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当前价格: 48.36元

市场数据
总股本(百万股) 97.16
A股股本(百万股) 97.16
B/H股股本(百万股) -/-
A股流通比例(%) 100.00
12个月最高/最低(元) 49.42/26.68

第一大股东
共青城城之集企业管理咨询

有限公司
第一大股东持股比例(%) 41.05
上证综指/沪深 300 4160.17/4877.09

数据来源：聚源 注：2026年 5月 6日数据

近十二个月股价表现

% 1个月 3个月 12个月
相对收益 15.36 6.37 50.26
绝对收益 25.19 11.40 78.32
数据来源：聚源 注：相对收益与沪深 300相比

相关研究报告
1. 江海证券-公司点评报告-千味央厨
-001215：2025年三季报点评：业绩环比
改善，看好公司持续改善 – 2025.10.31
2. 江海证券-公司点评报告-千味央厨
-001215：2024年三季度业绩点评：行业
竞争加剧，业绩短期承压 – 2024.11.14

千味央厨 001215.SZ 食品饮料行业

2025年及 2026年一季度业绩点评：
直营渠道增速向好，一季度收入高增
事件：

公司发布 2025年度业绩报告。报告显示，2025年公司实现营业收入 18.99
亿元，同比+1.64%，归母净利润 0.64亿元，同比-24.04%，扣非归母净利润 0.62
亿元，同比-24.62%。拆分单季度来看，2025Q4实现营业收入 5.21亿元，同比
+3.36%，归母净利润 0.10亿元，同比+358.09%，扣非归母净利润 0.09亿元，
同比+511.91%。

公司发布 2026年一季度业绩报告。报告显示，2026年一季度公司实现营业
收入 5.83亿元，同比+23.83%，归母净利润 0.23亿元，同比+5.40%，扣非归母
净利润 0.21亿元，同比+1.00%。

投资要点：
2025年公司主食类/小食类/烘焙甜品类/冷冻调理菜肴类及其他分别实现营业收
入 8.88/4.06/4.22/1.67亿元，分别同比-2.82%/-7.38%/+15.64%/+18.09%。公
司未来将重点加大烘焙类和冷冻调理菜肴类产品的开发和推广，未来 3-5年力
争培育出新的亿元级产品。2025年公司直营销售增速向好，而经销模式承压。
2025年公司直营/经销收入分别为 8.98/9.86亿元，分别同比+11.08%/-6.19%。
截至 2025年底，公司大客户（合并关联方后）数量为 188家，同比增加 8.67%。
未来公司将持续深耕餐饮供应链主业，B端依托直营及经销商体系，稳固与头部
餐饮客户的深度合作。

盈利能力方面，2025年公司毛利率 22.71%，同比-0.95pct，净利率 3.29%，同
比 -1.15pct。 2025 年公司销售费用率 /管理费用率 /研发费用率为
5.98%/9.66%/1.18%，同比+ 0.58pct/+0.00pct/-0.09pct。2026年一季度公司毛
利率 24.75%，同比+0.33pct，净利率 3.86%，同比-0.67pct。2026年一季度公
司销售费用率 /管理费用率 /研发费用率为 10.71%/7.67%/0.88%，同比+
2.70pct/-1.07pct/-0.12pct。2025年公司销售费用率提升主要系线上渠道业绩增
长，公司增加了产品投流推广费用。

估 值 和 投 资 建 议 ： 我 们 预 计 2026-2028 年 公 司 营 业 收 入 分 别 为
20.78/23.32/26.64亿元，同比增长 9.42%/12.24%/14.23%；2026-2028年公司
归母净利润分别为 0.88/0.99/1.10亿元，同比增长 38.06%/12.84%/11.25%。当
前市值对应 2026-2028年 PE分别为 53.5/47.4/42.7倍，维持“增持”评级。

风险提示：餐饮发展不确定性风险，行业竞争加剧风险，原材料价格波动风险。

财务预测 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E

营业总收入（百万元） 1,868.34 1,898.99 2,077.78 2,332.03 2,663.84
增长率（%） -1.71% 1.64% 9.42% 12.24% 14.23%

归母净利润（百万元） 83.69 63.57 87.76 99.03 110.18
增长率（%） -37.67% -24.04% 38.06% 12.84% 11.25%
ROE（%） 4.55% 3.41% 4.51% 4.86% 5.15%

EPS最新摊薄（元/股） 0.86 0.65 0.90 1.02 1.13
P/E（倍） 56.14 73.91 53.54 47.44 42.65
P/B（倍） 2.58 2.56 2.44 2.33 2.22
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资料来源：公司财报，江海证券研究发展部
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附录：

