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【民生商社】“庖丁解牛”拆析招股书（七）
老乡鸡：千店中式快餐龙头，全产业链一体化
助力高成长

刘文正、饶临风



证券研究报告 * 请务必阅读最后一页免责声明

摘要
• 中式快餐千店龙头，深耕安徽拓展全国。老乡鸡作为国内中式快餐龙头，主要依托直营模式扩张，20年起开展加盟模式。目前旗下拥有 991 家直营

门店/82 家加盟门店，覆盖安徽/江苏/湖北/上海等地；2021年收入43.93亿元，同比21年上升27.18%；2021年净利润1.35亿元，同比20年上升

27.91%。创始人及家属持股91.32%，核心管理层经验丰富。公司通过标准化管理体系，线下网点布局，加大国内市场门店布局。

• 中式快餐赛道经历市场规模高速增长阶段。中长期内持续提升的居民购买力、短期内扩内需促消费的政府工作方案促进餐饮消费升级。细分至中式快

餐赛道，行业连锁化程度持续加深，外卖扩容助推渠道扩容，行业成长动力强劲。同时前五大中式快餐品牌集中度低市场份额仅占2.9%，成长空间

可观。

• 竞争优势：老乡鸡以老母鸡汤为品牌标识，依托养殖、加工、仓储、配送、销售的全产业链覆盖，保障门店标准化、规模化扩张。产品以小份中餐菜

品为主，SKU在40上下，并根据地方口味调整SKU投放；特色鸡汤原材料老母鸡全部自养供给/源头把控，建立了涵盖母鸡养殖、食品加工和连锁经

营管理等全产业链业务体系，于合肥市建立了高标准食品加工工厂，并依托冷链配送，形成区域性规模效应。

• 经营分析：2021年公司营收4393百万元，其中按销售模式分的加盟业务和按产品分的餐饮业务连续三年在总营收占比超过97%，收入结构较为单

一；公司毛利率受疫情影响有所下滑，但净利率远高于行业平均水平。公司自2020年开展加盟业务，到2021年，旗下共管理991家直营门店与82家

加盟店，并计划3年内在上海、南京、苏州、深圳、武汉等地区重点地段利用募集资金开设700家直营店铺，全方位扩张版图。按地区分布来看，公

司毛利和收入主要来源于华东地区，地区分布较为集中。

• 成长前瞻：此次老乡鸡发行募资的80%资金用于支持三年内华东总部/中央厨房和700家华东地区门店的建立，以及信息化建设；公司预计三个项目总

投资额分别为6/8.1/2.15亿元；华东总部/门店拓展对于老乡鸡未来深耕华东市场，抢占中式快餐行业高地意义重大；数字信息化升级项目建设将推

动公司实现工业化和标准化，利于门店的复制扩张，开拓成长空间。

• 风险提示：疫情反复风险，门店拓展不及预期，食品安全风险
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公司概况：家族控股深耕十余
年，立足安徽拓展全国
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公司概况：深耕安徽拓展全国，直营为主扩张加盟
 中式快餐千店龙头，深耕安徽拓展全国。老乡鸡创立于2003年，公司一直从事中式快餐服务，是一家专业提供中式快餐的全国

