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一场来自外卖平台间的价格大战，突然搅动了正待平稳的咖啡行业。一杯通过层
层补贴到手5.9元的冰美式背后，是咖啡连锁巨头的销量狂欢，同时也让中小咖啡品牌
和咖啡馆面对着更残酷的市场挤兑，似乎正对应了那句“旱的旱死、涝的涝死”的俗
语。在业内人士看来，面对资本推动的补贴大战，咖啡行业的调整亟待提速。

日前，锦江酒店宣布，公司拟于境外发行股份
（H股）并在香港联交所主板上市。

深入推进公司的全球化战略，加强与境外资本市
场对接，是锦江酒店本次计划赴港上市的主要原因。

锦江酒店于2015年收购法国卢浮集团正式拓
展境外业务，并在随后持续加速全球扩张。然而，记
者注意到，2020年至2024年，锦江酒店在境外有限
服务型连锁酒店业务持续亏损，累计亏损超3亿欧元
（折合人民币约24.9亿元）。而因多次收购，截至
2025年3月末，锦江酒店商誉规模已高达116.04亿
元人民币。押注赴港二次上市，锦江酒店打造“A+
H”双平台战略能否为其全球化打开新局面？

启动赴港上市计划

锦江酒店披露公告称，公司拟于境外发行股份
（H股）并在香港联交所主板上市。本次H股上市
相关决议的有效期拟确定为自公司股东大会审议
通过之日起二十四个月。

公告显示，本次发行方式为香港公开发行及国
际配售新股，发行规模不超过发行后总股本的15%
（超额配售权行使前），并授权协调人行使不超过
15%的超额配售权。

不仅如此，锦江酒店将聘请毕马威会计师事务

所为公司本次H股上市的审计机构，并担任公司完
成本次H股上市后首个会计年度的境外审计机构。

记者注意到，作为中国头部酒店集团，锦江酒
店的前身是1996年上市的新亚股份。2003年公司
实施资产重组后更名为锦江酒店。

而深入推进全球化战略，加强与境外资本市场
对接，进一步提升公司治理透明度和规范化水平，
则是锦江酒店计划赴港二次上市的主要原因。

值得一提的是，早在2006年，锦江酒店控股股
东锦江资本就曾在香港联交所上市。2022年5月，
锦江资本接受锦江国际私有化条件，从港股退市。

业内人士分析，彼时港股中内地酒店估值较为
低迷，锦江国际私有化锦江资本之后完成资源整
合。如今锦江资本旗下的锦江酒店再次计划赴港
上市，利用港股国际化优势反哺全球扩张，这也与
华住等酒店集团多市场融资逻辑一脉相承。

而在本次计划赴港上市之前，锦江酒店最近一
次A股再融资则是2021年的定增。2021年3月，锦
江酒店向11名特定对象非公开发行股票募集资金
50亿元，扣除相关费用后的募资净额约为49.79亿
元，分别投入到酒店装修升级项目、偿还金融机构
贷款、收购WeHotel所占的90%股权。

截至2024年末，锦江酒店上述募投项目累计已
投入募集资金29.76亿元，其中，酒店装修升级项目

实际投资金额2.98亿元，投资进度约12.97%。

商誉超116亿元境外酒店业务仍亏损

计划通过赴港二次上市拓展全球化，锦江酒店
的海外业务收效却并不如预期可观。

数据显示，2023年，锦江酒店实现营业收入
146.49亿元，同比增长299.53%；净利润和扣非净利
润分别为 10.02亿元、7.74亿元，分别同比增长
691.14%、480.27%，其中扣非净利润结束此前连续
三年的亏损。

2024年，锦江酒店实现营业收入140.63亿元，
同比减少4%；净利润和扣非净利润分别为9.11亿
元、5.39亿元，分别同比减少9.06%、30.32%。

2024年，锦江酒店在境内、境外市场营收分别为
95.65亿元、42.56亿元，分别同比减少5.34%、0.9%，
分别占其全部酒店业务收入的69.2%、30.8%。

截至2024年末，锦江酒店已签约酒店规模合计
达17391家，已签约酒店客房规模164.25万间。

记者注意到，2015年锦江酒店通过收购法国卢
浮集团践行“全球布局、跨国经营”的发展战略。也
正是从2015年开始，锦江酒店正式新增境外业务收
入。此后的2016年和2018年，锦江酒店相继收购
铂涛集团、丽笙酒店集团。

