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中饮巴比食品股份有限公司投资者关系活动记录表

编号：2025-0301

投资者关系

活动类别

£特定对象调研  □分析师会议  □媒体采访     

☑业绩说明会    □新闻发布会  □路演活动 

□现场参观      R其他  线上电话会议   

参与单位

名称

慎知资产、中金公司、中信证券、中泰证券、浙商证券、海通证券、
国投证券、国信证券、东吴证券、平安证券、亚太财险、上海牧毅投
资、国泰君安、民生证券、华福证券、光大证券、佳岳私募、中邮证
券、国盛证券、前海禾丰正则、广东德汇投资、开源证券、健顺投
资、华西证券、天合投资、兴亿投资、华鑫证券、上海名禹资管、国
华兴益保险、方正证券、长江证券、天治基金、羊角基金、弘章资
本、山西证券、绅徽投资、深圳量度资本、信达证券、兴业证券、东
方财富证券、德邦证券、天风证券、北京江亿资管、华创证券、汇丰
晋信基金、国金证券、路博迈基金、上海汇正财经、湘财基金、财通
证券、星石投资、光证资管等

时间 2025 年 3 月 28 日 10:00 – 11:00

地点 线上方式

上市公司出

席人员

财务总监、董事会秘书 苏爽

证券事务代表 马晓琳

投资者关系
活动主要内
容介绍

一、公司2024年年度经营成果介绍
1、2024年，公司实现营业收入16.71亿元，同比增长2.53%；实

现归母净利润2.77亿元，同比增长29.42%；实现归母扣非净利润2.1
0亿元，同比增长18.05%。

2、2024年在宏观环境发生显著变化、餐饮行业竞争加剧需求不
足的背景下，公司仍然取得了收入利润双增的好成绩。
随着 2024 年单店收入的环比改善，门店拓展稳健推进，以及公

司内部精细化管理的持续推动，公司归母扣非净利率从一季度的10.7
%，到第四季度提升至 13.8%，各季度的利润率水平均较 2023 年有所
提升，盈利能力不断得到提高。

3、经营业务方面：
在门店业务方面，公司2024年通过内生及外延方式合计开拓 1,0

26家加盟门店。在内生上，公司顺利在华东新开辟了江苏淮安和安徽
芜湖、宣城、马鞍山等新市场，在华北新开辟河北石家庄等 8个县市
级市场，全年完成了 881家巴比品牌门店的拓展；在外延上，蒸全味
品牌已经在 2024年的二季度完成了并表，青露品牌的并购项目也在
顺利推进中。
截至 2024年末，公司全国门店规模达5,143家，全年实现特许加

盟销售收入 12.46亿元，同比小幅减少 0.42%，2024年单店收入缺口
环比逐渐收窄，全年平均单店收入缺口在2.4%的水平。在行业竞争激
烈的环境下，公司仍努力保持了稳定的发展，韧性凸显。

在大客户业务方面，2024 年大客户业务实现营业收入 3.80 亿
元，同比增长 15.31%，占营业收入的比重达 22.8%，同比提升 1.6个
百分点。大客户业务拓展成效斐然，主要受益于公司不断打磨产品和
服务，提升竞争力。具体来看，公司在深挖客户需求的基础上，凭借
强大的产品研发和服务能力，不断为现有客户提供产品定制、推广等
多样服务，提升与现有客户的合作深度，并成功新开发大客户超 300
家，拓展客户渠道资源。分区域来看，华中销售规模同比增长约 70
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%，突破 2,000万元，华北销售规模同比增长 24%，突破 2,600万元，
华东和华南销售规模同样稳步扩张，分别突破 3.1 亿元和 1,900万
元。

在成本费用端，猪肉成本高于去年同期，但面粉、油脂价格下
行，公司毛利率整体保持稳定，达 26.7%；销售费率同比下降 1.3个
百分点，达4.3%，主要系门店装修补贴和房租物业费的下降所致；管
理费率达7.4%，与去年基本持平；全年归母扣非后净利润率同比增长
1.7个百分点，达12.6%。

二、互动交流环节

1、2025年公司的单店收入缺口是否能实现进一步的收窄？公司的华
东区域和其他区域单店差异的情况如何，以及蒸全味、好礼客和现有
巴比品牌门店的单店差异的情况如何？

回复：从 2024 年第二季度开始，公司观察到同区域的可比单店
收入的缺口呈逐季收窄的态势，截至目前，该发展趋势没有改变。如
果将华东区域的单店收入作为标准的话，华南、华中和华北区域大约
为华东单店收入的 50%-60%，好礼客大约为 30%，而蒸全味门店虽然
主要集中在华东区域，但是因为公司更多在供应链上进行合作，而与
其在品牌和管理上存在差异，因此蒸全味单店收入规模大约也为华东
单店收入的50%-60%。