连锁经营企业，产品是以鸡肉、猪肉、牛肉及蔬菜、米面、水产品等为原材料的菜品。目前品牌旗下拥有 991 家直营门店、82 

家加盟门店，目前公司加快全国发展步伐，依靠安徽、南京、武汉的品牌优势进行全国扩张。

 直营门店为主，加盟占比不断增长。公司建立了以直营门店销售为主，加盟门店销售相结合的营销体系，通过标准化的供应链

管理体系、线下网点布局，形成了覆盖安徽、江苏、湖北、上海、深圳、北京、浙江等区域的门店网络。2020-2021年，加盟

业务收入分别为1142.44万元和8365.04万元，占公司营业收入的比重分别为 0.33%、1.90%。

1.1

图表：门店数量不断扩张

区域 2019年 2020年 2021年

安徽 578 637 673

江苏 91 107 158

湖北 95 113 130

浙江 - - 17

河南 - 1 2

上海 5 31 71

深圳 - 1 10

北京 - - 12

合计 769 890 1073

图表：直营模式为主，加盟开始发力
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资料来源：公司招股书，民生证券研究院
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财务概况：收入保持稳定增长，净利润21年后有所恢复
 收入保持增长，利润反弹后仍低于疫情前。2019-2021年，公司实现营业收入分别为 28.6亿元、34.5亿元和43.9亿元；

2019-2021年净利润分别为 1.59 亿元、1.05 亿元和 1.35亿元，2021年净利润有所恢复，但未能恢复到疫情前水平。

 公司毛利率不断下降。2019-2021年，公司综合毛利率分别为19.02%、17.28%和16.56%，毛利率呈下降趋势，主要原因

为公司主要原材料成本上升、人工成本上升和疫情影响。

1.2

图表：公司2019-2021营业收入
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图表：公司2019-2021净利润
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图表：公司2019-2021毛利率
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资料来源：公司招股书，民生证券研究院
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发展历程：03年创立，12年更名“老乡鸡“，17年走向全国1.3

第一阶段 第二阶段 第三阶段

2003年10月，公司创始人束

从轩在安徽省合肥市舒城路

开设了一家名为“肥西老母

鸡”的门店。

2016年底，公司在安徽地

区的直营门店超过 350

家，门店经营业绩保持稳

步增长。

2018 年，老乡鸡收购“武汉

永和”部分门店，开拓品牌发

展模式，加快全国发展步伐，

同年正式发布第五代店。

2020 年，成立老乡鸡

（北京）餐饮有限公司、

广东老乡鸡餐饮有限公

司，进入一线城市。

2012年，肥西老母鸡进行品牌升

级，更名“老乡鸡”。老乡鸡以直营

连锁的经营模式实现快速扩张。

2017年，老乡鸡入驻南京、

武汉，走出安徽，布局全

国。同年老乡鸡全面升级第

三代店。

2019年，

成立老乡鸡（上

海）餐饮有限公

司。

2020 年，老乡鸡

探索新的经营模

式，开启特许加

盟模式。

资料来源：公司招股书，民生证券研究院
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股权结构：创始人家族成员持股91%以上，设有员工持股平台1.4
 创始人及家属持股91.32%，家族绝对控股。束小

龙、束文合计直接持股数量占公司股本总额的

29.77%。同时，束小龙、董雪、束文通过合肥羽

壹、青岛束董合计持有公司 61.55%的股权。束小

龙、董雪系夫妻关系，束小龙与束文系兄妹关系，

三人合计持有发行人 91.32%的股份。创始人及董

事长束从轩、张琼、束小龙、董雪、束文 5 名家

族成员为发行人的实际控制人。束从轩未在公司中

未持股，但是在董事会上有一票否决权。

 为完善治理结构，公司积极实施股权激励。2020 

年 12 月，公司实施股权激励计划，对公司骨干员

工实施激励，由公司员工以 4500 万元间接认购天

津同创、天津同义持有的公司 109.8 万元股本。

图表：公司股权结构图

资料来源：公司招股书，民生证券研究院

夫妻

兄妹
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1.5

姓名 年龄 职位 任期 主要经历

束从德 39 董事、总经理
2021 年 7 月 17 日至
2024 年 7 月 16 日

2007 年 9 月至今任职于老乡鸡，目前担任公司的董事、总经理，青岛同丰执行事务合伙人，青岛同禄
执行事务合伙人，青岛同福执行事务合伙人、青岛同义执行事务合伙人，天津同义执行事务合伙人，天
津同创执行事务合伙人。

