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Wise Life

扫一扫获取
更多快消资讯

门店收缩超 成6

■新快报记者 陈福香

国家统计局数据显示，去年

全国餐饮收入约 5.8万亿元，同比

增长 3.2%。多个餐饮财报也提

及，去年行业步入温和复苏周期，

消费理性化主导市场，高质价比

成为核心导向，行业从增量扩张

转向存量竞争，低效供给逐步出

清，行业集中度持续提升。

那么，在此背景下，正新谋求

港股还有机会吗？

实际上，正新上市的传闻由

来已久。作为率先进入万店规模

的先行者，正新很早就受到资本

的青睐，但正新选择了按兵不动。

2021 年前后，资本市场对餐

饮连锁的热情达到顶峰。彼时，

一家万店品牌可以讲述一个极具

说服力的增长故事：门店增长、供

应链收入放大、规模效应持续显

现——这是一个逻辑自洽的飞轮

模型。投资人愿意为“万店预期”

支付高溢价。

显然，选择此时赴港上市，正

新想搭上餐饮企业 IPO 的窗口

期。从 2025 年开始，消费企业蜂

拥而至香港市场，古茗、蜜雪冰

城、绿茶、沪上阿姨、遇见小面相

继上市，老乡鸡、巴奴等仍在排

队 ；进 入 2026 年 初 ，老 乡 鸡 、

COMMUNE 幻师、袁记云饺、比

格比萨四家又密集递交了港股上

市申请。

但港股市场不同于 A 股，港

股市场以机构投资者为主导。如

今投资者越发理性，不再单纯追

捧企业规模，而是重点考量公司

抗风险能力、盈利稳定性与难以

复制的核心竞争力。

凭借高效的供应链体系与下

沉市场定位，蜜雪冰城上市首日

股价大涨超四成。即便基本面表

现亮眼，其股价自 2025 年 6 月高

点以来已近乎腰斩，千亿元市值

大幅缩水。与此同时，绿茶、遇

见小面等餐饮品牌也纷纷上市即

破发。

从正新目前的状况而言，冲

击港股仍然有积极的意义，在门

店锐减、口碑下滑、增长乏力的当

下，正新的扩张、整改、升级都受

限于资金瓶颈。此次上市募资，

核心目的是借助资本力量完成品

牌自救：优化供应链体系、重塑品

控标准、迭代产品矩阵、规范加盟

模式，彻底解决多年积累的管理

乱象与经营短板。

业内分析，资本注入主要为

企业补足发展资金，却无法根除

企业根深蒂固

的 经 营 难 题 。

规模扩张引发

的管理失序、供

应链薄弱、产品

缺乏特色等问

题，始终制约着

企业前行。

资本能成为正新鸡排的破局良药吗？沉寂多
时的正新鸡排，因启动港股上市筹备再度搅动餐
饮行业视线。昔日叱咤下沉市场、以极速拓店闻
名的连锁巨头，2021年巅峰时期门店达 2.5万
家，时至今日存量门店已不足万家，跌幅超6成。