2、公司收购青露品牌的细节情况？
回复：公司于 2024年 11月与青露达成一揽子合作的协议，2024

年 12 月完成青露供应链的切换，转由公司子公司南京中茂食品有限
公司来供应，2025年 1月达成股权投资合作的协议，2025年 3月完成
了股权的工商变更登记手续。
青露是以南京和无锡为主要市场的区域性领先品牌，旗下拥有青

露品牌和无双品牌门店合计约 500家，单月的门店销售额超过 1,000
万元。公司在2024年年报里披露的其单月供应链收入约 780万元，未
来公司有望通过对青露进行更多的扶持和整合，发挥协同效应，促进
青露品牌的进一步发展。

3、公司年报中提到对盒马的月度销售额增长了三倍，那么目前整体
与盒马合作的体量大概是多少？同时年报里也提到公司与美团渠道的
年销售额突破千万，是单指团餐的体量吗？

回复：是单指团餐，目前盒马和美团都是超过千万元量级的团餐
客户，增速明显。2024年公司团餐收入 3.8亿，其中，第三方生鲜电
商平台等线上业务占比接近 20%。

4、公司加盟门店中线上业务的占比如何？
回复：2024年整体外卖渗透率约 15%，和往年的比例保持一致。

5、我们看到 2024年第四季度的闭店数量较以往多一些，其主要原因
是什么？从目前来看，2025年第一季度呈现出怎么样的趋势？以及后
续的门店数量预期如何？

回复：公司 2024 年第四季度闭店数量较多的主要原因在于，一
方面公司的单店收入绝对额仍处于下降通道中，但目前公司已观察到
同比降幅逐步收窄，并认为目前是一个筑底回升的过程；另一方面闭
店数量的转变可能会滞后于单店收入增速回正后的两个季度。因此公
司预计 2025年第一季度的闭店数量可能和 2024年第四季度维持大致
相同的数量水平。

6、公司的团餐业务在 2024年第四季度表现强势，那么往后展望，今
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年公司对团餐业务有何规划？
回复：2025年，公司一方面依托盒马和美团这些高势能零售渠道

客户拓展业务，为这些渠道客户定制相关产品，同时也会瞄准一些线
下的高势能零售渠道客户，从而拓展更多客户，另一方面，公司着手
利用目前全国五大中央厨房的产能布局，开始构建团餐业务的全国经
销商体系，当前公司经销商的数量和销售占比都较低，未来公司将更
好的发挥产能优势，把销量的提升作为更优先考虑的因素，因此在团
餐业务上，公司期望 2025年能保持双位数以上的增长。

7、公司2025年整体的费用投放情况如何？以及随着工厂布局的逐步
完成，其规模效应是否会对冲部分费用投放的增长？

回复：2024 年公司的销售费用绝对额较 2023 年有 1,000万到
2,000万的下降，最主要的原因是公司开店数量减少，相关的门店补
贴等支出相应下降。而在 2025 年，公司会更侧重于门店的开拓，尤
其是会对市场上存量的优质门店进行政策上的倾斜，同时也会加大线
上营销宣传力度，将巴比品牌的理念和战略传递给更多的消费者，因
此 2025年销售费用中的市场投放支出会略高于 2024年水平。

在中央厨房投产方面，在过去，随着上海第二个中央厨房和南京
新中央厨房的投放，公司的毛利率有所下降，但随着产能利用率的逐
步提升，近两年公司毛利率呈现逐季环比改善的发展态势。因此在
2025年，武汉中央厨房的投产，对生产成本的影响约 1,000万元，因
此可能前期毛利率可能有所下降，但随着产能利用率的提升，毛利率
将进入到逐步爬坡的阶段，而且公司未来 3-5年因产能布局和折旧带
来的影响基本上已进入财务报表，因此在利润率上能看到逐渐改善的
过程。

8、公司2025年在华中市场的发展规划如何？ 
回复：依托武汉中央厨房，公司会持续开拓加盟门店，同时也会

根据公司整体团餐业务的发展规划助力武汉团餐业务的拓展。以武汉
中央厨房为例，公司在 2024 年开放了江西市场以提升其产能利用
率，同时也会开始提供全系列的成品产品，进而促进武汉团餐业务的
快速发展。

