
香飘飘食品股份有限公司
投资者关系活动记录表

	投资者关系活动类别
	特定对象调研                
媒体采访                    
□新闻发布会                  
□路演活动
	分析师会议
业绩说明会
现场参观
□其他

	形式
	现场     网上    电话会议

	参与单位名称
	中金公司、银河基金、融通基金、睿远基金、汇添富基金、开源证券、平安基金、工银安盛人寿保险、富国基金、安联保险资产、嘉实基金、南方基金、华安基金、东方证券、阳光资产、长安基金、鑫元基金、誉辉资本管理、观富（北京）资产、申万菱信基金、玖稳资产、德海资本、晨钟资产、尚诚资产、海富通基金、翎展私募基金、浙商证券、彼得明奇资产、瑞华投资、永赢基金、横琴淳臻投资、润洲私募基金、景顺长城基金、招银理财、德邦基金、广发证券、恒健投资、明泽投资、安信基金、奕慧投资、太平养老保险、国联安基金、国海富兰克林基金、国信证券、华泰证券、华宝基金、华夏基金、星石投资、前海人寿保险、创金合信基金、光大保德信基金、信达澳亚基金、中邮创业基金、中国建设银行、中信建投基金、东证融汇证券、东海资管、顶天投资、宁泉资产、天猊投资、上海国际信托、WT ASSET MANAGEMENT LIMITED、THE OVERLOOK PARTNERS FUND L.P.、Shuang An、Ivy Capital、Greenwoods Asset Management Ltd、GIC Private Limited、Essence Securities Asset Management Company Limited、ENREAL CHINA MASTER FUND、China Orient International Asset Management Limited、CCB International Asset Management Limited、参与公司2026年第三季度业绩说明会的投资者

