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前瞻性声明及非公认会计准则财务计量指标的警示声明

本演示文稿中包含的“前瞻性声明”（包括与我们预计股东回馈相关的陈述）符合 1933 年《证券法》第 27A 条和 1934 年《证券
交易法》第 21E 条所指的意义。我们意图将所有前瞻性声明纳入 1995 年《私人证券诉讼改革法案》的安全港条款范围。前瞻性声
明的特征通常是其与历史事实或当前事实并不完全相关，而且会包含前瞻性词语，如“预期”、 “期望”、 “认为”、 “预计”、
“可能”、“可以”、“打算”、“相信”、“计划”、“估计”、“目标”、“预测”、“规划”、“有望”、“将会”、“继
续”、“应该”、“展望” 、“致力”或类似术语。这些声明是基于我们根据我们的经验和对历史趋势、当前条件和预期未来发展
的看法，以及我们认为在当时情况下适当和合理的其它因素而做出的当前估计和假设，但我们不能保证这些估计和假设将被证明正
确。前瞻性声明包括但不限于有关百胜中国未来战略、增长、业务计划、投资、门店开业、净新增门店、净新增门店中的加盟店占
比、资本支出、资本回报、股息和股份回购计划、系统销售额的年均复合增长、经营利润、每股盈利、收益、业绩和回报的陈述、
有关人口和宏观经济趋势的预期影响的陈述、公司RGM3.0战略执行、有关我们的创新、数字化和外卖能力以及投资对增长的预期影
响的陈述以及与百胜中国业务长期驱动力有关的看法。前瞻性声明并不能保证业绩，其本身就存在难以预测的已知和未知风险和不
确定性，可能导致我们的实际结果或事件与这些声明所显示的结果或事件存在实质性差异。我们不能向您保证我们的任何预测、估
计或假设会实现。本演示文稿中的前瞻性声明仅在本演示文稿发布之日发表，除非法律要求，否则我们不承担公开更新任何前瞻性
声明以反映后续事件或情况的义务。众多因素可能导致我们的实际结果或事件与前瞻性声明所表达或暗示的结果或事件存在实质性
差异，包括但不限于：我们是否能够按照目前预测的时间和数字实现开发目标（如有），我们的营销活动和产品创新是否成功，我
们维护食品安全和质量控制系统的能力，公共卫生状况的变化，我们控制成本和费用（包括税收成本）的能力，中美政治、经济和
监管环境的变化，中美之间政治、经济和监管环境的变化以及最新10-K表年度报告和后续的10-Q表季度报告中“风险因素”部分的
内容。我们向股东回馈资本的计划是基于当前的预期，可能会根据市场情况、资本需求或其他因素发生变化。此外，我们目前不知
道的或者我们目前认为不重要的其它风险和不确定因素可能会影响任何此类前瞻性声明的准确性。在评估所有前瞻性声明时，应了
解其内在的不确定性。您应查阅我们向美国证券交易委员会提交的文件（包括我们的10-K表年度报告和后续的10-Q表季度报告中
“管理层对财务状况和经营业绩的讨论和分析”部分的内容），以了解可能影响到我们财务业绩和其它结果的因素的更多细节。本
演示文稿包含非公认会计准则财务计量指标。请参考我们的财务报表以获取与最直接可比的公认会计准则财务计量指标的调节。



3

第四季度销售及经营利润均实现强劲增长

销售增长

系统销售额
增长1

利润增长利润率提升

同店销售额
增长1

+7% 
Q4 同比

+3% 6.6% 

+80 bps

1 不计及外币换算的影响。

13.0% 

+70 bps

$1.87亿

经营利润

$0.40

每股摊薄盈利

Q4 同比
连续第3个季度

同店销售额增长

连续第12个季度
同店交易量增长

+25% +33%

Q4 同比

主要得益于销售成本优化

& 运营效率提升
+29% +21%

不计及外币换算
的影响

不计及按市值计价和
外币换算的影响

经营利润率 餐厅利润率
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2025全年实现稳健增长及股东回馈

