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资本退潮 密室逃脱陷盈利困局

砸40亿保证金、举牌6次无果 东方雨虹浇不灭的拿地梦
以价格为门槛、摇号为手段的北京土拍市场，让越来越多的“外行者”跃跃欲试。截至7月26日，北京7月土

拍落下帷幕，北京商报记者统计发现，除一众老熟人外，还出现了广安置业、山西保景汇、扬州华鹏、太原萃丰

以及东方雨虹等一批新面孔。其中，“防水一哥”东方雨虹在短短两个月的时间里连续报名6宗地块竞拍，起拍

价合计212.05亿元，仅保证金一项，便合计高达42.6亿元。虽然一再强调“没有参与房地产开发的想法”，但对

于一个年经营性现金流仅为6.54亿元的防水企业来说，如此执迷尚不多见。
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头部大店缩规模

位于朝阳区王四营的门店，不仅是游娱联
盟也是京城营业面积最大的密室逃脱店。 公开
资料显示，该店占地规模34000平方米，相当于
将近5个标准足球场的大小，曾获4000万元A轮
融资，该轮融资完成后游娱联盟估值达数亿元。

正值暑期客流高峰，北京商报记者实地调
查发现，如今该店的部分区域已经被警戒线围
起，原本用于消费者出入的大门也被封住。

“春节就退租了， 现在这里是物业的地
方，正在对外招租。”当北京商报记者尝试从
正门进入园区，被门卫人员阻拦，对方表示，
“密室逃脱走另一边的侧门，这里不让外面的
人进来，门店大门封住了，也不能停车。”

除此之外，正常营业中的建筑群，部分外
墙装饰已出现大面积脱落。

在北京商报记者停留的一小时内， 未有
消费者前往。据该门卫人员透露，近段时间，
处于开放的那半个园区停车没停满过， 有时
候基本没有车停。

曾经几乎场场爆满、 周末场需要提前预
约的场景如今已不再。 北京商报记者在现场
打开某团购平台拼单状况显示，未来一周，该
门店均有多场可即时预约。

游娱联盟王四营店主管告诉北京商报记
者，因为疫情原因2022年由6家关停为目前在
营业的3家，王四营店是2月刚刚恢复营业，且
目前只恢复了两个主题，此外还有“泰国馆”
“疯狂的麦咭”两大主题门店在营业。

然而，游娱联盟的现状并非个例。
北京某密室逃脱经营者王珂（化名）告诉

北京商报记者：“我原来在北京有2家门店，如
今仅剩1家，另一家缩减了面积后改成了剧本
杀。过去三年，线下娱乐全面停滞，老板们不
堪重负，缩减规模降成本也在情理之中。”

“暑期是一个客流的高峰期，比之前的情
况都要好。”该主管谈道，“未开放的主题和门
店均为暂时退租， 考虑到实际投入和经营的

问题， 封闭区域和关闭的3家门店是否恢复、
何时恢复，夏季过后再做判断。”

中小型门店降价

位于繁华商圈内的中小型密室同样面临
客流烦恼。

“去之前也没有特意预约，到店就能玩。”
密室爱好者李源告诉北京商报记者， 上周五
下班后和同事去某门店团建， 不存在等位的
情况，附近其他主题的多个密室，门店工作人
员拿着宣传页在门口宣传揽客。“比去年来玩
密室便宜了， 而且现在很多店会派发二次到
店8折券。”李源如是说。

北京商报记者也走访了位于海淀区的某
主题密室， 周五晚8点仅一组由7人组成的玩

家队伍在密室外聆听注意事项。
玩家曾熙然表示， 预约了该主题9点场，

但由于8、9点均未满员，工作人员协调后进行
了拼单。另据工作人员透露，到店前通过团购
平台预约，基本都不需要等位。

生命周期短、盈利渠道单一的痛点之下，
许多小规模门店开始寻觅新落点。 王珂告诉
北京商报记者，与其苦苦等待散客，不如主动
寻求客源，尝试在公司团建上做功课，降低团
建费用总额， 将轰趴馆的一些特点结合在密
室逃脱门店中。

盈利难促资本退潮

据文旅部门统计， 北京市共有剧本娱乐
经营场所500余家，其中剧本杀400余家、密室

逃脱100余家。 另据公开报道，2021年我国密
室逃脱行业市场规模为101.2亿元，同比增长
29.2%，2022年约为79.7亿元。

市场规模呈现下降之势的同时， 投资情
况也反映着市场的变化。2019年， 剧本杀、密
室逃脱相关企业融资总额共86.66亿元；而
2021年融资总额骤降，仅2.36亿元。