资产负债表（百万元） 利润表（百万元）

会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E
流动资产 931 908 1023 1110 1292 营业收入 1868 1899 2078 2332 2664
现金 477 447 489 549 627 营业成本 1426 1468 1594 1771 2004
应收票据及应收账款 115 120 137 152 178 营业税金及附加 19 19 21 23 27
其他应收款 5 8 7 10 9 销售费用 101 113 135 163 200
预付账款 7 14 9 17 13 管理费用 180 184 199 224 256
存货 274 255 319 319 403 研发费用 24 22 24 28 32
其他流动资产 54 62 62 62 62 财务费用 -2 1 -8 -9 -6
非流动资产 1391 1508 1535 1601 1705 资产和信用减值损失 -1 -0 0 0 0
长期股权投资 0 0 0 0 0 其他收益 4 7 4 4 5
固定资产 1045 1249 1290 1363 1472 公允价值变动收益 -0 -1 -1 -1 -1
无形资产 73 71 75 80 87 投资净收益 0 1 0 0 0
其他非流动资产 273 188 170 158 146 资产处置收益 -2 -1 -0 -1 -1
资产总计 2322 2415 2558 2710 2997 营业利润 122 97 116 135 156
流动负债 377 487 550 618 806 营业外收入 3 2 7 7 5
短期借款 0 66 78 113 224 营业外支出 3 5 3 3 4
应付票据及应付账款 251 251 294 312 374 利润总额 121 94 120 138 157
其他流动负债 127 170 178 193 209 所得税 38 32 33 40 48
非流动负债 123 93 86 82 79 净利润 83 63 87 98 109
长期借款 78 46 39 35 31 少数股东损益 -1 -1 -1 -1 -1
其他非流动负债 45 47 47 47 47 归属母公司净利润 84 64 88 99 110
负债合计 500 581 636 700 885 EBITDA 201 190 197 224 256
少数股东权益 -0 -1 -2 -4 -5 EPS（元） 0.86 0.65 0.90 1.02 1.13
股本 99 97 97 97 97
资本公积 1152 1084 1084 1084 1084 主要财务比率

留存收益 641 705 786 879 985 会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E
归属母公司股东权益 1822 1836 1924 2014 2118 成长能力
负债和股东权益 2322 2415 2558 2710 2997 营业收入(%) -1.7 1.6 9.4 12.2 14.2

营业利润(%) -24.5 -20.0 19.4 16.1 15.5
归属于母公司净利润(%) -37.7 -24.0 38.1 12.8 11.3
获利能力
毛利率(%) 23.7 22.7 23.3 24.0 24.8

现金流量表（百万元） 净利率(%) 4.4 3.3 4.2 4.2 4.1
会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E ROE(%) 4.5 3.4 4.5 4.9 5.1
经营活动现金流 133 210 142 189 180 ROIC(%) 4.3 3.2 3.9 4.2 4.4
净利润 83 63 87 98 109 偿债能力
折旧摊销 81 95 86 94 105 资产负债率(%) 21.5 24.0 24.9 25.8 29.5
财务费用 -2 1 -8 -9 -6 净负债比率(%) -21.7 -17.6 -18.7 -19.2 -16.8
投资损失 -0 -1 -0 -0 -0 流动比率 2.5 1.9 1.9 1.8 1.6
营运资金变动 -63 40 -23 5 -29 速动比率 1.6 1.2 1.1 1.2 1.0
其他经营现金流 34 13 1 1 1 营运能力
投资活动现金流 -309 -229 -113 -161 -211 总资产周转率 0.9 0.8 0.8 0.9 0.9
资本支出 330 228 113 160 210 应收账款周转率 17.5 16.2 0.0 0.0 0.0
长期投资 20 -3 0 0 0 应付账款周转率 6.0 5.8 12.7 0.0 0.0
其他投资现金流 0 1 -1 -1 -1 每股指标（元）
筹资活动现金流 370 -12 1 -3 -2 每股收益(最新摊薄) 0.86 0.65 0.90 1.02 1.13
短期借款 0 66 12 35 111 每股经营现金流(最新摊薄) 1.37 2.16 1.46 1.95 1.86
长期借款 -106 -32 -7 -4 -3 每股净资产(最新摊薄) 18.75 18.90 19.80 20.73 21.80
普通股增加 13 -2 0 0 0 估值比率
资本公积增加 572 -68 0 0 0 P/E 56.1 73.9 53.5 47.4 42.6
其他筹资现金流 -109 24 -4 -34 -109 P/B 2.6 2.6 2.4 2.3 2.2
现金净增加额 193 -32 30 25 -33 EV/EBITDA 21.4 23.1 22.0 19.2 17.0

资料来源：公司财报，江海证券研究发展部
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投资建议的评级标准 评级 说明

评级标准为发布报告日后的 6个月内公司股价
（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场
表现。其中沪深市场以沪深 300为基准；北交
所以北证 50为基准；新三板市场以三板成指
（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对

做市转让标的）为基准

股票评级

买入
相对同期基准指数涨幅在

15%以上

增持
相对同期基准指数涨幅在

5%到 15%之间

持有
相对同期基准指数涨幅在

-5%到 5%之间

减持
相对同期基准指数跌幅在

5%以上

行业评级

增持
相对同期基准指数涨幅在

10%以上

中性
相对同期基准指数涨幅在

-10%到 10%之间

减持
相对同期基准指数跌幅在

10%以上
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