118亿美元
收入同比增长4%

+4% 

15亿美元
股东回馈

13亿美元
经营利润同比增长11%

+1% 

+60 bps

同比

1 不计及外币换算的影响
2 15亿美元约占公司于2026年2月3日市值的 8%

10.9% 

净新增门店

1,706 

约占市值2的

8%

同比
+60 bps

16.3%

同比，不计及按市值计
价和外币换算的影响

每股摊薄盈利

+14%+8%
同比

系统销售额
增长1

同店销售额
增长1

经营利润率 餐厅利润率

主要得益于销售成本优化 &

运营效率提升
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100
101 101

103

Q1 Q2 Q3 Q4

2025年核心举措驱动增长势头

同店销售指数

同比

净新增门店

1核心经营利润增长是指将本年度的核心经营利润与上一年度的核心经营利润进行比较，并仅针对上年度的特殊项目和影响可比性的项目进行调整。

+7%

+14%

+8%

+25%

+8%

+14%

+8%

+23%

Q1 Q2 Q3 Q4
OP growth Core OP growth

经营利润增长

同比

1

+2%

+4% +4%

+7%

Q1 Q2 Q3 Q4

系统销售额增长

同比

247
336

536 587

Q1 Q2 Q3 Q4
经营利润增长 核心经营利润增长1



6

>5,000

>10,000

18,101

1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025

2025年门店总数达18,101家
稳步推进2026年超过20,000 家门店的目标

25 年

8 年

1

4 年

门店总数

>15,000

2026年门店总数 20,000+ 

2030年门店总数 30,000+

目标

2026年 – 2028年
肯德基和必胜客净新增门店

中加盟店的占比： 

40%-50%
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通过多样化店型及直营与加盟并行的模式，拓展至更多城镇

1 指2025年开业的门店。
2 指2024年开业的门店。
3 指平均税前现金回收期，假设每年现金流与第一年相同，扣除3%的许可费后、未计入管理费用和所得税；基于2023年7月至2024年6月期间开业的门店。

门店总数 2025年
净新增门店

12,997

加盟店占比
15%

1,349

下降的平均
资本支出

健康的新店
回报周期3

~2 年

4,168
加盟店占比

8%

444
~2-3 年

拓展到更多城镇

2,500+

肯德基
已进入的城镇

270+

1,000+

必胜客
已进入的城镇

200+

加盟店占比
37%

加盟店占比
31%

~130 万1

人民币 / 门店

(自 ~150万下降至)2

~100 万1

人民币 / 门店

(自 ~120万下降至)2

过去12个月
新进入的城镇

过去12个月
新进入的城镇
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平衡有序的外卖策略: 推动销售增长，保障盈利能力

1 公司自有门店的外卖销售部分。

~19%

~40%
~48%

~28%

~29%
~25%

~53%

~31% ~27%

FY 19 FY 24 FY 25

~25%
~39%

~47%
~5%

~10%
~9%

~70%

~51% ~44%

FY 19 FY 24 FY 25

+26% 
2025年同比

+22% 
2025年同比2025年外卖销售同比增长25%1

• 外卖占比从第一季度的 42% 提升至第四
季度的 53%，而餐厅利润率在 2025年每
一季度均实现同比提升。

• 核心品牌保持平衡策略。

• 肯悦咖啡和Lavazza借此机会增加了品牌
曝光度和客流量。

各渠道销售额
占公司餐厅销售的百分比% 堂食 外带 外卖
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打造虚拟空间，深化消费者连接

1 截至报告期末，肯德基与必胜客会员计划合计会员数。
2 活跃会员数指过去 12 个月内在肯德基或必胜客有过交易的会员数量。
3  数字订单占比公司餐厅收入。
4 自2025年7月14日小K点餐上线测试至2026年1月31日期间。

小K点餐（Smart K）
AI 智能点餐助手

会员总数1

5.9亿+

同比增长 13%
活跃会员数2

2.65亿+

同比增长 13%

数字订单3

94%

同比增长 4pt 
数字订单收入

104亿美元

同比增长 8%

拓展会员体系与数字化建设

超200万会员使用过小K点餐4
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`

肯德基保持强劲业绩表现

2025
全年

12,997
门店总数

+1% 
同店销售额
同比增长

+8%
经营利润/核心经营利润1

同比增长

$12.85亿
经营利润

+5% 
系统销售额
同比增长

1,349
净新增门店

14.5%
经营利润率

+50 bps 同比

17.4%
餐厅利润率

+50 bps 同比

连续第三个季度
实现增长

1 核心经营利润为经营利润经特别项目调整后，进一步剔除影响可比性的项目以及外币换算的影响。本公司采用核心经营利润这一指标是为了评估核心业务的经营业绩。
照片: 肯德基合肥图书馆店



11

14.0% 
餐厅利润率

+16%
经营利润
同比增长

Q4
2025

+70 bps 同比

+14%
核心经营利润

同比增长

10.5% 
经营利润率

+60 bps 同比

+8%
系统销售额
同比增长

+3% 
同店销售额
同比增长

同店交易量
同比增长 3%

第四季度销售增长提速

照片: 肯德基合肥图书馆店



12

明星产品及其创意赋能，推动了销售增长与复购

Spicy Flavor of
Original Recipe Chicken

Spicy Original Recipe Chicken
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招牌金桶共庆新春佳节
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肯悦咖啡2025年达到2,200家

