%；西梅产品的

占比分别为10.4%、11.8%、13.8%。

根据弗若斯特沙利文的资

料，按零售额计，果类零食行业的

市场规模于 2024 年为 520 亿元，

预计于 2029 年将达到 780 亿元，

自 2025 年起的复合年增长率为

8.6%。根据弗若斯特沙利文的资

料，2024 年溜溜果园在中国果类

零食行业的零售额排名第一，市

场份额达 4.9%；在中国梅产品行

业（按零售额计）排名第一，市场

份额为7.0%。

一直以来，溜溜果园以演员

杨幂代言为人熟知。溜溜果园在

招股书中表示，高度重视品牌建

设，并采用灵活的多元化营销策

略，以触达客户群。2022年、2023

年及 2024 年，溜溜果园销售及经

销开支分别为2.8亿元、3.1亿元及

3.1 亿元，分别占当期总收入的

24.1%、23.4%及19.2%。

与同行业公司相对比，根据

Wind 数据，2024 年三只松鼠、劲

仔食品、洽洽食品、甘源食品销售

费用分别为 18.7 亿元、2.9 亿元、

7.1亿元、2.9亿元，销售费用占总

营收的比例分别为 17.6%、12%、

10%、12.7%。

在销售渠道上，随着线下零

售渠道不断变化，会员店、量贩零

食渠道不断发展，溜溜果园的销

售渠道占比也在发生变化。溜溜

果园在招股书中表示，2022 年、

2023 年及 2024 年，直接销售客户

带 来 的 收 入 分 别 占 总 收 入 的

25.5%、33.3%及 59.2% 。 具 体 而

言，溜溜果园已与各种新兴零售

渠道（如会员商店及零食店）建立

了关系，此外，溜溜果园为其中一

些客户提供定制产品。

实际上，这并非溜溜果园首

次试图上市。在 2019 年 6 月，溜

溜果园曾经在深圳证券交易所进

行过上市申请，之后撤回。溜溜

果园表示，为应对当时的市场环

境，决定于 2019 年 12 月 8 日撤回

A股上市申请。

而在 2019 年，同属于休闲食

品赛道的甘源食品、劲仔食品等

企业递交A股上市招股书之后成

功上市。

对此，艾媒咨询CEO张毅向

记者表示：“溜溜果园撤回A股上

市有几方面原因，一是市场信心

不足，对于产品单一、渠道高度依

赖等方面有比较多的担忧。我认

为赴港上市也是不得已而为之，

因为目前A股对于上市公司在往

科技线方向倾斜，对于溜溜果园

来讲，在 A 股上市的机会渺茫。

而在港股上市的背后，资本的套

现和未来国际化可能是机会。相

比之下，甘源食品和劲仔食品这

些品牌，在资本市场的机会利用

方面（包括在品牌、渠道、研发方

面）获得更多的资金支持，同时在

市场份额、影响力方面也得到了

比较好的跃升。而溜溜果园在这

些方面错过了很多机会，尤其在

消费认知、品牌知名度、资金的利

用上。”

记者注意到，“蜜雪冰城 24 小

时营业”在前段时间登上热搜。这

源于此前蜜雪冰城部分门店陷入

“隔夜柠檬”的争议。脑洞大开的网

友在社交平台分享称，“为了不让柠

檬过夜，小雪也是拼了”。

不过，蜜雪冰城方面告诉记者，

公司旗下并没有太多 24 小时营业

的门店，有部分门店只是延长到凌

晨两三点钟。

有行业人士告诉记者，当下越

来越多的餐饮业品牌开始进行全时

段经营，尝试24小时营业。

茶百道就是其中的一分子。该

品牌早在2024年就推出24小时门

店，目前约有700多家左右，主要集

中在上海、广州、深圳等一线和新一

线城市。

据该品牌相关负责人透露，24

小时门店数量会根据季节和经营情

况等因素而发生波动变化。整体来

看，此类门店大部分位于商业区和

居民区。公司此举是为了承接旺盛

的“夜经济”需求，在更多时间和场

景下为消费者提供品质茶饮。

而对于餐饮赛道，海底捞、巴

奴、老乡鸡、袁记云饺等品牌同样涉

足其中。

相关数据显示，有302家老乡鸡

门店进行24小时营业，主要分布在沿

街以及经营时段比较自由的区域。门

店主要提供老乡鸡日常菜品，在人员

配备上，会根据门店的大小以及经营

情况，比其他门店多配备2—3人。

在袁记云饺近百家 24 小时营

业门店中，地址大多集中在“三高”