	时间
	2026年11月2日

	地点
	浙江省杭州市新天地商务中心望座西楼13楼

	上市公司接待人员姓名
	董事长、总经理：蒋建琪
董事会秘书、财务总监：邹勇坚
独立董事：俞荣建
证券事务代表：李菁颖

	投资者关系活动主要内容介绍
	[bookmark: _Toc228191572]1.前三季度非经常性损益中政府补助约1017万元，扣非后主业仍亏损369万元。公司判断主营业务实现盈亏平衡的时点是什么时候？销售费用从5.00亿元压缩至4.31亿元，费用压缩是否会对冲泡业务的旺季动销和即饮品牌声量产生滞后影响？
答：尊敬的投资者，您好！前三季度，外部环境的不确定性较强，国内消费需求仍处于恢复过程中，公司延续“稳中求进”的经营基调。在费用管理方面，公司结合当前市场环境与经营需要，适度减少产品推广等费用投入，把资源更多投向产品力与渠道基础建设，投放节奏和结构有所优化。同时，公司持续留意外部市场机遇，若出现优质机会，公司将适时进行投入，抓住发展窗口。公司将结合外部环境变化调整经营节奏，稳步推进公司发展。感谢您对公司的关注！
2、数据显示，公司近三年净经营资产收益率（ROIC）呈明显下降趋势，2025年已降至6.9%。作为独立董事，您如何评价公司目前的资源配置效率？在冲泡奶茶行业整体面临天花板、核心主业盈利能力减弱的现状下，您认为管理层在战略转型和新赛道探索（如咖啡、液体奶茶）上的决策，是否充分论证了投资回报率？
答：尊敬的投资者，您好！公司持续关注各项业务的资源投入与产出效率，资源配置以主业经营需要和长期发展为导向，并按照内部决策程序开展项目论证与评估。公司独立董事依法履行职责，通过董事会及专门委员会审议相关议案，对投资项目的必要性、可行性与回报情况进行关注。公司在推进咖啡、液体奶茶等新品类时，依照既定程序开展可行性研究与论证。感谢您对公司的关注！
3、公司推出了“古方养生”系列（如古方五红、古方八舒等），但目前仍处于试销阶段且未进行大规模广告投放。在消费者健康化需求日益明确的当下，公司对这些新品的销量预期和盈利拐点有何具体规划？
[bookmark: _Toc220603295]答：尊敬的投资者，您好！古方养生系列是公司针对消费者日常养生场景中的具体需求、以“药食同源”理念，传承非遗熬膏工艺，配合鲜醇牛乳，打造的膏方奶茶系列产品。今年上半年，公司已推出古方五红、古方八舒两款产品；下半年进一步推出古方玉灵、古方六润两款新品，分别采用黑参玉灵膏、化橘红秋梨膏，对应温补、润养的功效，目前整体仍处于试销阶段。现阶段公司未进行大规模投放，更注重消费者口碑与真实反馈的积累。未来，公司将根据试销反馈合理安排推广节奏，培育该系列产品的市场基础。感谢您对公司的关注！
4、报告期内，即饮业务营收同比回落，且公司主动收缩了兰芳园冻柠茶的销售区域（仅限北京、广东及线上）。请问管理层，即饮业务在经历渠道价值链梳理后，何时能够触底反弹？未来公司是否还会继续在即饮赛道投入重兵，还是将战略重心彻底回归冲泡基本盘？
答：尊敬的投资者，您好！公司坚持“双轮驱动”的发展战略，一方面持续推进冲泡产品的健康化升级，另一方面积极打造即饮业务的第二成长曲线。公司将持续推进即饮业务的渠道能力建设，为即饮业务的长期健康发展打好基础。感谢您对公司的关注！
5、前三季度，公司销售费用率同比下降6.54个百分点至21.20%。请问财务总监，在大幅削减产品推广费用的同时，公司核心产品的市场份额是否受到了竞品的侵蚀？未来在费用投放上，公司如何在“降本增效”与“维持品牌声量”之间找到平衡点？
答：尊敬的投资者，您好！今年前三季度，结合外部市场环境与现阶段经营需要，公司适度减少产品推广等费用投入，投放节奏和结构有所优化。公司一方面将根据业务实际动态调整投放节奏与结构，另一方面将统筹费用投入、业务发展与盈利水平的关系，努力实现降本增效与品牌声量的平衡。感谢您对公司的关注！
6、截至报告期末，公司有息负债达14.22亿元，同比大幅增长88.19%，有息资产负债率升至25.73%。请问管理层，在主业扣非净利润依然亏损的情况下，公司大幅增加有息负债的具体资金用途是什么？未来是否有明确的降杠杆计划以缓解财务费用压力？
答：尊敬的投资者，您好！在运营管理中，公司会根据经营需要，综合运用各种融资及投资管理工具和手段，在满足公司经营所需资金管理需要的同时，为公司获取相应的收益。截至今年三季度末，公司货币资金约27.23亿元，资金储备较为充足。公司一方面将统筹管理各项资金，保障财务健康与稳健运营；另一方面将不断提升资金使用效率，合理安排融资规模与期限。感谢您对公司的关注！
7、考虑到2027年春节提前，公司Q4的备货节奏已前置。请问财务部门对Q4单季的营收和利润有何内部测算？基于目前的渠道库存与动销预期，公司对2026全年的业绩能否保持“谨慎乐观”？
[bookmark: _Toc220603299]答：尊敬的投资者，您好！截至前三季度，公司销售收入同比去年有所改善，主要原因是冲泡业务在今年一季度的旺季销售期实现较大增长，对全年业绩形成积极支撑。考虑到目前外部环境的不确定性较强，公司对全年的业绩保持谨慎乐观的预期。公司一方面将锚定长期发展目标，以健康可持续经营为根基；另一方面将持续提升经营质量与市场竞争力，最终实现企业盈利的稳步达成。感谢您对公司的关注！
[bookmark: _Toc243560561]8、今年第三季度公司业绩下滑的原因？
答：今年以来，国内消费环境整体偏弱，市场需求恢复节奏偏缓。为保障渠道体系的良性健康发展，公司自三季度起主动调整出货节奏，将旺季出货启动时点延后，进一步匹配旺季终端动销窗口。受该策略影响，三季度出货规模有所回落。面对当前市场环境，公司从长期主义的视角出发，延续“稳中求进”的经营基调，把经营重心放在自身能力的建设上修炼内功，夯实发展基础。
从经营举措来看，一方面，公司持续进行新品开发与新赛道探测，围绕消费者对健康化的需求推进产品升级与新品培育；另一方面，公司主动减少效益较低的费用支出，对费用投放的节奏和结构进行了调整。
后续公司将根据外部环境的变化和业务的实际需要，统筹产品投入与费用效率，稳步推进各项经营工作。
[bookmark: _Toc243560568]9、即饮业务前三季度的销售表现？
答：即饮业务前三季度销售收入同比有所回落，一方面，今年公司对即饮业务渠道价值链进行梳理，叠加二季度天气因素，短期内对即饮业务销售规模形成了一定影响；另一方面，公司调整对兰芳园冻柠茶的策略，目前主要集中在北京、广东两个地区及线上渠道进行销售，导致对即饮业务整体营收造成了一定的影响。
后续公司将继续推进即饮业务渠道价值链的梳理与建设，为业务的长期健康发展打好基础。
[bookmark: _Toc243560566]10、古方养生系列今年冲泡旺季是否会大量铺货？后续的铺货规划？
答：古方五红于去年第三季度推出，上市后处于试销状态。从去年第四季度及今年第一季度的旺季试销情况来看，取得了不错的试销表现，产品力是值得期待的。
古方养生系列的其他产品推出时，处于冲泡产品的销售淡季，试销周期相对较短，公司希望在此次旺季观察产品的实际表现，进一步验证产品力。
关于旺季的铺货安排，公司将根据市场环境以及系列内各产品的试销进展相机抉择，待试销验证充分、条件成熟时再作相应安排，稳步推进古方养生系列的布局。
[bookmark: _Toc243560573]11、目前零食渠道的开拓情况？
答：零食量贩渠道方面，公司直营的终端门店数量已达到4万家，渠道覆盖保持稳定。在合作方式上，公司通过定制化产品加强与零食量贩系统的合作，同时同步推进与其他零食量贩系统的对接，进一步提升终端覆盖范围。从销售表现来看，零食量贩渠道整体销售额同比实现稳定增长。
12、公司计划将泰国作为出口枢纽覆盖东盟市场。请问目前泰国基地的建设进度如何？
[bookmark: _GoBack]答：海外饮料市场增量空间广阔，公司积极重视海外市场的开拓。针对东南亚市场消费升级趋势，结合当地对中国茶饮文化、杯装茶饮的接受度，评估当地建厂优势，公司计划于泰国投资建设即饮产品生产基地，将其打造为面向柬老缅越及更广泛东盟市场的杯装果茶出口枢纽，进一步完善公司战略布局。目前泰国基地正在按照程序有序推进，后续进展公司将按照相关规定及时履行信息披露义务。