但从近几年运营情况来看，其境外酒店业务盈
利能力并不稳定。2015年至2024年，锦江酒店在
境外有限服务型连锁酒店业务实现净利润分别为
3255万欧元、3244万欧元、3930万欧元、3448万欧
元 、2615万 欧 元 、-1.06亿 欧 元 、-5811万 欧
元、-2632万欧元、-5350万欧元、-5689万欧元。

其中，自2020年以来，锦江酒店以法国卢浮集
团为代表的境外酒店业务持续处于亏损状态，累计
亏损超过3亿欧元（折合人民币约24.9亿元）。

截至2024年末，卢浮集团旗下运营酒店共计
1168家。2024年全年，法国卢浮集团实现营业收入
5.56亿欧元，净利润亏损1079万欧元。

由于连续扩张，以及法国卢浮集团对外收购，
锦江酒店账面产生大规模商誉。截至2025年3月
末，锦江酒店商誉规模达116.04亿元，占期末总资
产和净资产比例分别为25.5%、73.56%。

这意味着，如果卢浮集团等未来经营状况持续
恶化，则存在商誉减值风险，从而对锦江酒店的收
益将造成不利影响。 据《长江商报》作者：徐佳

闷头赚钱的“快咖啡”

可以说2025年初以来咖啡行业最大的变数就
是本次外卖补贴大战。今年2月底京东进入外卖赛
道后，外卖补贴大战热度就不断升级，特别是4月底
随着饿了么和淘宝的加入，让这场外卖补贴大战进
入白热化状态。

几大平台巨头还没分出高下，但现金燃烧的高
温却席卷了咖啡行业。由于奶茶和咖啡具有低客
单价，高复购率的特点，也成为各平台外卖补贴大
战发力的重点之一，而受益最多的莫过于各大连锁

“快咖啡”品牌。
“爆单，每天忙得脚底板能搓出火星子。”北京

一家库迪咖啡师Rachel告诉记者，她所在的门店开
业没多久就赶上了外卖补贴大战，杯量迅速从日均
300杯增长至日均600杯，碰到爆单的一天可以做
到800杯，基本都是外卖单。

记者了解到，“爆单”也是很多头部连锁咖啡门
店近一个多月来的常态，河南一家库迪咖啡工作人
员告诉记者，4个人2台咖啡机，几乎从开门到闭店
就没停过，截至17时左右能有1200杯左右的量，杯
量几乎翻倍。

爆单的背后是平台疯狂的价格补贴。记者注
意到，本次外卖补贴大战，到手低价依然是主要的
竞争方式，平台推出了满11元减10元，满8元减7
元等多种优惠券，让“快咖啡”的价格带从9.9元下
降到5.9元，甚至更低。

突如其来的超低价奶茶、咖啡，也让消费者薅
羊毛的热情高涨。北京白领杨女士告诉记者，最近
几乎患上了选择困难症，面对着5.9元的橙C美式、
1.68元的双杯茉莉奶绿，7元的花田乌龙感觉应接
不暇，肚子不够用。

持续地补贴让头部咖啡品牌销售大增。6月2
日，库迪咖啡在京东外卖平台的销量达到8000万
杯，在6月9日突破了1亿杯。

财报显示，2024年瑞幸咖啡销售现制饮品约30
亿杯，折合月均约2.5亿杯，其在京东外卖平台活动
期间的销量就超过7000万杯。

值得注意的是，相比于上一轮“快咖啡”品牌
9.9元价格大战时的隔空斗嘴，这一轮平台补贴大
战几家“快咖啡”几乎都是闷头赚钱，拒绝发声。

Rachel从其所在门店后台数据看到，随着杯量
的翻倍，粗算门店利润也有增长，但考虑到耗材、员
工工资等因素，利润增长并非线性。中关村部分写

字楼热门咖啡销售区域的门店工作人员也表示，杯
量有所增长，但高基数下并没有增长得那么夸张，
加上外卖单比例上升，利润增长（扣除平台佣金后）
情况还不好说。

连锁经营产业专家、和弘咨询总经理文志宏告
诉记者，对于头部“快咖啡”品牌而言，这次补贴主
要由平台推动，自身投入有限，还可以趁机扩大市
场份额，只要业绩增长就乐见其成。

洪流的中小咖啡馆

相比于巨头的狂欢，这场声势浩大的外卖补贴
大战对于中小咖啡馆则是五味杂陈。

广西南宁市一家独立咖啡店主理人史弟文最
近在小红书上发布了一条抱怨帖，称最近的补贴大
战虽然作为消费者有得到实惠，但作为千万小商家
的一员，却无异于六月飞雪，业绩腰斩。而这条消
息也引来了近百条咖啡从业者的跟帖吐槽，内容都
是对于外卖补贴大战的不满。