看似风光奔赴资本市场的举动背后，是品牌
肉眼可见地衰败与收缩。这场逆势闯关的IPO，
算不上品牌发展的高光加冕，更像是身陷困局之
下、迫不得已的自救求生。

近日，有市场消息称，正新鸡排母公司上海正新食品

集团（下称“正新”）正在筹划港股上市，计划募资约3亿美

元。其中，正新正与包括中国银河、中金公司在内的顾问

合作，探讨可能的上市事宜。不过，品牌方与投行均未对

此传闻予以回应。

公开资料显示，正新食品成立于2006年，以炸鸡排闻

名，同时也提供串烧、鸡块、汉堡和薯条等小吃。作为国内平

价小吃连锁的标杆，正新鸡排凭借10元不到（且送免费酸梅

汤）的平价产品，精准抓住了下沉市场需求爆发的机会。

2013 年开放加盟之后，正新正式进入高速扩张期。

此后几年，正新门店数量以每年数千家的速度增长。2017
年突破 1万家门店；2019年突破 2万家门店；2021年达到

2.5万家高峰，这个数量是同时期肯德基中国的3倍、麦当

劳中国的6倍。

彼时，正新是中国首个突破 2万家门店的餐饮品牌，

当时的正新不仅仅是鸡排品牌，更成为中国加盟连锁模式

最成功的案例之一。

正新开门店主要集中在三四线城市，其中三线城市占

比约 25%，一线和五线城市占比均不足 10%；选址上以社

区店为主，占比超过 50%，乡镇店次之，商场、学校及交通

枢纽店占比较低。

业内分析，从商业模式看，正新的立身之本从来不是

鸡排单品，而是“加盟拓店+自研供应链双轮驱动”的底层

体系。为了支撑庞大的万店网络，正新在全国布局了数个

大型生产基地，年产销食品超 30万吨。正新官网 2026年

5月 16日更新的加盟页面显示，旗下圆规物流拥有 40多

个配送中心、400多台专业冷链车及超 10万平方米仓库，

形成覆盖全国所有乡镇的完整冷链物流闭环，核心食材可

实现“24小时到货”。

由此，正新不仅赚取加盟商的加盟费，更通过牢牢捆

绑供应链，向万家门店源源不断地输送腌制鸡排、裹粉、炸

油和调味粉。

这种“左手规模、右手供应链”的闭环，借助下沉市场

的极致红利，正新织就了一张中国餐饮史上前所未有的巨

网。2023年 3月，上海松江区政府官网披露，落户当地 17
年的正新食品，正在推进“森林计划”，冲刺“十万门店、千

亿产值”的目标。

实际上，这套商业逻辑，同样是后来蜜雪冰城斩获资

本市场青睐的核心原因。

如今，正新正从下沉市场的王座坠入发展的谷底。窄

门餐眼数据显示，截止到 2026 年 5 月，正新在营门店为

9545家，覆盖31个省份、355个城市。这就意味着，正新五

年间净关店超1.5万家，降幅超60%。

对于门店规模的锐减，正新官方表示，此前的门店收

缩是主动优化调整的结果，主要淘汰了装修陈旧、设备老

化、形象和安全标准不达标的早期门店，以及部分处于盈

亏边缘、无法适应数字化运营要求的加盟店。

然而，高速扩张下的隐患逐渐暴露，在加盟商数量激

增的同时，品牌监督体系并未同步升级，结果是产品标准

执行出现偏差。加盟店质量参差不齐，油温控制、腌制时

间全凭店主自觉，导致食品安全问题频发：久未更换的炸

油、未熟鸡排、大肠杆菌超标等负面新闻接连曝光……

截至 2026年 6月 8日，黑猫投诉平台上关于“正新鸡

排”的投诉已达 1755 条，内容涉及“食品中出现异物、变

质、生肉、虚假菜单、分量不足、卫生问题”等。

“每场大灾难对于正新都是

一个大机会，来一次就扩张一

次。”正新创始人陈传武曾如此

谈论正新的发展契机。追溯起

来，几次逆势扩张都让正新抢占

了先机。

但近几年来，由于产品多次

调价、取消赠品，加之油炸品类属

性 ，逐 步 劝 退 了 年 轻 消 费 者 。

2023年，“正新鸡排正在被年轻人

抛弃”的话题一度登上热搜。

从表面来看，正新走向低迷，

根源在于长期依赖鸡排这一单一

主力产品，未能跟上行业迭代节

奏。而究其本质，核心还是国内

消费市场已发生颠覆性转变。已

脱离单纯增量扩张的竞争阶段。

显而易见的是，消费升级正

在倒逼市场洗牌，消费者不再只

执着于低价，更看重口感、品质与

食品安全。正新固守老旧产品模

式，缺乏创新迭代，涨价后性价比

优势彻底消失，在年轻消费者审

美迭代中逐渐失宠。

与此同时，外部行业环境的

巨变，进一步加速了正新的衰

落。曾经一家独大的炸鸡赛道，

早已沦为红海内卷战场。大脸鸡

排、豪大大等老牌对手贴身肉搏，

肯德基、海底捞、汉堡王等头部餐

饮纷纷孵化平价炸鸡子品牌、上

线同类产品，跨界瓜分下沉市场。

再来看看已在港股上市的中

式餐饮——小菜园、绿茶集团、遇

见小面、海底捞、呷哺呷哺、九毛

九，从上述企业发布的 2025 年年

度业绩报告看，各家经营表现差

距明显。其中，九毛九、呷哺呷哺

均从过去的规模化扩张，转向“关

低效、优结构”的战略收缩周期。

2023 年业绩短暂修复后，2025 年

营收增速再陷入负增长。呷哺呷

哺营收同比下滑超两成，九毛九

下滑超一成。

再横向对比去年业绩，六大

餐饮集团营收与利润表现呈分层

格局，头部企业凭借规模优势占

据盈利主导但增速放缓，新兴品

牌依托高性价比与灵活扩张实现

高速增长，部分老牌企业则面临

营收下滑、盈利承压的挑战，中式

餐饮行业竞争格局进入深度重塑

阶段。

把时间轴拉长，可以看到正

新的境况并非孤例，而是中国餐

饮产业一个时代的典型样本。

过去几年，无论是华莱士、绝

味鸭脖，还是多个区域连锁品牌，

都不同程度地面临增长天花板。

他们共享着相似的发展基因：依

靠加盟模式快速扩张，深度依赖

下沉市场红利，以门店规模增长

为核心叙事。

曾经，这套打法在增量市场

阶段所向披靡。但当中国餐饮行

业整体进入存量竞争时代后，游

戏规则已发生根本性改变。

单纯依靠门店数量已经难以

构建长期竞争壁垒。未来餐饮企

业竞争的核心维度正在发生深刻

位移：从规模竞争转向效率竞

争，从渠道竞争转向用户竞争，

从加盟商数量竞争转向品牌价值

竞争。

与此同时，正新门店布局过

于密集，还引发了品牌内部客源

分流的问题。据极海品牌监测数

据显示，三线及以下城市中，距离

现有正新门店 500 米范围内新增

门店的占比超30%，四线城市这一

比例更是达到37%。

密集开店直接压缩了加盟商

的利润空间，新增门店的营收无

法填补老店关停带来的缺口，加

盟扩张的收益持续走低。昔日助

力品牌快速增长的加盟模式，如

今反倒成为发展阻碍。

食安问题频发
管理未能跟上发展速度 行业格局进入深度重塑 加盟模式再难提供助力

IPO能解决资金问题 不能根除企业经营难题
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正新鸡排逆势IPO谋求生机