9、公司今年分红率提高了很多，未来这样的分红率可否持续？
回复：可持续。首先，公司在分红制度上进行了管控，提出了分

红最低下限的要求。其次，从实际经营的角度，除上海第二中央厨房
外，未来 3-5年公司的产能投放的资本开支已经基本上完成，因此公
司有能力将该分红率维持在一个相对比较高的水平。最后，公司有意
愿为长期持有公司股票的投资者提供良好的分红回报。

10、公司今年年报里重点披露了自媒体相关的运营情况，后续公司对
这块业务是怎么定位的？相关的费用投放的情况如何？

回复：公司在小红书、抖音等渠道有一定的布局，公司希望将巴
比品牌的形象更多的传递给终端消费者。从目前拍摄的视频和推广来
看，整体的费用量级在百万元水平，占比不高。

11、2025年公司内生和外延的门店拓展数量目标情况如何？公司如何
平衡开店数量和开店质量？

回复：公司在年报里披露了 2025 年的计划，我们希望在内生方
面，今年还能新开 1,000家门店，开店的区域结构上和今年新开的结
构差不多，每个省份或省级区域约 100家左右；在外延方面，我们期
望能够与一些储备项目尽快达成合作。

在开店的数量和质量上，公司更优先开店质量，从 2024 年的数
据中可以看出，虽然制定了 1,000家的开店计划，但实际上公司并未
急于达成目标，而是更注重开店的成功率，降低闭店率，尽可能的给
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予加盟商更多的信心。

12、公司认为单店收入正处于改善通道中，预计什么时候能恢复正常
水平？早餐属于偏刚需的品类，受供给竞争的因素更大一点，公司目
前观察到早餐等七元左右的品类的竞争情况如何？

回复：公司分析认为，过去几年单店收入的下降最主要的原因是
进店客流的减少，而非客单价的变化，而客流减少则受到供给增加、
竞争激烈的影响。过去几年，一些夫妻老婆店和连锁品牌的竞争持续
加剧，但在 2024年，公司观察到这种竞争的激烈程度有所下降，随
着宏观经济的企稳，以及公司经营市场所在的一线等高线城市的人口
流出的进一步稳定，公司认为单店收入预计能在第二季度或者第三季
度实现企稳。

13、除了包子外，公司正在开拓堂食巴比、扒包、面食等新店型和新
品类，目前进度如何？

回复：公司在经历闭店高企和单店下滑的同时，在多方面做了很
多经营举措，不仅包括改善老模型，同时也探索了一些新模型，为公
司未来发展储备机会点。目前看下来，公司认为扒包店和面食馆的单
店模型基本成熟，因此正在让加盟商群体做一些点位推荐，如果有合
适的点位，公司可能在 2025年开出连锁类型的扒包店和面食馆。而
堂食模式的巴比门店目前已经在一些低线城市开设，门店会设置个位
数的座位。

14、好礼客、蒸全味和青露补充了华东和华中区域的门店，未来公司
对不同品牌的发展有何考量？目前巴比品牌的加盟门店利润情况如
何？现在加盟商的开店意愿如何？

回复：目前来看，公司未对好礼客品牌进行市场推广。公司没有
选择强制蒸全味品牌翻牌，公司首先保持蒸全味等品牌供应链端的稳
定，以及门店端经营的稳健，进而保证其能够对公司产生稳定的订货
额收入。而青露品牌的存量门店规模比较大，因此公司会做一些市场
推广和投入，希望将青露品牌作为上市公司门店端排名第二的品牌而
实现进一步的发展壮大。
从加盟商利润来看，2019年以前，华东地区加盟商平均一年的现

金积累约 30万元，平均一年营业额在 100万元以上；目前大约是其
80%的水平。但如果横向对比来看，公司的单店模型仍处于非常健康
的情况。
从加盟商开店意愿来看，目前仍处于相对比较低迷的状态，后续

需要等待加盟商看到更明确的持续向好的赚钱效应的发展趋势后，加
盟意愿的提升也会随之到来。

15、我们看到之前公司有公告想尝试宠物食品赛道，目前是否有最新
进展可供分享？

回复：公司观察到宠物和宠物食品赛道的蓬勃发展，因此想利用
公司在供应链集采等方面的优势试水进入该赛道，并把它作为公司未
来长期的业务增长点。目前公司设立了宠物食品子公司，与上海新兴
宠物鲜食品牌“派特鲜生”达成了供应合作，目前公司为其提供以包
点为主的宠物食品，未来公司将持续对宠物食品赛道保持观察和学
习，投入更多的力量和资源，助力其成为公司长期业务增长点。公司
看好其未来的增长空间，但目前派特鲜生品牌仍处于初创期，因此公
司供应体量还非常小。
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