1 2025年对比2024年

单店日均销售杯数 +25%1

Black Gold Nama Chocolate Latte 

Apple Butter Flavored Latte

Hazelnut Dark Chocolate 
Egg Tarts
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KPRO肯律轻食2025年扩张至200多家

聚焦高线城市

Super Food 
Smoothie

Roasted Chicken Energy Bowl

Salmon & Edamame 
Braised Rice Bowl

Roasted Chicken with Tomato Pasta Bowl

Acaí Mixed Berry
Yogurt Smoothie

Kale Avocado Yogurt
Smoothie
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必胜客：实现创纪录扩张，利润率突破新高

2025
全年

4,168
门店总数

+1% 
同店销售额
同比增长

+19%
经营利润
同比增长

+20%
核心经营利润

同比增长

$1.83亿
经营利润

+4% 
系统销售额
同比增长

444
净新增门店

7.9%
经营利润率

+110 bps 同比

12.8%
餐厅利润率

+80 bps 同比

创2016年以来新高

照片：必胜客深圳三亚湾壹号店

年度最多开店
记录

连续第三个季度
实现增长
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Q4
2025

9.9% 
餐厅利润率

+52%
经营利润
同比增长

+60 bps 同比

+51%
核心经营利润

同比增长

3.7% 
经营利润率

+110 bps 同比

+6%
系统销售额
同比增长

+1% 
同店销售额
同比增长

第四季度业绩稳健

同店交易量同比增长13%，
连续第12个季度实现增长

照片：必胜客深圳三亚湾壹号店
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更强的披萨专业度与质价比
拓宽可触达市场并带动强劲客流

菜单焕新：
高质价比的产品

全新手作薄底披萨
现已成为最畅销披萨饼底1

Spicy Pepper Butterfly 
Chicken Drumettes

Secret Sauce Charcoal-
Grilled Beef Burger

French Butter Flavored 
Chicken Pizza

Nimbus Nest – 
Da Hong Pao Milk TeaItalian Whole Bursting Tomato & Beef 

Pizza

French Butter Flavored Crispy Beef Pizza

French Butter Flavored Half 
Beef Half Chicken Pizza

1 自2025年8月4日饼底正式上市至2025年12月31日。
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贺新春：超级至尊披萨玩出新花样

Super Supreme 
Pizza

Super Supreme Pizza with 
Crunchy Chips and Salted      

Egg Yolk Sauce

Bolognese Super 
Supreme Pizza

Salted Egg Yolk Chicken Super Supreme 
Pizza
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必胜客WOW门店2025年入驻约100个新城镇

餐厅利润率有所提升
新店回报周期预估为2-3年

照片：必胜客WOW莆田市枫亭枫城新都店
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Lavazza 的双增长引擎已稳步推进

咖啡店: 
门店效益提升

零售业务2: 
盈利性增长

47% 
新店资本支出下降1

+34
净新增门店

正增长 
同店销售额同比增长

>40% 
零售额同比增长

1 3.0模式 对比 2.0 模式
2 指包装咖啡产品
照片：Lavazza上海品尊店

>2x
零售经营利润同比

2025全年

146
门店总数
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166

473 442

102
278

668
833

1,490 1,489

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Dividends Share repurchase

丰厚的股东回馈

1 包括股息和股票回购。股票回购金额不含1%的消费税和佣金。
2 基于当前预期，可能随市场状况、资本需求或其他因素调整。股息与股票回购须经董事会批准，股票回购还须经股东批准。
3 指经营活动产生的现金流减去资本性支出及支付给子公司少数股东的股息，该口径包含公司合并报表范围内的合资企业（包括肯德基合资企业）。
4 指经营活动产生的现金流减去资本性支出。
5 指5.06亿美元现金及现金等价物、8.78亿美元短期投资，以及6.78亿美元长期银行存款及票据（扣除3000万美元短期借款）。