记者了解到，由于京东平台主要是针对咖啡连
锁品牌，因此部分中小品牌和独立咖啡馆无法得到
流量和补贴支持；另一方面，补贴后过低的价格让
头部“快咖啡”品牌业绩激增，进一步从中小品牌手
中抢走订单，让后者生意面临挑战。

“很惨烈！”云南区域连锁咖啡品牌老板赛小欧
告诉记者，由于大型连锁品牌价格很低，这一期间
门店整体的杯量都直线下滑，特别是生意比较好的
门店，原本一天可能出1000多杯，外卖补贴大战后
每天只能出400杯—500杯。

一家小型咖啡连锁负责人向记者展示了一份
外卖产品成本核算表，以美式咖啡产品计算，1杯15
元的外卖咖啡，扣除配送费5元、商家承担的营销补
贴3元、支付平台佣金1.2元、配送服务费3.89元后，
最终到手价是1.91元，再扣除每杯咖啡豆成本为
1.848元，包装为0.444元，冰块成本0.2元，水电0.1
元，整体亏损0.682元。在常规外卖模式下（无平台
大额补贴），一杯拿铁的售价要高于19元，外卖单才
有0.4352元毛利润。

上述负责人表示，为了对抗平台的补贴，其不
得不自行加大产品补贴，比如某款纯茶产品正常售
价为10.5元/杯，为了避免客户被抢走，只能自行补
贴7元/杯，这样顾客到手价为3.5元/杯，再扣除其
他支出0.71元、技术服务费0.9元和配送服务费
2.65元后，卖一杯就要亏损0.76元。但如果不下调

售价，高价产品就会少人问津。
文志宏告诉记者，平台的补贴会给市场带来一系

列影响，一些区域性的小咖啡连锁可能无法参与到外
卖大战中，他们的顾客和市场份额面临快速流失。

记者了解到，即便是加入到这次外卖大战中，
中小品牌咖啡由于供应链成本和运营成本较高，无
法与头部连锁咖啡品牌抗衡。

被“快咖啡”搅乱的市场

从2018年瑞幸咖啡第一次打出“快咖啡”的概
念，在之后数年中，行业一轮轮补贴战、9.9元价格战
推动下，“快咖啡”品牌不但形成了巨大的品牌力、门
店数量、生意规模，也让咖啡消费从小资消费转向大
众消费，分流了第三空间和精品咖啡馆的生意。

企查查数据显示，国内现存24.43万家咖啡相
关企业。2024年全年注册相关企业4.66万家，截至
目前，今年已注册2.3万家，其中前5个月注册2.08
万家，同比增长14.78%。窄门餐眼数据显示，截至
6月11日，瑞幸咖啡和库迪咖啡的门店数分别增长
至24588家和10592家。

6月5日，重庆市咖啡行业协会曾公开发文称，
平台补贴集中倾斜于瑞幸、库迪等全国咖啡连锁品
牌，其单杯实际成本因规模效应不足中小商户一
半。并指今年4月以来，全国连锁咖啡品牌的外卖
在当地的市场份额从4月初的近八成，增长至5月
中下旬的近九成以上，严重压缩本地咖啡品牌的市
场份额。部分本地咖啡品牌2025年5月份线上交
易金额同比下降了12%，订单平均价格同比下降了

13%。但这篇文章很快又被重庆市咖啡行业协会
自行删除。

上海啡越投资管理有限公司董事长王振东告
诉记者，无论是咖啡企业还是外卖平台的补贴大战
背后，都反映出市场对咖啡需求的变化——很多消
费者只需要一杯味道不错的提神饮品，因此对于咖
啡行业而言，当务之急不是讨论该不该打价格战，
而是如何应对“快咖啡”的市场竞争问题。

在王振东看来，目前很多中小咖啡品牌和独立
咖啡馆存在一种悖论，虽然叫独立咖啡馆，但在产
品上和“快咖啡”品牌的产品并没有本质性的差别，
这也是导致其在面对“快咖啡”的低价竞争时处于
劣势的主要原因。当下的咖啡价格大战，也加速了
这一部分缺乏市场竞争力的中小咖啡品牌的出清，
这也是商战的自然结果。因此，中小咖啡品牌和独
立咖啡馆要寻找自己的独特产品、服务等卖点，来
进行差异化竞争。

