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全文摘要
在近期举行的公司会议中，挂商品研究员主持，讨论了经营状况、投资策略和未来展望。会议聚焦于公司主品牌国庆期间的出色表现，品牌近期愿景调整，以及与投资人的有效交流。高层首先介绍了中报、三季度情况及最新预期，之后开放给投资人提问。讨论涵盖了门店优化、品牌新模型迭代等内部调整，以及对海外门店和新品牌发展的策略看法。会议强调了确保内容合法合规，同时突出了公司在市场表现、财务状况和未来战略方面的积极进展，展现出公司对未来发展充满信心。

章节速览
00:00 0.99元品牌经营情况及未来展望
讨论了0.99元品牌及太二品牌的经营状况，包括上半年收入下降、门店调整策略、新模型调改进展，以及预期未来开店周期与盈利改善。

03:46 餐饮品牌调改成效与经营改善
对话主要讨论了餐饮品牌调改后的积极效果，包括同店销售额增长、翻台率提升以及经营利润率改善。太二品牌调改效果可持续，计划年内完成剩余门店调改，预计明年经营利润率可达17%-18%。0.99元品牌调改虽滞后，但已见积极信号，将注重模型打磨后再加速扩展。整体经营情况改善，预计公司净利润不低于1.5亿，目标扭亏为盈。

06:38 太二酸菜鱼品牌重塑与市场策略调整
对话围绕太二酸菜鱼品牌重塑展开，阐述了从5.0到6.0版本的迭代过程，重点提及通过提升食材新鲜度、丰富菜品种类及优化用餐环境等策略，成功吸引顾客，实现客流与同店销售增长。品牌定位从单一酸菜鱼转向多元川菜系列，强调性价比提升，满足消费者对品质和服务的更高要求。未来将持续观察市场反馈，不断优化模型，以适应消费趋势变化。

12:45 餐饮品牌优化策略与财务预期
对话围绕餐饮品牌门店效率优化、菜单调整、成本控制及财务目标展开。品牌通过6.0版本门店改造，如后厨动线重设计、菜单微调、鲜活食材选择等措施，旨在提升运营效率和顾客体验。财务方面，预计年内内地门店同店增速达中高个位数至低双位数，利润率目标为17-18%，通过收入增长、毛利率提升及人工成本优化实现。

17:44 门店扩张策略与5.5版本门店调整讨论
对话围绕门店扩张策略展开，预计年底直营门店将达到420至430家，未来将重点在核心高线城市加密开店，目标是七八百家门店。对于5.5版本门店，主要采取原址改造，仅在租约到期时更换点位，新开门店将继续聚焦于购物中心和核心城市。

19:55 单店成本结构与租金人力趋势分析
对话讨论了单店成本结构中租金和人工成本的比例，指出当前租金占收入比约为10%，人工成本占比在25%左右，未来目标是将人工成本控制在23%-24%。对于租金，优质商场的租金上涨压力较大，但对客流不佳的商场有更多议价空间，整体目标是维持租金成本在10%左右。

21:33 火锅品牌怂火锅的调改策略与展望
对话讨论了怂火锅品牌在经济压力下的调整策略。尽管火锅行业承压，但集团仍看好其赛道潜力。怂火锅过去因独特氛围和快乐用餐体验而知名，但近期调改尝试如食材升级和零添加锅底未达预期。未来调整将聚焦于重拾快乐用餐体验，优化产品品质升级，并推出更具性价比的菜品，计划于年底或明年初实施新策略。

26:08 餐饮集团2024年展望与6.0新版本门店升级
对话围绕餐饮集团2024年的业绩预期展开，预计业绩将较今年1.5亿目标有进一步提升，得益于闭店减少、太二重建恢复及新模型调整带来的盈利能力修复。此外，介绍了6.0新版本门店相较于5.5版本的核心变化，包括菜品丰富度提升、门店设计更突出品牌调性、价格带梯度更加丰富，国庆期间翻台率可达7.0以上。

29:43 门店菜品点击率变化与海外门店业绩下滑分析
门店优化后，酸菜鱼收入占比从60%-70%降至50%，顾客尝试更多大菜，新模型调改成功。海外门店Q2同店下滑加剧，主因客单价下调、翻台率下降及汇率影响，Q3趋势预计延续。