区域——高需求密度（医院、高校、

产业园区、写字楼密集区）、高流动

节点（交通枢纽、旅游区）及高夜经

济活力商圈（夜市带、娱乐聚集

区）。上述西安门店夜间经营数据

不错，就是源于周边毗邻商业区和

居民社区，并且店门口的公交站没

晚都有机场大巴逗留，带来了诸多

深夜返程的顾客。

该公司认为，全人群、全时段、全

场景的多元化经营模式是如今连锁

餐饮行业的重要发展趋势之一。另

外，我国夜经济正从“娱乐消费”向

“全时段民生服务”转型，袁记云饺通

过“刚性需求+弹性场景”，深度嵌入

当地夜经济生态，形成供需互补。

记者注意到，很多品牌针对“深

夜食堂”推出专属产品，并执行诸多

福利政策。巴奴方面表示，公司还

在产品上进行调整，推出 4 款夜市

凉菜供消费者不限量免费食用。

根据海底捞方面提供的信息，

公司在2023年曾推出“热卤、牛蛙、

小龙虾”夏日夜宵三剑客和 4 款精

酿啤酒，在2024年7月到9月，夜宵

时段（21∶00 之后）上线“美蛙鱼火

锅”锅底、美蛙鱼火锅、麻辣小龙虾

等多款限定新品。同时，还针对大

学生推出午夜场6.9折优惠。

江瀚认为，经营逻辑方面，全时

段经营有助于餐饮、茶饮品牌提升市

场覆盖率，增加营收机会。通过延长

营业时间，品牌可以吸引更多不同时

间段的消费者，满足他们的即时需求。

对于很多烧烤品类门店来

说 ，深 夜 是 其 营 收 的 主 要 时

段。但是，连锁化餐饮品牌要

想做到 24 小时营业，仍有很多

关卡要过。

河南一家卤味连锁品牌负

责人告诉记者，全时段经营并

非时间上的延伸，还涉及到运

营模式、消费场景以及产品结

构，背后是整个供应链体系的

挑战。这涉及到仓储、物流配

送、食材采购和供应等。

他举例称，餐饮连锁品牌

在深夜时段要增加产品时，就

需综合考虑供应链综合成本。

比如门店数量消耗是否足够支

撑原料规模采买，还涉及到冷

链运输方面、仓储以及一线门

店操作培训等因素。

江瀚则认为，并非所有餐

饮品牌都能做到真正的24小时

不间断营业。更多情况下，品

牌会根据市场需求和自身实际

情况，延长营业时间至凌晨较

晚时段。

另外，并非所有连锁品牌

都适合全时段经营。根据媒体

报道，某区域火锅品牌曾尝试

24 小时营业，但因夜间客流量

不足使得人力成本占比超过

40%，最终选择退场。

江瀚告诉记者，这要求门

店和品牌具备更高的运营管理

水平和服务质量，以应对不同

时间段的消费者需求。那些具

有强大品牌号召力、丰富产品

线、完善供应链和高效运营体

系的品牌，通常具备较强的市

场适应能力和抗风险能力，能

够在不同时间段为消费者提供

稳定、优质的产品和服务。

“针对性地服务消费者是深

夜经营的关键。品牌方可以通

过市场调研和数据分析，了解夜

间消费者的需求和偏好，制定针

对性的营销策略和服务方案。

这都考验着品牌方的供应链能

力以及实际运营能力。”江瀚说。

仍需供应链支撑

然而，并非所有连锁品牌都适合全时段经营。

餐饮业卷向“24小时营业”供应链能力待考

根据溜溜果园招股书显示，相

比 2022 年，2024 年溜溜果园的毛

利率有所降低。2022年溜溜果园

毛利率为38.6%，其中梅干零食毛

利率为39.6%，西梅产品毛利率为

36.7%；2024年毛利率为36%，其中

梅干零食毛利率为32.1%，西梅产

品毛利率为32.4%。但其梅冻产品

的毛利率在上升，2022 年至 2024

年 ，梅 冻 产 品 的 毛 利 率 分 别 为

36.2%、49.2%、47.8%。

在此背后，近年来溜溜果园的

原材料成本持续上升。2022年至

2024年，溜溜果园的原材料成本分

别达到4.89亿元、5.76亿元及7.71

亿元，分别占同期总收入的41.7%、

43.5%及 47.7%。在梅产品的主要

原材料中，2020年至2024年，中国

青梅价格从每吨2400元上升至每

吨 2600 元 ，复 合 年 增 长 率 为

2.0%。溜溜果园表示，青梅价格主

要受天气及市场条件的影响。此

外，梅产品制造商的存货水平亦会

影响青梅价格，进而导致采购成本

波动。

另一主要原材料进口西梅的

价 格 2020 年 至 2024 年 从 每 吨

16200 元上升至每吨 20700 千元，

复合年增长率为6.3%。溜溜果园

表示，近年来西梅价格上涨的主要

原因包括恶劣天气条件、减产以及

全球需求增加。此外，运输成本上

升、物流中断及通货膨胀水平上升

亦导致进口梅子价格飙升。

除此之外，溜溜果园核心品类

出现销量增长同时价格下跌的情

况。2022 年至 2024 年，梅干零食

平均售价分别为每千克 39.4 元、

38.7元、35.2元；销量分别为20.5千

吨、21.7千吨、27.6千吨。

对此，张毅表示：“毛利率的

下滑一方面是原材料成本的上

升，且原材料成本逐年上升非常

明显；另一方面，产品价格方面也

受到了激烈的市场竞争，压缩了

利润空间。从某种意义上讲，溜

溜果园的附加值没有同步上升，

在此背景下，企业未来的盈利能力

会有下探的趋势。”

