
屈翠容 

首席執行官

尊敬的股東：

2025年，在充滿變動的宏觀環境中，百勝中國從容應對，靈活響應消費者需求，再次交出了強勁的業績。

在世界上最具活力的餐飲市場之一深耕38年，我們深知：保持卓越，不僅需要敏捷應變，還需持續夯

實業務根基。

我們的RGM戰略（韌性、增長、護城河）正是實現這一點的核心所在 — 它在過去幾年持續指引公司的

成長，並帶來了穩健的成果。我將首先回顧公司2025年的整體表現，隨後概述支撐這些成果的核心戰

略，這些戰略將持續指引我們未來的發展。

強勁的財務表現與豐厚的股東回饋

2025年度 
股東回饋

2025年度 
淨新增門店

15 億美元 1,706 家

2025年度 
經營利潤

13 億美元

同比增長 11%

2025年度 
總收入

118 億美元

同比增長 4% 

本文包含“前瞻性聲明”。我們意圖將所有前瞻性聲明納入1995年《私人證券訴訟改革法案》的安全港條款範圍。詳情請查閱我們10-K
表格年度報告的第1頁。



1

2025年，我們淨新增1,706家門店，使門店總數達到18,101家，新進入了超過270個城鎮，擴大我們的
門店覆蓋至全國逾2,500個城鎮。更重要的是，規模快速增長的同時伴隨着經營表現的提升。我們實
現了同店銷售、系統銷售和經營利潤同步增長。這一成果來之不易，凝聚了團隊的卓越執行力。

全年公司總收入118億美元，同比增長4%；系統銷售額全年增長4%1，表現優於中國餐飲行業。同店
銷售額自第二季度起連續三個季度同比增長，同店交易量更實現連續12個季度增長，充分展現了我
們強大的品牌力與持續的韌性。

與此同時，百勝中國以及肯德基和必勝客的餐廳利潤率在2025年均實現同比增長。全年經營利潤率
達到10.9%，剔除特殊項目後，為公司在美上市以來的最高水平。全年經營利潤達13億美元，同比增
長11%。

我們持續兌現回饋股東的承諾。在2024年和2025年分別回饋15億美元後，我們計劃在2026年再次回
饋15億美元，每年的股東回饋金額約佔公司市值的9%2。

憑借強大的現金流生成能力和審慎的資本開支，我們計劃自2027年起，將約100%的自由現金流（扣除
支付給子公司少數股東的股息後）回饋股東。

戰略之本：我們的核心哲學

我們在2025年11月的投資者日上詳細介紹了公司戰略，獲得了投資者的積極反饋。我也想借此機會
與所有股東及利益相關方分享其中的核心亮點。

百勝中國的一切行動都源於一套價值觀和信念，我稱之為我們的“核心哲學”。它們定義了我們的戰
略重點，塑造了我們的決策，並最終成就了百勝中國的成功。

1 不計及外幣換算影響
2 截至2026年3月31日
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核心哲學之一：美味與高性價比定價

我常被問及，是什麼支撐了百勝中國實現增長的持續性與盈利性？答案不僅在於我們做了什麼，更在
於我們選擇“不做什麼” — 我們克制了激進漲價的做法，並很早就意識到消費者變得更加理性、更加
注重性價比。

我們的行動印證了這一點。自2016年上市以來，儘管CPI上漲了13%，我們仍保持了肯德基有效價格3

的相對穩定；在必勝客，我們將品牌重新定位為價格親民的大眾市場品牌。我們對美味與高性價比的
堅持驅動了強勁的交易量增長：與2016年相比，肯德基的交易量增長了40%，必勝客的交易量幾乎翻
番。百勝中國的餐廳利潤率基本保持穩定，並實現了經營利潤的增長。

在穩定甚至下調價格的同時實現收入與利潤的雙增長絕非易事，這需要運營、供應鏈、數字化等幾乎
全鏈條的重塑。但它強化了一個核心真理：可持續的增長來自於為消費者提供真正的價值。

核心哲學之二：先築根基，後謀增長 — 像竹林一樣

在思考進一步擴張時，我常常想到竹子。它的力量來自地下，多年來，它的根系不斷向四周延展，深
入又廣闊，最終形成複雜而互相連接的系統。當它最終破土而出時，生長速度極快 — 每天可長達一
米 — 繼而蔓延成林。一旦成林，它便能以極強的韌性抵禦風暴。

我們的業務亦如此。多年來，我們持續投入構建強大的“根系”能力：供應鏈、數字化與會員生態系統、
食品創新以及組織能力。這些能力不僅支撐了肯德基和必勝客，也為肯悅咖啡和拉瓦薩等正在“破土
而出”的新興業務“提供養分”。而當它們破土之後，我們的目標是加速其成長。

竹子教會了我們耐心與紀律：深耕根基，規模自會隨之而來。同時也提醒我們，成功是相互關聯的 

— 如同竹林之根，我們的各項業務彼此強化。

核心哲學之三：以人為本

若要論及最重要的哲學，“以人為本”當居首位。“餐廳經理(RGM)第一”是我們文化的核心與靈魂。我
們始終貼近一線，傾聽他們的聲音。我們通過人工智能和自動化等數字化工具為他們賦能。除了具有
競爭力的薪酬，我們還提供全面的、有針對性的關愛計劃：為餐廳經理及其家人（包括許多居住在家
鄉的父母）提供商業醫療保險。我們的努力贏得了認可：百勝中國已連續第八年被全球傑出僱主調研
機構(Top Employers Institute)評為“傑出僱主”。