投资分析师高嘉指出，绝大多数密室逃
脱的盈利渠道为相对单一的门票、 小吃收
入，而头部品牌则在寻求贩卖主题、开放加
盟、 多店构建品牌联盟， 但这样的开发形
式，对于小规模商家而言难以实现，进而导
致了生存不易，需要寻求稳定的客源来维持
经营。

“行业在加速洗牌，更多的沉浸式机关和
新技术被开发并加入到密室之中，场景粗糙、

剧情老套的密室被淘汰是正常的。竞争加剧、
消费者审美提升， 倒逼密室逃脱从业者优化
产品，也许这轮淘汰升级之后，密室逃脱将挤
干水分，显露出新的发展机遇。”密室逃脱店
主苦厄如是说。

觅新路求解复客率

野蛮生长、 迅猛发展的密室逃脱行业日
渐拥挤，在持续加剧的竞争中，商家面临“不
进则死”的生存挑战。

经营密室逃脱多年的店主王雨晴， 见证
了行业从蔚然起势到升级换代的过程。“大约
是2015年前后， 散落在居民楼里的小型密室
和部分传统密室开始扩大规模， 向沉浸式密
室转变，这一年有大批创业者入行。”

“现在密室逃脱面临的最大问题是绝大
部分顾客不会玩同一个主题第二次， 单一主
题的密室逃脱难有‘熟客’，复客率成了摆在
经营者面前的最大问题。”王雨晴指出，密室
逃脱主题生命周期短暂是许多小规模密室陷
入经营死循环的主要原因。 密室的体验是一
次性的， 再新奇的主题也只有一、 两年的寿
命，没有足够的成本去做新主题开发搭建，就
无法引来二次消费，待到设备老化，就无法正
常开业。

此外，密室逃脱的搭建成本正在不断提
升。苦厄告诉北京商报记者，沉浸式的密室
是行业主流，实景还原、演技出色的NPC扮
演者、高科技加持下的声光电，如今成为了
密室好玩与否的评判标准，但也意味着开店
前期的高投入，2023年线下娱乐恢复， 不少
门店也在寻求重张，但成本几乎已是去年的
两倍。

“身边许多商家都在焦虑中尝试降价生
存， 或者降低开场所需人数来增加业绩，比
如7人才能开的局2人也做， 但这其实也是
在透支成本，总有难以为继的一天。”苦厄补
充道。

北京商报沸点调查小组

曾被王思聪、虞书欣、杨颖等一众名人到店打卡的密室逃脱“明店”———游

娱联盟也难逃关店命运。北京商报记者走访发现，曾在北京拥有6家门店的游娱

联盟，现阶段仅有半数门店正常营业。在从业者看来，游娱联盟的现状恰恰是密

室逃脱市场发展的一个缩影，随着资本的退潮，经营模式更加细分化，新的线下

娱乐场景层出不穷，密室逃脱市场正在加速挤泡沫，而经营者们则在困局中降

本增效，以探寻新的盈利之路。

热衷“摇号”地块

北京商报记者统计发现， 截至目前，
2023年北京已成功出让29宗宅地，成交金
额约830个小目标。不同于其他城市的“资
质门槛”，北京年内的土拍更多的以价格+
摇号作为出让方式， 这也引发了新的拿地
趋势，“外行者”入局便是其中之一。

以“防水一哥”东方雨虹为例，从顺义
新城2宗地块，到海淀双新2宗地块，再到经
开区X47R1地块、昌平沙河高教园0002地
块， 东方雨虹所参与的都是近期热门地块
的竞拍，多少要拼点“手气”。

作为建筑防水龙头， 东方雨虹的“跨
界”行为也引发了市场关注。参与北京顺义
2宗地块的竞拍后，曾有投资者在深交所互
动易上问询“公司是否对涉足房地产业务
有兴趣”，得到的回复是“公司不涉及房地
产开发业务， 公司致力于新型建筑防水材
料的研发、生产、销售和防水工程施工业务
领域， 持续打造成为卓越的建筑建材系统
服务商”。

但此后不久， 东方雨虹携手海门海泰

再战北京土拍，报名参与海淀双新村2宗地
块的竞拍。

北京商报记者梳理发现，截至目前，东
方雨虹于年内共参与到6宗北京宅地的竞
拍，其中3宗是与海门海泰联合报名，起拍
价合计212.05亿元，保证金合计42.6亿元。

对于多次参与北京土拍， 北京商报记
者也与东方雨虹方面取得联系， 东方雨虹
证券部工作人员回应称“没有参与房地产
开发的想法”，但并没给出为什么会在短短
2个月里扎堆举牌热门地块。

北京土拍市场的新面孔， 也似乎带着
一些运气加持， 如福建雄旺、 石家庄创世
纪、中皋置业等，东方雨虹虽然目前还未能
有所斩获， 但2个月时间内6次参与北京热
门地块竞拍，却不像其声称的“没有参与房
地产开发的想法”。