记者在市场走访中发现，一些具有鲜明特色的
第三空间咖啡馆和独立咖啡店的线下生意依然稳
定，外卖大战的影响相对有限。

在文志宏看来，咖啡作为饮品具有一定的成瘾
性，这一轮外卖补贴大战虽然加速了咖啡行业的洗
牌，但也带来了咖啡产品的爆发，对于咖啡市场培
育有积极的作用。

王振东建议，咖啡消费具有一定黏性，同时也
具有个性化、多样化的特点。特别是外卖补贴大
战终有结束的一天，当消费者无法大量买到低价咖
啡时，高品质的咖啡零售产品如挂耳咖啡等性价比
就会重新凸显。 据《第一财经日报》作者：栾立

补贴洪流中的咖啡业：巨头收割，小店挣扎

锦江酒店境外酒店业务连亏5年 押注赴港上市推进全球化

遗失青岛市行政审批服务局2021年1月18日
核发予青岛市自驾游与房车露营协会的社会团体
法人登记证书正、副本，统一社会信用代码：
51370200MJD8021101，声明作废。

受青岛市崂山区人民法院委托，对以下标的依法按现状在
青岛市中级人民法院司法拍卖厅以互联网电子竞价方式进行
公开拍卖，公告如下：

一、拍卖标的：莱西市院上镇强武路北前哨新材料西土地
及地上附着物，土地使用证编号：鲁（2016）莱西市不动产权第
0007913号，土地使用权性质为：国有出让，土地用途：工业用
地，土地使用权年限：42.96年，面积：65936平方米，起拍价：
20769840元, 地上附着物（无产权证）坐落：112街道0224街坊
3001丘999。起拍价：9348997元。整体起拍价：30118837元，保
证金：3011883元。拍卖时间：于2025年7月22日10时至2025
年7月23日10时止（延时的除外）。本次拍卖活动时间分自由
竞价段和限时竞价段，并设置延时出价功能，在拍卖活动结束
前，每最后5分钟如果有竞买人出价，将自动延迟5分钟。

二、拍卖标的展示时间、地点：自公告之日起，在标的所在
地现场展示。

三、竞买登记手续办理：1.竞买人分别在2025年7月21日
16:30前携保证金凭证（保证金16：00前到账为准）及有效证件
（个人持身份证，单位持营业执照副本、法定代表人身份证、授
权委托书、代理人身份证原件和复印件）到青岛产权交易所有
限公司或通过网站办理竞买登记手续方可取得竞买资格，逾期

不予办理。2.与拍卖财产有关的担保物权人、优先购买权人或
者其他优先权人应及时办理竞买手续，逾期未办理视为放弃优
先购买权。3.标的物以现状拍卖，竞买人参与竞买即表示知晓
并认可标的物存在的瑕疵。本院对标的瑕疵不作任何保证和
承诺，由买受人自行判断。法院只负责交付标的物，后续过户
等手续由竞买人自行办理。所有涉及的税费及办理权证所需
费用（包括但不限于所得税、营业税、过户手续费、及土地交易
中规定缴纳的各种费用）按法律规定办理，房屋相关欠费（包括
但不限于水费、电费、煤气费、取暖费、物业费）由买受人自行向
相关单位咨询。4.特别提醒：意向竞买人在参拍前请自行踏勘
标的现场，仔细审查拍卖标的物，调查是否存在瑕疵，认真研究
查看所竞买标的物的实际情况。

四、交纳保证金账户：青岛产权交易所有限公司；开户
行：招商银行股份有限公司青岛分行营业部；账 号 ：详 见
www.qdcq.net网站。

五、地址：青岛市崂山区深圳路156号国金中心9号楼15
层；竞买咨询电话：0532-66718926、0532-66718932；标的咨询电
话：15376882965；委托法院监督电话：0532-88895769。

青岛产权交易所有限公司
2025年6月18日

司法拍卖公告

招标公告
依据物业管理相关法规，青岛永盛房地产开发有限

公司对永盛蔚蓝海岸二期项目前期物业管理服务进行公
开招标，项目总占地面积为53154.4平方米，总建筑面积
为133960.01平方米；地上建筑面积为93775.90平方米，
其中高层住宅85681.66平方米，地上不计容建筑面积
7217.57平方米；地下建筑面积40184.11平方米。

兹邀请具有独立法人资格企业前来报名，有意参
加投标的企业请携带：法定代表人身份证明和法人身
份证原件或法定代表人授权委托书和授权代表人身份

证原件、营业执照（三证合一）副本（核原件、加盖公章
的复印件）。报名时间：2025年6月17日至2025年6月
21日17:00前（9:00—17:00）至青岛市崂山区银川东路1
号7号楼青岛永盛房地产开发有限公司报名，报名费
200元整。