34:21 0.99元新模型店经营表现与未来展望
0.99元新模型店在经营表现上展现出显著改善，同店销售额实现双位数正增长，顾客反馈与好评率亦有大幅提升。尽管Q1至Q2整体经营数据下滑，但自7月起同店同比数据逐月收窄，至9月已接近正负零状态。预计年底将有十家新模型店落地，明年将进一步扩大新模型比例，对0.99元平台未来表现持乐观态度。

37:05 海外门店经营状况与新模型探索
对话讨论了海外门店的最新数量与区域分布，以及各区域盈利情况的显著差异，特别是东南亚地区铜殿下滑严重，而港澳地区因文化活动表现良好。同时，提到了在新加坡和泰国等地区探索的新模型门店，这些门店将根据当地文化特点进行调整，以适应不同市场需求，计划在Q4评估初步效果并分享调整成果。

39:54 餐饮品牌迭代与新子品牌布局
会议讨论了餐饮品牌的发展策略，强调了现有品牌基础上的迭代和新子品牌的推出，如0.99元山西菜馆的升级版‘益生全’及潮汕烤鲜牛肉品牌‘延误’，两品牌在广州首店国庆期间表现优异。公司计划在广州及更多地区推广新模型门店，并欢迎投资人关注与实地考察，展现业绩改善趋势和未来增长潜力。

发言总结
发言人1
首先阐述了本次会议的目的及参与人员，随后深入分析了0.99元和太二两个品牌的经营状况、调整方向及未来预期。他指出，0.99元品牌上半年总收入下滑13%，尽管如此，通过门店营运能力的恢复和毛利率的提升，净利润率实现了增长。太二品牌则因国庆期间销售表现突出而备受瞩目，面对市场变化，品牌已实施多次模型升级，旨在优化顾客体验及增强盈利能力。他还提及了公司在新市场及品牌探索方面的努力，以及对现有品牌模型的持续迭代更新。最后，针对投资者关切，他承诺公司将继续监测市场动态，以确保业绩稳定增长及品牌价值提升。

问答回顾
发言人1 问：能否请陈总或李总先介绍一下公司中报以及三季度和国庆期间的大概情况，以及今年最新的预期？
发言人1 答：今年上半年，公司整体总收入同比下降13%，为23.9亿人民币。下降主要由于门店数量减少、部分门店调整及同店销售承压。但泰尔内地门店同年销售已恢复正增长，对集团收入有所支撑。盈亏方面，上半年规模净利润约为7600万，同比增长24.9%，归母净利润率从去年的2.2%提升至3.2%。门店方面，上半年新开了4家，关闭了42家，其中0.99元品牌新开了2家，关闭了24家。下半年将以调整为主，明年有望开启新的开店周期。截至6月底，共有454家直营门店和23家访门店。0.99元品牌门店数量维持相对稳定，太二则进一步减少门店数量，预计年底前降至40家左右。太二和0.99元品牌的新模型调改效果明显，同店销售额连续两个季度实现双位数正增长，国庆期间表现亮眼，绿地门店同店增速达高双位数。

发言人1 问：对于新模型调改后的表现和未来的规划是怎样的？
发言人1 答：太二的新模型调改已取得显著成效，同店销售额自调改以来持续修复并保持双位数增长趋势，预计今年内完成剩余几十家门店的调改。随着同店销售额修复，泰尔餐厅层面的经营利润率将得到提升，预估明年稳态下的OPR准将达到17%至18%。0.99元品牌的新模型调改节奏滞后于太二，从去年12月开始实施，目前已有七家新模型门店落地，今年计划调改十家左右。今年上半年，0.99元新模型门店翻台率达到了4.5次，较去年同期有明显提升，但样本数量有限，经营时间还需观察。因此，将重点打磨产品结构、服务体验、人员配置及整体单元模型，再加速0.99元品牌的新模型调改。整体来看，今年上半年经营情况已较去年有较大改善，各项指标修复需一定时间，但通过持续的成本结构优化和执行，对熊有望在止血闭店后实现止损，甚至扭亏为盈。基于目前表现，维持今年全年净利润不低于1.5亿至2亿的指引不变。

