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澳洲幸运十计划数据万辰集团大涨7倍后，鸣鸣很忙“眼红”了

出品｜达摩财经

4月28日，零食量贩龙头湖南鸣鸣很忙商业连锁股份有限公司（下称“鸣鸣很忙”）递表港交所，联席保
荐人为高盛、华泰国际。

鸣鸣很忙由“零食很忙”和“赵一鸣”两家零食量贩品牌合并而来。作为曾经的竞争对手，零食很忙发轫于
湖南，赵一鸣起家于江西，合并前分居零食量贩行业的第一位和第三位。合并之后，鸣鸣很忙稳居行业
首位，截至2024年底，公司旗下的门店数量达到1.44万家。

鸣鸣很忙的合并及扩张之路，也是近年来零食量贩行业的一个缩影。据思瀚产业研究院数据，2018年至
2022年期间，该行业的市场规模由18.14亿元增长至414.7亿元，复合增长率达87.0%，预计2027年时将增
长至2172.9亿元。

紧随鸣鸣很忙之后，上市公司万辰集团（300972.SZ）居于零食量贩行业内的“第二把交椅”，截至2024年
底，公司旗下好想来品牌门店数量达到1.42万家。

作为A股中稀缺的零食量贩标的，万辰集团股价自2024年8月以来累计涨幅超700%，成为同期沪深北市
场中涨幅最高的“妖股”，目前总市值约为297亿元。与之相比，鸣鸣很忙今年4月股权转让时的估值约为
109亿元。

两大龙头跑马圈地

在零食量贩行业中，鸣鸣很忙和万辰集团不断跑马圈地，已经成为行业内的主导力量。根据方正证券数
据，2024年国内量贩零食市场集中度进一步提升，鸣鸣很忙和万辰集团的市场占比已经从2023年3月的
59%提升到2024年11月的70%。

对上述两家公司而言，扩张体量离不开并购与开放加盟两大手段。

其中，万辰集团自2022年转型零食量贩赛道，先后收购了来优品、好想来、陆小馋、吖滴吖滴等头部品
牌，并于2023年9月将上述品牌统一并入好想来品牌之中。而零食很忙在2023年11月合并赵一鸣，也为
公司增添了2433家门店。

到了2024年，通过吸纳新老加盟商，鸣鸣很忙和万辰集团的门店数量进一步增长。其中，鸣鸣很忙在
2024年净增门店7810家，总门店数达到1.44万家，而万辰集团的扩张速度更快，年内净增门店9470家，
总门店数已经接近鸣鸣很忙，达到1.42万家。

门店数量快速增长，两家公司的业绩同步提升。2024年，鸣鸣很忙实现营业收入393.43亿元，同比增长
282.15%；经调整净利润9.13亿元，同比增长288.67%。同期，万辰集团的营业收入为323.29亿元，同比
增长247.86亿元；归母净利润2.94亿元，实现扭亏为盈。

但业绩快速增长背后，零食量贩行业的竞争逐渐加剧，门店经营情况反而下滑。据东吴证券研报，2024
年，万辰集团单店收入同比下滑5%至336万元，2025年一季度的年化营收进一步下滑至了300万元。



且在激烈的竞争下，零食量贩门店不得不“薄利多销”，并要在营销上投入大量资金，这也导致行业整体
的毛利率、净利率水平偏低。2024年，万辰集团及鸣鸣很忙的毛利率分别为10.9%、7.6%；净利率分别
为1.9%、2.3%。

值得注意的是，由于门店数量众多，零食量贩公司日常需要大量存货满足销售需求。

截至2024年末，鸣鸣很忙的存货账面价值为16.74亿元，较上年同期增长了164.81%；万辰集团的存货账
面余额为21.41亿元，较上年同期增长了192.01%，占总资产的比重也由18.68%提升至29.52%。

目前看来，零食量贩行业的存货周转效率尚且较高，2024年存货周转天数为11.6天。不过，若要保持如
此高的存货周转率，需要公司维持住优势市场地位，并根据消费者偏好的变化及时调整销售、选品策
略，否则高额存货将影响公司的业绩表现。

根据万辰集团年报，2024年，公司合计计提了608.88万元的存货减值准备。

鸣鸣很忙继续扩张

作为鸣鸣很忙的前身，零食很忙和赵一鸣分别成立于2017年、2019年，均是从小店逐渐成长起来的。随
着零食量贩行业爆火，两家公司纷纷取得了资本青睐，实现快速扩张，最终合并为鸣鸣很忙。

双方的合并交易中，还产生了一个小插曲。2025年1月，因鸣鸣很忙未及时就收购赵一鸣一事向监管部
门办理经营集中申报，公司被处以175万元的反垄断处罚。但根据公司招股书，上述处罚不具有“从重处
罚”情形，不构成重大不合规事项。

目前，零食很忙创始人晏周就任鸣鸣很忙的董事长、总经理，赵一鸣创始人赵定担任公司的副董事长、
副总经理。晏周、赵定及长沙零忙、长沙众忙、宜春一口鸟等员工持股平台是公司的控股股东，合计持
有公司62.60%的股份。

合并之后的鸣鸣很忙走上了快速扩张门店的道路，但随着零食量贩行业逐渐内卷，公司开始寻找新的发
展方向。公司此次赴港IPO，也是意在借助资本市场募资，实现差异化竞争，并进一步降本增效。

招股书显示，鸣鸣很忙计划将募集资金用于提升供应链能力、产品开发能力、门店网络升级、品牌建设
及推广、提升数字化水平等方面，并计划将部分资金用于战略投资和寻找收购机会。

当然，早在此次IPO之前，鸣鸣很忙就已经有所动作。今年1月，公司官宣“赵一鸣省钱超市”正式上线，
除零食外，赵一鸣省钱超市还上架了百货日化、文具潮玩、鸡蛋等多元化产品。这也意味着鸣鸣很忙开
始杀入超市业态。

无独有偶，早在2024年12月，万辰集团同样进军超市行业，推出了“来优品省钱超市”。根据官方公众号
消息，来优品省钱超市仍以零食为基础核心，在此基础上增加了民生必需品，以及来优品自有品牌产
品。不过，目前零售行业同样竞争激烈，对于新玩家鸣鸣很忙和万辰集团而言，能否在这一行业内取得
突破仍是个未知数。
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