3 有效價格指的是每售出單位產品的銷售額

香辣雞腿堡 手作薄底披薩 烤原切三文魚烤蔬谷物能量碗 蘋果氣泡美式
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面向未來的戰略：RGM 3.0

我們在2021年推出了RGM戰略，其重點隨環境變化而演進：RGM 1.0在疫情期間側重於“韌性”與“護
城河”；RGM 2.0在後疫情時代強調“增長”。RGM 3.0則體現了一種更平衡的發展方式，以適應當前的
不斷變化的環境和我們日益雄厚的根基。

韌性增長：前端分層後端聚合

在前端，我們利用消費者洞察能力對現有及潛在顧客進行細分，同時通過創新能力服務更廣泛的用餐
場景，觸達更多消費者。我們僅2025年就推出了約600款新產品或升級產品，並開發了新店型和模塊
以拓展我們所服務的市場。肯德基小鎮模式和必勝客WOW模式是滲透低線市場的重要抓手，而“肩並肩”
模塊則助力我們以輕資產投入實現快速擴張：目前肯悅咖啡和肯律輕食已分別入駐2,200家和200家肯
德基門店，為這些門店帶來了顯著的銷售增量與利潤貢獻。

支撐前端運營的則是後端能力，我們的目標是做到“同業最佳，成本最優”。通過跨門店、跨區域的資
源共享與集中，我們不斷發揮協同效應：其中一個關鍵舉措是“Mega RGM”項目，讓有能力的餐廳經
理能夠同時管理多家門店。我們持續優化運營流程，使我們能夠在一定程度上緩解人工成本和騎手成
本帶來的壓力。

鍛造增長：聚焦與加速

在可預見的未來，肯德基和必勝客仍將是我們的核心增長引擎。新門店模式的成功讓我們看到核心業
務中的增長空間遠超幾年前預估。

我們正從以直營為主轉變為自營與加盟並行的混合模式。我們正加速加盟業務以提升在策略性點址（如
高速公路服務區和大學校園）、低線城市及偏遠地區的滲透速度。我們正着力打造的自營與加盟並行
混合模式，將使我們以更有效的資本結構，加速擴張步伐，穩固市場領先地位。

深耕護城河

過去幾十年，我們持續進行了基礎性投入，旨在打造行業領先的能力，尤其是在供應鏈和數字化方面。
我們將繼續投入以將其提升至更高水平。
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依託AI技術，我們世界級的供應鏈管理體系保障了端到端的食品安全。布局廣泛、高效靈活的物流網
絡有力支持了我們在全國範圍內的快速開店。同時，我們通過一體化採購體系助力產品創新，又能創
造成本優勢，支持業務增長。

我們的端到端數字化支撐着公司幾乎所有業務，我們預計在AI智能體上的持續投入將進一步提升這些
能力。在門店中，AI智能體協助餐廳經理處理庫存和排班等日常運營任務，讓他們能更專注於顧客服
務和團隊建設。

此外，我們的會員體系擁有超過2.65億活躍會員4，這是我們持續深化的另一護城河。現在的人們，尤
其是年輕一代，他們的生活已同時存在於線上與線下，因此我們也正在從一家以實體門店驅動的企業，
轉型為線上線下一體化發展的公司。只需指尖輕輕一劃，消費者就能在線上無縫穿梭於肯德基、肯悅
咖啡和肯律輕食之間 — 就像在實體店之間自由穿行。

清晰的可持續增長之路

展望未來，中國市場具有巨大的發展潛力。儘管宏觀環境仍存不確定性，市場動態複雜多變，但我們
多年來不斷夯實的基礎能力和核心優勢，讓我們對未來充滿信心。

在2025年的投資者日上，我們設定了未來清晰的發展目標：2026年門店數達到20,000家，並力爭在
2030年超過30,000家。在規模化擴張的進程中，我們的首要任務始終如一：確保有序增長與盈利能力
提升並行推進。

我們秉持的長期主義源於一個信念：可持續的增長來自穩固的根基、耐心的投資和深思熟慮的戰略。
跨越週期的業績表現從來不依賴短期的爆發，而是源於持之以恒的執行力與富有韌性的商業模式。

這一切的實現，離不開所有同行者的共同努力。在此，我要向百勝中國數十萬名團隊伙伴致以衷心感
謝。正是你們的堅守與奉獻，鑄就了我們的卓越運營，傳遞了品牌的核心價值。感謝廣大消費者、合
作伙伴與股東們的長期信任與支持。我期待與各位攜手，共同譜寫韌性持久增長的新篇章。

屈翠容
首席執行官
百勝中國控股有限公司

我們秉持的長期主義源於一個信念：可持續
的增長來自穩固的根基、耐心的投資和深思
熟慮的戰略。

4 過去12個月內在肯德基或必勝客有過交易的會員數量