~60亿美元 自分拆以来 

2017年-2025年股东回馈1 2024-26年
资本回馈目标2

2025年自由现金流8.4亿美元4   截至2025年底的净现金20亿美元5

百万美元

15亿美元
每年

2027年及未来展望

计划回馈 约100% 的归母自由现金流3 

预计2027年-2028年期间，年均回馈
金额约为 9-10亿美元以上

季度现金股息
增加

+21%
2026年第一季度

增至 $0.29

股息 股票回购
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• 补充财务信息

• 2025年投资者日亮点

• 可持续发展关键事项更新

• 所呈报的公认会计准则业绩与非公认会计准则计量指标调节

附录



24注：收入及经营利润计及外币换算的影响。

第四季度同比及较2019年增长变化

第四季度 2019 2024 2025 2025 vs 2024 2025 vs 2019

门店总数 9,200 16,395 18,101 +10% +97%

总收入 (百万美元) 2,029 2,595 2,823 +9% +39%

会员数 (百万) 240+ 525+ 590+ +13% +146%

会员销售额 % 56% 64% 55% (9) ppt (1) ppt

经营利润 (百万美元) 94 151 187 +25% +98%

经营利润率 (占总收入的百分比) 4.7% 5.8% 6.6% +0.8 ppt +1.9 ppt



25注：收入及经营利润计及外币换算的影响。

全年同比及较2019年增长变化

全年 2019 2024 2025 2025 vs 2024 2025 vs 2019

门店总数 9,200 16,395 18,101 +10% +97%

总收入 (百万美元) 8,776 11,303 11,797 +4% +34%

会员数 (百万) 240+ 525+ 590+ +13% +146%

会员销售额 % 52% 65% 61% (4) ppt +9ppt

经营利润 (百万美元) 901 1,162 1,290 +11% +43%

经营利润率 (占总收入的百分比) 10.3% 10.3% 10.9% +0.6 ppt +0.6ppt
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经营利润/核心经营利润 同比

2.6 2.8

24'Q4 25'Q4

第四季度销售及利润同比增长

总收入/销售额 同比

收入增长 (呈报) +9%

收入增长 (不计及外币换算影响) +7%

系统销售额增长 +7%

收入同比变动的关键因素

+ 净新增门店贡献

+ 同店销售额增长

总收入 (十亿美元)

核心经营利润同比变动的关键因素

+ 运营精简带来的效率提升

+ 有利的原材料价格

+ 同店销售额增长

− 因外卖占比提升而增加的外卖成本

− 高性价比产品

经营利润增长 (呈报) +25%

经营利润增长

(不计及外币换算影响) +23%

核心经营利润增长 +23%

百万美元 24’Q4 25’Q4

经营利润 151 187

特别项目 - -

影响可比性的项目 - -

外币换算影响 - (2)

核心经营利润 151 185
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25’Q4 销售额同比 渠道占比 会员计划 数字订单

系统
销售额

同店
销售额

同店
交易量

平均
客单价

外卖 非堂食 百万
会员销售

占比
销售占比

+8% +3% +3% 持平 53% 75% 550+ 56% 95%

+6% +1% +13% (11)% 54% 62% 210+ 50% 96%

25’Q4  RMB 38

24’Q4  RMB 38

25’Q4  RMB 69

24’Q4 RMB 78

稳定

符合针对大众市场的策略

第四季度肯德基与必胜客的核心表现亮点
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• 补充财务信息

• 2025年投资者日亮点

• 可持续发展关键事项更新

• 所呈报的公认会计准则业绩与非公认会计准则计量指标调节

附录
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RGM 3.0 战略 面向未来

M

G

R

• 实体店 + 线上生态

• 释放AI智能体强大动能
• 灵活的一体化供应链

• 深耕核心品牌
• 直营与加盟相结合的经营模式

加速渗透市场

• 前端分层，后端聚合
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系统销售额占比

经营利润2占比

经营利润率3

2025

收入1占比

2028E

9%

3-4%

8%

4-5%

14%-16%

高单位数

约10%

高单位数

门店占比 13% 20%以上

加盟模式的增量效应
(2026-2028)

加盟作为增量增长引擎，加速业务扩张

注：本页数据反映肯德基和必胜客及其对百胜中国的整体贡献（经营利润率除外）。
1 加盟业务收入包括在肯德基和必胜客呈报分部中确认的加盟费收入、与加盟店往来交易的收入、在其他分部中确认的向加盟店提供外送服务的收入、以及在企业及未分配分部中确认的向加盟店销售食品及包装物的收入。
2 加盟业务经营利润定义为：加盟业务收入减去各分部确认的加盟开支与加盟店往来交易的开支，再减去可归属于加盟业务的管理费用。
3 加盟业务经营利润率定义为：加盟业务经营利润除以加盟业务收入。

加盟业务

40-50%
（此前为 20-30%）

40-50%

3,000+ 净新增加盟店

现有标准门店平均销售额的

1/3 - 2/3

~50% 的加盟门店销售额

计入百胜中国收入

净新增门店中加盟店占比
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以 2025 年为基准的 2026-2028 年增长目标：