张琼 57 副总经理
2021 年 7 月 17 日至
2024 年 7 月 16 日

2008 年 10 月起任职于老乡鸡，历任公司 IT 总监、审计总监、副总经理。担任江苏老乡鸡、湖北老乡
鸡、农牧科技、食品公司、远益租赁监事，河南轩龙、信阳轩龙、青岛老乡鸡执行董事兼经理。

董雪 29 副总经理、董事
2021 年 7 月 17 日至
2024 年 7 月 16 日

2011 年 12 月至 2022 年 3 月，担任六安市申源服装有限公司监事；2012 年 6 月至今，担任安徽爱
客满天星商贸有限责任公司监事；2019 年 1 月起，任职于本公司，目前担任公司董事、副总经理。

朱先华 45 副总经理
2021 年 7 月 17 日至
2024 年 7 月 16 日

1999年 10 月至 2009 年 4 月，任职于麦当劳，先后担任安徽麦当劳餐厅食品有限公司门店经理、南
京麦当劳餐饮食品有限公司训练督导、上海麦当劳食品有限公司训练经理；2009 年 4 月至 2012 年 3 
月，担任安徽燕之坊食品有限公司事业部经理；2012 年 4 月至 2017 年 3 月，担任安徽栖巢餐饮有限
公司总经理；2017 年 4 月至今，任职于老乡鸡，目前担任老乡鸡副总经理。

王国伟 38 董事会秘书
2021 年 7 月 17 日至
2024 年 7 月 16 日

2006年 10 月至 2010 年 10 月，任华普天健会计师事务所（特殊普通合伙）项目经理；2010 年 10 
月至 2017 年 8 月，任阳光电源股份有限公司证券事务代表；2017 年8 月至 2018 年 11 月，任合肥
汇通控股股份有限公司董事会秘书；2018 年 11 月至 2021 年 6 月，任老乡鸡有限董事会秘书，2019 
年 3 月至今，担任合肥羽壹监事。

何晶 32 财务总监
2021 年 7 月 17 日至
2024 年 7 月 16 日

2011 年 5 月任职于老乡鸡，2011 年 6 月至 2021 年 6 月，历任老乡鸡有限财务职员、财务经理、财
务总监。2021 年 7 月起，任公司财务总监。

图表：老乡鸡核心管理团队
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管理团队：管理团队经验丰富

资料来源：公司招股书，民生证券研究院
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中式快餐万亿级市场潜力巨
大，老乡鸡市占率居前列02.
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• 2012-2021年，我国餐饮市场规模由2.3万亿元增长至4.6万亿元，CAGR达7.2%，其中2012-2016CAGR达8.8%，2017-2021CAGR达3.4%。

2012-2016年期间餐饮市场规模整体保持持续扩大的趋势。2016年后，在新经济政策指引下，中国餐饮业联手“互联网+”和供应链技术，打造

“生鲜电子商务+冷链宅配”、“中央厨房+食材冷链配送”等服务新业态。餐饮行业也由2016年前的快速扩张过渡至平稳和可持续发展阶段。

2020 年受新冠疫情影响，餐饮市场受到冲击，2021年餐饮市场规模已经恢复至疫情前水平。

• 需求端来看，我国居民人均可支配收入和消费支出持续上升，居民购买力与日俱增。加之国家于2020-2021年多次提出坚持“扩内需、促消费”，

如2021年十四部门联合印发的《近期扩内需促消费的工作方案》、2022年经济日报明确扩内需为战略基点。未来预计餐饮行业未来市场空间可观

且发展环境良好。

 餐饮行业复苏进行中，扩内需、促消费政策保驾护航

资料来源：公司招股书，弗若斯特沙利文，民生证券研究院

图表：居民人均可支配收入和消费支出（元）
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中式快餐万亿级市场潜力巨大，老乡鸡市占率居前列2.1

图表：中国餐饮行业市场规模（亿元）
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• 老乡鸡位于餐饮行业中式快餐服务赛道。根据弗若斯特沙利文，2016-2019年，快餐店市场规模由7952亿元增长至1.07万亿元，CAGR达