发言人1 问：在调改初期，胎儿品牌是如何通过城市升级来应对市场变化并吸引客流的？胎儿品牌在调改过程中，从5.0版本到6.0版本经历了哪些变化和验证？
发言人1 答：我们确定了调改的大方向，即往质价比提升的方向发展。由于发现低价促销并不能有效带来以价换量，我们观察到消费者在疫情后消费更加谨慎，对食材新鲜程度、烟火气、产品丰富度以及环境服务等方面有更高要求。因此，我们决定通过提升品质，利用集团在食材供应链等方面的综合优势，提供更合理的价格，以此吸引更多的客流。从三月份开始，胎儿品牌经历了5.0、5.5直至落地第一家6.0门店的过程，这是一个初步验证并不断优化模型的过程。其中，5.0版本主要解决了预制菜的质疑问题，将核心食材改为活鱼到店，并增加招牌菜主打鲜货，有效回应了顾客的担忧，恢复了部分老顾客的信任。而5.5版本则是重新定位胎儿品牌，不再仅限于酸菜鱼，而是转变为生态鲜料酸菜主题，提供更多丰富的川菜系列，进一步加深了消费者对品牌认知的转变。

发言人1 问：胎儿品牌未来的模型迭代规划是怎样的？
发言人1 答：在现有基础上，我们会持续观察市场并迭代新模型，可能推出7.0、8.0等更多版本。例如，6.0版本将对门店效率进行进一步优化，包括后厨动线设计、装修风格调整以及菜单微调，以提升顾客体验，增强门店文化调性，从而实现更好的经营效果。

发言人1 问：在5.5版本之后，胎儿品牌如何通过增加产品SKU来提升顾客体验和复购率？
发言人1 答：在5.5版本中，除了保留原有的酸菜鱼，还新增了鲜鸡、鲜牛肉等招牌菜，并为每款核心原材料增加了2到3款不同口味的菜品，使得招牌菜组合更加丰富。同时，通过生产流程优化和门店软装设计，强化了品牌定位，让顾客认为来此不仅可以吃到生态鲜料酸菜鱼，还能享用一桌丰富的川菜系列。这一系列调整使得复购频率和到店客流均有所提升，带动了同店增长趋势，客单价虽有微升，但顾客得到的体验和食材质量明显提高，从而实现了性价比的提升。

发言人1 问：目前公司的中期门店利润率大概是什么水平？
发言人1 答：公司预计全年内地门店同店增速在中高个位数到低双位数之间。对于未来，虽然具体数值还未确定，但希望实现同店正增长。并且，公司对客流持续吸引有信心，因为宣传工作从春节左右开始，需一定时间传递至顾客，预计未来客流恢复有一定增长空间。

发言人1 问：目前门店的利润率情况如何，以及毛利率和人工成本方面的优化措施是什么？
发言人1 答：今年年底，内地门店的并发症达到了15%以上，整体为14.9%，新模型门店层面的经营利润率预期能达到17到18%。今年通过收入增长、毛利率提升（如通过选择不同区域的核心原材料以降低成本）和人工成本降低等措施，有望实现经营利润率的恢复。人工成本方面，尽管早期有优化空间，但随着调改的推进和后厨设计改进，如增加炒锅档位和优化用工人数，能够进一步释放压力，最终实现OP的完整提升。

发言人1 问：我们目前有多少家门店，中长期观点是能开到多少家？另外，5.5版本门店的改造位置是否与之前有差异？
发言人1 答：目前直营门店预计年底将在420至430家左右，可能会因租约到期等因素导致少量闭店，但不会进入静关店状态。接下来仍会零星开店，并计划在未来继续拓展。对于5.5版本门店，主要是基于原址改造为主，但也考虑更换点位，尤其是租约到期需要重新谈判物业的情况。未来的开店策略将以核心偏高线城市为重点，加密门店布局，初步划定的二十多个核心城市中还有一定的开店空间，目标是发展至七八百家门店数。

发言人1 问：目前门店的成本结构中，租金和人工成本分别处于什么状态，以及未来的规划是什么？
发言人1 答：目前单店的人工成本大约在25%左右，租金约为10%点多，未来目标是将人工成本维持在23%到24%之间，租金控制在10%出头。这种稳定的成本结构有助于门店的长期运营和发展。

发言人1 问：这两年租金和人力费用占整个收入比重是上升还是下降，趋势如何？
发言人1 答：租金方面，对于好的商场如华润系万象体系，由于物业方议价能力强，租金上涨频率和要求会增多。但对于依赖引流且客流状况不理想的商场，我们有更大的议价权。综合来看，租金成本大概在10%左右，这是目前较为稳定的水平。