马甲or亲自下场

东方雨虹是中国防水行业龙头企业，
其定位为“优质建筑建材系统服务商”，并
因参与“水立方”、“鸟巢”、奥运村等众多国
家重点工程而一度声名鹊起。 但在房地产

开发领域，东方雨虹尚属新人。
查阅过往， 东方雨虹在房地产开发业

务方面的布局并不多。 公开资料显示，在
2020年8月， 东方雨虹联手中国奥园在广
州市增城区中新镇拿下一宗宅地， 总代价
约8亿元。后该地块项目为奥园中新城市天
地， 意欲打造20万平方米的城市商业综合
体暨总部经济基地和高档住宅。

随着奥园债务危机的爆发， 双方项目
合作成立的广州奥虹置业有限公司也被多
次列为“被执行人”。据媒体此前报道，“奥
园中新城市天地的商业部分已经暂停开发
建设，如今重点在住宅部分的保交楼，因开
发贷原因抵押银行而暂无法网签的部分底
商已经开启商铺置换流程”。

据悉，2021年7月开盘的奥园中新城
市天地，目前还在售卖中，楼盘均价约2.1
万元/平方米。

2021年4月， 东方雨虹通过旗下全资
子公司广州东方雨虹置业以约1.12亿元的
价格拿下广州花都区的一宗商住地块。今
年6月7日， 该地块项目东方雨虹国际绿色
建筑建材中心举行开工奠基仪式， 计划建
设成集甲级写字楼、高端居住、金融服务、

科研、 休闲和餐饮等多功能生态于一体的
城市综合体，总投资3亿元。

8亿元、1.12亿元……从过往拿地“经
验”来看，东方雨虹拿地特点为总价低、规
模小，但参与到北京的6次热门地块竞拍却
一改之前风格。

对于东方雨虹的积极参与拿地却又一
再强调“没有参与房地产开发的想法”，有
业内分析师提出一个猜测：“东方雨虹的业
务线涉房很深，与多家大型房企有合作，是
否在为房企做支撑，增加摇号概率？”

而在地产分析师严跃进看来， 房企马
甲之外， 东方雨虹积极参与北京土拍或是
“另有图谋”。从地块质地来看，东方雨虹参
与的都是北京的热门地块， 未来即便自己
不进行主力开发， 也具备了与房企谈判的
资格，能更好争取项目防水等业务的承接。

广东省规划院住房政策研究中心首席
研究员李宇嘉则表示， 随着房地产市场下
行，北京等一线城市的价值感凸显，热门地
块更具备确定性， 因此也不排除东方雨虹
趁机扩展业务版图“亲自下场”的想法。

“兜里”的钱越来越少

从企业的经营状况来看， 东方雨虹正
在面临主营业务经营压力。

北京商报记者了解到， 东方雨虹的收
入主要来自防水材料销售、防水工程施工、
其他收入及材料销售四个业务条线， 其中
营收贡献最高的是防水材料销售业务，占
比超七成。2022年， 东方雨虹实现营业收

入约312.14亿元， 同比下降2.26%， 其中
76.83%来自防水材料销售业务，14.11%来
自防水工程施工业务。

2022年，东方雨虹实现归母净利润约
21.2亿元，同比下降49.57%，创下三年来
最低水平。 此外，2022年东方雨虹整体毛
利率下降4.76个百分点至25.77%，其中营
收贡献最高的防水材料销售业务的毛利
率下降了4.68个百分点至27.56%，防水工
程 施 工 业 务 下 降 了 4.85 个 百 分 点 至
23.52%。

值得一提的是，2022年东方雨虹经营
活动产生的现金流量净额约为6.54亿元，
同比降幅高达84.11%；筹资活动产生现金
流量净额-10.29亿元，同比减少109.53%。
对于经营活动产生的现金流量净额大幅下
降的原因，东方雨虹直言“是销售商品、提
供劳务收到的现金减少所致”。

营收利润双降，2022年东方雨虹现金
及现金等价物净增加额约为-51.18亿元，
同比下降155.11%。截至2022年末，东方雨
虹现金及现金等价物余额约为97.41亿元，
较上年同期148.58亿元，减少34.44%。

据最新披露，2023年一季度，东方雨
虹的现金及现金等价物余额继续压减，
已经由97.41亿元压减至41.88亿元。如此
状况下，东方雨虹高调进京“抢地”，也着
实令市场费解，以最近刚刚出让的昌平沙
河高教园0002地块为例，该地块成交价高
达31.97亿元，如果真心开发，自有资金将
覆盖。

北京商报记者 王寅浩
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