8.5%。2020-2025复合增速基本与餐饮行业整体增速持平。

• 2017-2019年中式快餐在快餐行业内占据七成以上市场，CAGR为3.6%。预计2021-2025年在快餐行业内占比均超过 70%，维持主导地位，预

计2025年市场规模达1.07万亿元，2020-2025CAGR将达10.1%。

资料来源：弗若斯特沙利文，公司招股书，民生证券研究院

795
892

969
1069

933

1099

1257

1419

1595

1809

3580
3964

4272
4672

3953

4698
4998

6034

6766

7521

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

7,000

8,000

2016 2017 2018 2019 2020 2021E 2022E 2023E 2024E 2025E

正式餐厅 快餐店 休闲餐厅 其他

图表：中国餐饮行业市场规模细分，按餐厅类型划分(十亿元) 图表：中国快餐店市场规模细分，按菜式类型划分(十亿元) 

 中式快餐赛道高速增长

中式快餐万亿级市场潜力巨大，老乡鸡市占率居前列2.1
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• 中式快餐行业连锁化逐年提升。据弗若斯特沙利文，2016-2019年直营连锁餐厅收入CAGR为 15.0%，2021-2025 年预计CAGR将提高至18.6%，预计

2025 年市场占有率将达8.1%。2019年中国快餐店市场餐厅连锁率仅为10.3%，远低于美国(超过50%)等国家，领先的中式快餐集团具有巨大增长潜力。

• 外卖普及助推中式快餐渠道拓展。国家信息中心数据显示，2020年网上外卖用户规模4.19亿，使用率42.3%。近五年在线外卖收入占餐饮收入比重提升至

21.4%。

2.2

图表：中国中式快餐店市场规模细分，按经营模式划分（十亿元）

资料来源：公司招股书，国家信息中心分享经济研究中心，中国互联网络信息中心，Euromonitor，民生证券研究院
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中式快餐万亿级市场潜力巨大，老乡鸡市占率居前列

 行业连锁化程度持续加深，外卖扩容助推渠道扩容

图表：2010-2019年中美餐饮连锁化率
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• 中式快餐行业长尾效应显著，集中度低。据弗若斯特沙利文，中式快餐市场CR5仅为2.9%，其中老乡鸡市占率0.6%。截止21年底，公司拥有

991 家直营门店、82 家加盟门店。
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2.9%

中式快餐万亿级市场潜力巨大，老乡鸡市占率居前列2.3

图表：中国中式快餐市场前五大品牌交易总额（百万）及门店数量

 行业CR5集中度较低

0.7% 0.7%0.6%0.5%0.4%

97.1%

杨国福

张亮麻辣烫
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乡村基
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其他

图表：中国中式快餐市场前五大品牌市场份额

资料来源：公司招股书，弗若斯特沙利文，民生证券研究院
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竞争优势：品牌标识清晰/营销力
强，全产业链一体化，助推标准
化扩张