联系人：李女士
联系电话：13336391629
招标单位：青岛永盛房地产开发有限公司

2025年6月17日

青岛云中链置业有限公司：
本委已受理金洪德、何桂丽与你公司劳动争议一案（青黄劳人仲案

字〔2025〕第20242号）。因向你公司直接、邮寄送达相关文书不成，故依
法向你公司公告送达《应诉、开庭通知书》《申请书副本》等法律文书，自
本公告发布之日起经过30日即视为送达。本委定于2025年8月15日
9时30分开庭审理此案，地址为青岛西海岸新区双珠路1688号隐珠街
道便民中心南门306-1室青岛西海岸新区劳动人事争议仲裁院。请准
时到庭参加庭审，否则本委将依法缺席裁决。

特此公告
青岛西海岸新区劳动人事争议仲裁委员会

2025年6月18日

公告

青岛琅琊印象商业管理有限公司:
本委已受理贺凯莉、穆怀奇与你公司劳动争议一案（青黄劳人仲案

字〔2025〕第645号，青黄劳人仲案字〔2025〕第580号），因向你公司直接、
邮寄送达相关文书不成，故依法向你公司公告送达《应诉、开庭通知书》
《申请书副本》等法律文书，自本公告发布之日起经过 30日即视为送
达。本委定于2025年7月23日9时30分开庭审理此案，地址为青岛市
黄岛区长江中路359号203室。请准时到庭参加庭审，否则本委将依法
缺席裁决。

特此公告
青岛市黄岛区劳动人事争议仲裁委员会

2025年6月18日

公告

青岛中启教育管理咨询有限公司：
申请人张睿、蓝飞宏、田耀耀、房世凡与你单位劳动争议案（青黄劳

人仲案字〔2025〕第2576、3891、3054、4576号），因向你单位直接、邮寄送
达不成，现依法向你单位公告送达应诉通知书、申请书副本、开庭通知
等法律文书，自公告之日起经过30日即视为送达。提交答辩书的期限
为公告送达期满后10日内，本委定于 2025年8月4日9时30分在本委
仲裁庭公开开庭审理此案，届时不到庭，本委将缺席开庭。（地址：青岛
市黄岛区水灵山路188号8号楼308室，联系电话：0532-88186607）。

特此公告
青岛市黄岛区劳动人事争议仲裁委员会

2025年6月18日

公告

青岛泓瑞诚劳务有限公司：
因你单位涉嫌拖欠农民工工资，我局依法作出青黄人社监询字

〔2025〕第21542-1号《劳动保障监察调查询问通知书》及青黄人社监信
告字〔2025〕第21542-1号《拖欠农民工工资失信联合惩戒及公示风险告
知书》，你单位应在接到通知书之日起7日内到青岛市黄岛区人力资源
和社会保障局接受调查询问。因无法通过直接、邮寄等方式向你单位
送达，现依法向你单位公告送达，自本公告发布之日起经过30日即视为
送达。特此公告。

联系地址：青岛市黄岛区水灵山路188号；联系人：贺义伟、冯娇；
联系电话：88186601。

青岛市黄岛区人力资源和社会保障局
2025年6月18日

公告

青岛新思远建筑有限公司：
本委已受理胡学国、胡学宁、刘桂重、刘润文、赖忠国、王立坤、刘玉

霞、武清森、姜秀德与你公司劳动争议一案（青黄劳人仲案字〔2025〕第
20395号）。因向你公司直接、邮寄送达相关文书不成，故依法向你公司
公告送达《应诉、开庭通知书》《申请书副本》等法律文书，自本公告发布
之日起经过30日即视为送达。本委定于2025年8月20日9时30分开庭
审理此案，地址为青岛西海岸新区双珠路1688号隐珠街道便民中心南
门306-1室青岛西海岸新区劳动人事争议仲裁院。请准时到庭参加庭
审，否则本委将依法缺席裁决。

特此公告
青岛西海岸新区劳动人事争议仲裁委员会

2025年6月18日

公告

张启康：
本委受理的你与青岛中测建设有限公司劳动争议一案

（青黄劳人仲案字〔2024〕第22664号）已审理终结。现依法向
你公告送达青黄劳人仲案字〔2024〕第22664号仲裁决定书，请
自本公告发布之日起30日内到本委（地址：青岛市黄岛区朝阳
山路327号阳光大厦裙楼公共法律服务中心3层劳动维权一
室）领取仲裁决定书，逾期不领取，即视为送达。

特此公告
青岛西海岸新区劳动人事争议仲裁委员会

2025年6月18日

公告