每股自由现金流
年均复合增长率

每股盈利3

年均复合增长率
经营利润2

年均复合增长率
同比同店
销售额

100-102 双位数%双位数%高单位数%

系统销售额1 
年均复合增长率

中高单位数%

1 系统销售额，不计及外币换算的影响。
2 经营利润，不计及特别项目和外币换算的影响。
3 每股摊薄盈利，不计及特别项目和外币换算的影响。

价值创造路径：2026-2028 年展望
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• 补充财务信息

• 2025年投资者日亮点

• 可持续发展关键事项更新

• 所呈报的公认会计准则业绩与非公认会计准则计量指标调节

附录
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ESG评级和奖项

行业榜首
连续第五年被纳入DJSI

连续八年荣膺
“中国杰出雇主”

✓ 连续第八年被杰出雇主调研机构评为
“中国杰出雇主”

✓ 连续五年蝉联餐饮行业第一

✓ 在2024年标普全球企业可持 续发展
评估中，荣登全球餐 饮与休闲设施
行业第一

✓ 中国大陆唯一一家被纳入 DJSI世界
指数的消费服务业 公司

支持联合国可持续发展目标 行业领先全球同业最高评级

再度入选《财富》
“改变世界的公司”榜单

✓ 公司第二次入选该榜单

✓ 继2023年“捐一元”项目获得报道后，
“肯德基食物驿站”项目再次获此殊荣
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可持续发展亮点

* 截至2025年12月31日

环境 社区人文食品

气候行动

中国首家中期减排目标获得科
学碳目标倡议组织(SBTi)批准的
餐饮企业，致力于实现2050年

温室气体净零排放

循环经济 

秉持4R原则（减量、再用、 替
代、再循环），打造 “零浪费”

餐厅

“以人为本”的理念

提供全面的支持，以确保员工
的福利，例如为RGM、 符合条
件的员工及其家属提供医疗保

险

多元化、公平和包容

营造一个支持性的工作环境；
全国范围内75+家天使餐厅*

乡村振兴

捐一元——18年承诺，
募集超2.8亿元，

惠及100多万学生*

社区支持

食物驿站在190多个城市
覆盖约1,300个地点*

小候鸟基金使约650万
儿童受益*

食品安全是第一要务

端到端的食品安全和质量管理
体系，以及科技赋能的食品安

全控制贯穿我们的价值链

健康均衡膳食

提供更健康、更均衡及多样化
的菜单选择以支持健康的生活

方式
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• 补充财务信息

• 2025年投资者日亮点

• 可持续发展关键事项更新

• 所呈报的公认会计准则业绩与非公认会计准则计量指标调节

附录



36

经营利润与核心经营利润的调节*

* 本期数据系按上年同期的平均汇率折算所得。

(百万美元)

百胜中国
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(百万美元)

经营利润与核心经营利润的调节
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经营利润与餐厅利润的调节
(百万美元)
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(百万美元)

经营利润与餐厅利润的调节
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经营利润与餐厅利润的调节
(百万美元)



41

投资资本回报率 (ROIC) 的调节
(百万美元)

经调整税后净经营利润计算 2025年 2024年 2023年

经营利润 1,290 1,162 
特别项目 - 经营利润 — — 

经调整经营利润 1,290 1,162 

调整扣除项
经营租赁负债利息 94 108 
所得税计算额 (376) (339)
净利润 - 非控股权益 (75) (69)

经调整税后净经营利润 933 862 

经调整实际税率 27.2% 26.7%

投资资本计算
百胜中国控股有限公司股东之权益总额 5,379 5,728 6,405 
短期借款 30 127 168 
经营租赁负债 2,261 2,233 2,325 
现金及现金等价物 (506) (723) (1,128)
短期投资 (878) (1,121) (1,472)
长期银行存款及票据 (678) (1,088) (1,265)

投资资本 5,608 5,156 5,033 

平均投资资本 5,382 5,095 

投资资本回报率 (ROIC) 17.3% 16.9%
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关于百胜中国

1 按系统销售额来看

中国最大的餐饮公司1

6 个餐饮品牌

财富500强企业

愿景：成为全球最创新的餐饮先锋

18,000+餐厅 2,500+城镇

公司网址: http://ir.yumchina.com
投资者关系联络方式: IR@YumChina.com 电话: +86 21 2407 7556
媒体联络方式: Media@YumChina.com 电话: +86 21 2407 3824
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