发言人1 问：怂火锅品牌在集团内的定位是否发生变化，以及对火锅赛道有何展望？对于未来怂火锅的调整方向有何规划？
发言人1 答：我们依然看好火锅赛道，它是中餐中最好的赛道之一。尽管今年火锅品类整体承压，但我们认为它与经济和社交情况相关，同时供应链成熟度高，赛道规模大。对于总品牌，我们将通过关闭亏损门店、调整策略来重新找回过去的优势，并尝试在产品和氛围上做更符合火锅特性的调整。未来将首先找回快乐用餐的氛围，回归招牌菜品质升级，避免在可有可无的细节上过度投入成本和精力。计划在今年底或明年初推出新的进攻型策略，并进一步做好十多家门店的BD工作，预计会有一定减值计提，但在闭店止血后，希望能在剩下门店中实现更好的经营表现。

发言人1 问：对于明年公司的展望，尤其是怂火锅的预期能否透露？
发言人1 答：明年暂时没有对外明确指引，但预期会比今年有进一步提升。一方面，随着闭店一次性减少，太二重建恢复，以及0.99元等项目的调整优化，集团盈利能力将持续修复。

发言人1 问：在怂火锅的调改方向上为何未取得成功？
发言人1 答：最初我们认为性价比是集团所有品牌都要调整的方向，并在太二和0.99元上取得了一定成功。但在怂火锅上，我们确定的质价比不仅仅是食材升级，还应保持其独特氛围。我们在调整过程中放松了氛围营造，产品调整不够明确且过于追求高品质，导致顾客感知度不高，客单价提升但未完全体验到物有所值。

发言人1 问：26.0新版本门店相较于5.5版本有哪些核心的变化？
发言人1 答：新版本门店的核心变化体现在菜品丰富度提升，从最早的24个SKU增加到6.0版本的35-40个SKU。此外，在门店设计上，6.0版本更具个性化和调性，更加突出美、有趣和鲜活的特点，装修风格相比5.0和5.5版本更加精致且有吸引力。在菜谱方面，6.0版本推出了价格带梯度更丰富的大菜品种，如30到35块钱的中价位大菜，以满足不同消费群体的需求。

发言人1 问：门店菜品的点击率结构会发生哪些变化，体现一个什么样的具体趋势呢？
发言人1 答：自从菜单优化后，顾客不再只点单一的大菜（如酸菜鱼），而是开始尝试更多不同类型的菜品，导致酸菜鱼在整体菜品收入占比下降。例如，在旧模型门店版本中，酸菜鱼收入占比可能高达60%至70%，而在6.0和5.5版本中，酸菜鱼的点击率已下降至约50%，这表明越来越多顾客愿意尝试包括牛肉、鲜鸡、活虾等在内的更多产品。

发言人1 问：泰二海外门店在Q二季度同店下滑加剧的核心诱因是什么？
发言人1 答：泰二海外门店同店下滑的主要原因有三个：一是客单价下调，尤其是在东南亚地区，由于竞争加剧和随行就市的策略，整体海外门店客单价有所下降；二是客流下降，随着商场中餐供给增加，翻台率出现下滑，Q1至Q2期间，翻台率从去年同期的3.8下降至3.6甚至3.5；三是汇率波动的影响，由于计算方式，尽管客单价未大幅下降，但汇率变化导致Q1至Q2期间同店销售下滑。Q3可能仍将延续这种趋势。

发言人1 问：海外门店目前最新的门店数量和区域大概是多少水平？短期调整之后，门店的盈利情况能否见到更新？
发言人1 答：海外门店目前共有34家，今年新增1家。整体而言，海外大盘仍保持盈利状态，但各地区表现分化。东南亚区域铜殿承压严重，导致整体盈利状况不佳，不过台湾和港澳等地门店因文化和活动等因素表现出较好盈利情况。不同区域间因人工成本占比、租金占比等因素差异较大，目前难以确定整体盈亏平衡点。此外，从今年4月起，我们在新加坡、泰国等海外地区探索新的门店模型，并根据各国文化特点进行本地化调整，初步第一轮新模型门店效果将在接下来两三个月分享。

发言人1 问：我们未来是否会有新的品牌推出？目前是否关注新的餐饮赛道，是否存在布局或收并购的可能性？
发言人1 答：我们会在现有品牌基础上进行更新和开子品牌，例如九月底推出的“益生全”和“延误”，分别作为0.99元山西菜馆的迭代品牌和潮汕烤鲜牛肉主题品牌，市场反馈良好。