03.
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• 老乡鸡专注鸡汤类细分赛道。以肥西老

母鸡汤为主打，同时提供农家小炒肉、

红烧鸡杂、凤爪蒸豆米等特色菜品。

19-21年老乡鸡分别售出2232万份、

2450万份和2970万份鸡汤类产品。公

司菜品SKU共44个，其中鸡汤类菜品

SKU为3个，特色菜品SKU为12个。

• 门店持续升级，已开发第五代新店型。

2017 年老乡鸡全面升级第三代店，全

透明厨房成最大亮点。2018 年，老乡

鸡收正式发布第五代店。老乡鸡深圳门

店普遍采用第五代店型，装修风格更简

约新潮，贴近都市年轻人偏好。

3.1 前端：鸡汤类营养快餐为公司品牌标识，已开发第五代店型

资料来源：公司招股书，民生证券研究院

图表：公司鸡汤类产品及部分特色菜品

图表：公司分产品销量（万份）

序号 产品 2021 年度 2020年度 2019年度

1 米饭 13,669 11,396 9,901

2 蒸蛋类 3,643 2,795 2,703

3 鸡汤类 2,970 2,450 2,232

4 农家小炒肉 2,098 1,438 659

5 梅菜扣肉 2,069 1,670 1,292

6 鸡汤馄饨 1,528 1,261 1,262

7 西红柿炒鸡蛋 1,436 866 513

8 鸡杂类 1,396 1,156 1,093

9 葱油菜苔 1,320 1,605 1,215

10 凤爪/香肠蒸豆米 1,326 1,196 1,116

15
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3.2 后端：全产业链一体化+管理系统化，助力标准化扩张

资料来源：公司招股书，民生证券研究院

图表：老乡鸡覆盖从养殖到销售的全产业链

 养殖、加工、仓储、配送、销售全链条一体化，保证千店复制扩张

中央厨房：
肥西老母鸡白条鸡、扣肉、面
条、馄饨、鸡汁辣鱼料包等产品
加工

仓库存储
原材料＋ 门店下单

采购、
养殖端

常规采购

农牧养殖 活禽

原材料

生产、
加工、
仓储端

销售端

物流配送

门店类型 消费者

直营店

加盟店 外卖

到点就餐

• 公司全产业链覆盖，上中游养殖及加工端贡献利润。

• 老乡鸡已经形成了上游的母鸡养殖，再到中游的中央厨房和门店

端的全产业链布局。子公司农牧科技和寿县老乡鸡负责养殖业

务；子公司食品公司为中央厨房，负责食品加工业务；母公司及

各区域餐饮子公司提供终端餐饮服务。

• 2021年主营养殖业务的农牧科技公司净利润达3885万元，主营

食品深加工业务的农牧科技全资子公司食品公司净利润1.8亿元，

其余各地的餐饮门店业务均为亏损。
食品公司

农牧科技 寿县老乡鸡

母公司

各区域
餐饮子
公司
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3.2

资料来源：公司招股书，民生证券研究院

 养殖、加工、仓储、配送、销售全链条一体化，保证千店复制扩张

图表：公司采用SAP管理系统实现供应链协作 图表：公司采用金蝶系统促进标准化、精细化养殖

养户管理 鸡苗采购

饲料管理 养殖管理

地磅 移动磅秤 环控 斜塔

成鸡销售

物联集成

中央厨房

SAP

金蝶苍穹

采购管理 质量管理 仓储管理

农牧公司

金蝶

OA报货、收货

POS
门店

中央厨房
总仓、分仓：
采购
物流
食品安全
财务

决策分析BOBJ

财务管理、成本管理

门店要货平台 生产管理 销售管理

SAP S/4HANA

业务中台

• 公司采用SAP系统及金蝶系统促进供应链协同。依托全产业链一体化，公司得以有效把握品控，高效调配财力、人力、物力，提升商品利用率

和周转率；同时鸡肉供应和价格稳定，保证标准化生产，对冲食材涨价风险。后续上海华东总部生产加工基地建成投产后，老乡鸡有望复制安

徽地区全产业链优势，在全国范围内加速标准化、规模化扩张。

后端：全产业链一体化+管理系统化，助力标准化扩张
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• 公司实现核心业务全系统化管理，有效改善运营效率和运营质量，支撑公司规模扩张。前台系统面向用户，包括在线点餐和会员系统等。中

台系统包括业务中台与数据中台，设立八大中心，聚合服务能力，同时建设公司数据规范标准，高效利用企业级数据资产，实现降本增效。

后台系统主要包含了财务和供应链系统、人力资源系统和办公协同系统等，对人、 财、物等资源实现最优整合和高效配置。

3.2

资料来源：公司招股书，民生证券研究院

 管理体系高度系统化，为规模扩张蓄能

图表：公司业务中台架构 图表：公司数据中台架构

菜单
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统一数仓汇聚层（DWS）

标签层（TDM）

数据应用层（ADS）及数据集市（DM）

数据资产化

数据服务（统一服务网关、授权、统计）

经营决策支撑：
管理驾驶舱、报表分

析、专题分析

业务赋能：
数据服务、只能画像、

监控预警

数据服务化

数据赋能

后端：全产业链一体化+管理系统化，助力标准化扩张

图表：老乡鸡线上小程序系统
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04 经营分析：收入与客单价持续
高增，门店拓展有条不紊
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营收情况：营收持续高升，餐饮及直营业务系收入支柱来源4.1