除此之外，溜溜果园也面临

着食品安全方面的挑战。在“黑

猫投诉”平台上，消费者对于溜

溜果园产品质量问题的投诉不

少。有消费者表示，购买溜溜梅

（西梅）打开包装发现类似指甲

的硬异物。另有消费者表示，购

买的溜溜梅 6 味 梅冻分享装

600g还未食用就摸到了已经发霉

的果冻，并且包装袋里也有发霉

的果冻。

对于溜溜果园的未来发展，战

略定位专家、福建华策品牌定位咨

询创始人詹军豪向记者表示：“果

类零食行业竞争加剧，消费者需求

多样化，对产品品质、口味、健康属

性要求提高。线上渠道发展迅速，

直播电商之类的新模式兴起，为行

业带来新机遇与挑战。溜溜果园

优势主要在于市场份额领先，产品

有一定品牌知名度。劣势是毛利

率下滑，依赖原材料进口，因此受

价格波动影响大。挑战在于如何

提升毛利率、应对竞争。发展空间

在于拓展产品线、加强品牌建设、

优化渠道布局，挖掘新市场与消费

群体。”

张毅表示：“在果类零食和梅

产品这块，溜溜果园有一定优势，

但其市场占比较低。另外，产品相

对单一，依赖青梅类产品。从未来

发展层面看，在应对原材料成本波

动方面有一些压力。从行业竞争

层面看，良品铺子、三只松鼠等在

梅类产品的布局力度非常大。此

外，食品安全、环保压力以及流动

性资金等方面对于企业来讲也并

不轻松。即便能在港股上市，溜溜

果园在上市后的流动性、业绩增

长、资本市场的美誉度等方面也还

存在一些挑战。”

核心品类毛利率降低

“深夜食堂”频现街头

当下越来越多的餐饮业品牌开始进行全时段经营，尝试24小时营业。

朱丹蓬也告诉记者，全时段经

营是整个行业服务升级的重要表

现。当餐饮业内卷加剧，市场趋于

饱和，诸多品牌必须寻找新的增长

点时，相对来讲，24小时营业成为

差异化发展的抓手，在经营上更易

出圈。但是，这种模式并不一定能

够获得很好的利润。“大部分品牌都

是‘醉翁之意不在酒’，而是希望以

此动作加强与消费者的认知。”

“通过‘深夜社交空间’概念，将

火锅从单纯的餐饮消费升级为情感

连接场景。”在谈到门店 24 小时营

业时，巴奴火锅相关负责人如此解

释这一战略布局背后的运营逻辑。

据其透露，巴奴有近 120 家门

店开通24小时营业，希望能够给消

费者在深夜送上高品质的夜宵。

在小红书平台，“深夜食堂”话

题已有 15.6 亿浏览和 545 万讨论

量，很多用户在此分享自己深夜与

各地美食的经历。

袁记云饺方面告诉记者，在满

足不同消费者在不同时段用餐需求

的同时，还通过“深夜食堂”式的暖

心服务，与消费者建立了独特的情

感连接，有效提升了客户忠诚度和

品牌依赖度。

此外，在该品牌看来，全时段经营

确实可以为门店带来实打实的收益。

据相关负责人透露，门店在增加

营业时间的情况下，对成本进行有效

控制，为整体经济效益的提升提供了

有力支持。从实际经营数据来看，24

小时营业门店的日均营业额相对其他

门店提升非常明显。例如袁记云饺上

海浦东台儿庄路店自2024年8月开始

全时段营业，在2024年8月—2025年

2月期间，门店在22∶00—7∶00时段内

的实收占比达29%。

同时，延长营业时间还带来了

外卖平台权重的提升，使得门店在

日间也能获得比同品类品牌或者其

他快餐品牌更高的流量曝光。同样

是上海上述门店，相比24小时营业

前，月度总营收提升了约70%。

江瀚认为，全时段经营有助于

品牌塑造更加全面、立体的形象，提

升品牌知名度和忠诚度。“品牌需要

在保证服务质量的前提下，合理控

制运营成本，提高运营效率。例如

通过优化菜品供应结构、减少浪费、

提高人员利用率等方式来降低成

本。”江瀚说。

事实上，在房租成本固定的情

况下，延长经营时间，能有效提升坪

效和营业额。但是从即时收益来

看，各个品牌和门店需要综合考虑

人效、坪效的最终转化。在此背后，

考验着连锁品牌的管理运营能力。

不仅仅为了赚钱？

在小红书平台，“深夜食堂”话题已有15.6亿浏览和545万讨论量。

图为袁记云饺西安市雁塔区钟楼众汇广场店。 受访者/图