• 营收总体情况：公司自2020年开展加盟业务，2020年和2021年，加盟业务收入占公司营业收入的比重分别为0.33%、1.90%。随着公司生产经营
规模的扩大和加盟商的不断增加，公司在加盟模式方面的制度建设、运营管理、资金管理和内部控制等方面将面临更大的挑战。

• 营收结构：公司的主营业务收入主要来源于餐饮服务产品。19-21年，公司餐饮服务业务收入占营业收入的比重分别为99.48%、99.23%和
97.69%。

图表：老乡鸡营业收入及其增速
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图表：老乡鸡净利润及其增速
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图表：老乡鸡营业收入按销售模式分类
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图表：老乡鸡营业收入按产品分类（万
元）

资料来源：公司招股书，民生证券研究院
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成本情况：直接材料占营业成本大头，原材料成本逐年上升

• 营业成本：公司主营业务成本由直接材料、直接人工、 合同履约成本和费用等构成，近三年整体保持平稳。直接材料成本所占比重较高，19-21年
占比分别为41.35%、45.67%和44.81%；直接人工成本主要为门店及生产人员的薪酬，包括为相关人员支付的工资、奖金、津贴、社会保险费、
住房公积金 、职工福利费等；合同履约成本和费用等主要为固定资产折旧摊销、水电费、房屋租赁费、运输费及其他费用等。

• 原材料成本：2021年，公司原材料1599百万元/yoy+31.92%，原材料呈逐年上升趋势。

图表：老乡鸡营业成本结构（万元）

29.57%

27.96%

26.89%29.09%

26.37%

28.29%

41.35%

45.67%

44.81%

0

50000

100000

150000

200000

250000

300000

350000

400000

2019 2020 2021

直接材料 直接人工 合同履约成本和费用

图表：老乡鸡原材料及其增速
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资料来源：公司招股书，民生证券研究院

4.2
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盈利能力：毛利率有所下降，整体盈利水平优于同业
• 毛利率：19-21年，公司综合毛利率分别为19.02%、17.28%和16.56%，毛利率下降主要原因系公司主要原材料成本上升、人工成本上升和

疫情影响所致。公司从事快餐服务，与同业公司相关产品类型、用工方式等方面存在差异，所以近三年综合毛利率均低于行业平均。分销售
模式来看，由于公司直营门店房租物业费、长期待摊费用、固定资产折旧等计入营业成本，导致直营业务毛利率低于加盟业务。

• 净利率：19-21年，公司净利率分别为28.15%、17.39%和14.48%，净利率均呈下降趋势，19-21年公司净利率水平高于行业平均，且与同
业平均的差距逐年增大。

图表：老乡鸡毛利率按销售模式分类 图表：老乡鸡毛利率按产品分类
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图表：同业公司毛利率对比 图表：同业公司净利率对比
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资料来源：公司招股书，民生证券研究院

4.3
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费用情况：期间费用持续上升，但仍低于同业平均水平

• 期间费用：公司期间费用主要由管理费用和销售费用构成，19-21年，公司期间费用率分别为11.31%、13.09%和12.49%。随着公司规模
逐渐扩大，市场投入持续增加， 且人力资源成本处于上升趋势，使得期间费用总额持续上升。总体公司销售费用率和管理费用率均低于同
业平均。

• 研发费用：公司重视新产品和新技术的开发与创新工作，将新产品研发作为公司保持核心竞争力的重要保证，加大技术开发与研究的投入
力度。公司2021年研发费用下跌，主要系减少了研发咨询费服务、材料费及其他费用所致。

图表：老乡鸡期间费用（万元） 图表：老乡鸡研发费用及其增速
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图表：同业公司销售费用率对比
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图表：同业公司管理费用率对比

资料来源：公司招股书，民生证券研究院
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经营情况：同店销售额回升，客单价持续增长
• 门店经营：老乡鸡门店客单价从2019年的29.71元上升至2021年的30.66元，2021年同店销售额为402.6万元/yoy+8.45%，座流转率受疫情

防控影响有所下滑，2021年平均为4.29次/天。

• 门店拓展：公司目前共有991家直营门店和82家加盟店，计划3年内在上海、南京、苏州、深圳、北京、武汉、杭州和合肥、芜湖等地区的重
点地段利用募集资金开设700家直营店铺。

图表：老乡鸡门店销售额

图表：老乡鸡门店座流转率图表：老乡鸡门店平均客单价
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资料来源：公司招股书，民生证券研究院

4.4

24



证券研究报告 * 请务必阅读最后一页免责声明

分地区情况：以安徽为大本营，华东片区成为收入贡献主力
• 门店分布：公司以华东为大本营，发展华南、华北等主要城市布局拓展全国连锁，并向其他地区扩张，目前共有991家直营门店和82家加

盟店。从门店分布区域看，老乡鸡门店大部分分布在安徽，1073家门店中，有673家分布在安徽省。上海、北京、深圳等一线城市的开店
速度非常快。

• 盈利情况：19-21年各年产品销售金额占比89%以上，销售区域呈现一定的集中度。公司毛利主要来源于华东地区，华南和华北主要为新
开门店导致当期毛利较低。

图表：2021年不同城市老乡鸡门店分布 图表：老乡鸡分地区毛利率
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资料来源：公司招股书，民生证券研究院
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成长前瞻05.
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品牌 2022E 2023E 2024E 战略

老乡鸡 200家 230家 270家
 项目建成达产后，正常年可实现营业收入为357,550万元，达产年税后净利润

达到12,230万元，所得税后静态投资4.47年可收回，经济效益良好。

未来三年门店扩张计划

募集资金用途计划

• 建设上海中央厨房（投资金额60,000万元，使用募集款47,500万元）
• 承担研发、办公、教育实践基地、互联网维修平台、食品精加工、物

流仓储及智能分拣功能

老乡鸡华东
总部项目

数据信息化升级

新增餐饮门店 • 新开门店（投资金额81,000万元，使用募集款51,000万元）
• 三年内在上海/江苏/广东/北京/湖北/浙江/安徽新开直营店700家

• 四个方向：用户数字化建设/公司信息化平台升级/供应链数字化建设/门店设备信息化
升级 （投资金额21,500万元 ，使用募集款21,500万元）

• 九个模块：用户数字化建设/业务中台建设/数据中台建设/门店升级建设/WMS项目升
级/TMS项目升级/SRM项目建设/供应链数字化监管中心建设/后端SAP升级建设

加强供应链管理、
满足信息化趋势

增大覆盖密度，
巩固领先地位

满足区域需求，
提升运营效率

5.1 成长前瞻

资料来源：公司招股书，民生证券研究院
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• 疫情反复风险：公司属于线下餐饮服务业态，如疫情反复，将直接对消费者出行造成影响；防疫政策也可能限

制公司营业时间乃至导致停业，对公司经营带来直接的冲击。

• 门店拓展不及预期：公司门店扩张为其营收的核心驱动因素，若一线新一线城市开发能力未能及时跟进，加之

高线城市竞争激烈，公司门店扩张可能有所减缓。

• 食品安全风险：公司菜品大量使用养殖老母鸡等原材料，若加工处理不善/卫生管控不善，出现较为严重的食品

安全丑闻，将严重影响公司声誉和品牌形象。

6.1 风险提示
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