
■廖木兴/图

2026年新年伊始，消费行业迎来了集中上

市潮，继钱大妈、袁记水饺之后，深耕自助比萨

赛道24年的比格餐饮国际控股有限公司（下称

“比格”），近日向港交所递交上市申请，正力争

成为“中国本土比萨第一股”。

在高度内卷的平价餐饮赛道上，比格凭借

低价、自助、产品中西结合的商业逻辑赢得了大

众市场，摸索出了一条独特的发展路径。但是，

家族控股集中、区域布局失衡、盈利波动及多重

舆论争议，也令其上市之路蒙上阴影。

■新快报记者 陈福香
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Wise Life

扫一扫获取
更多快消资讯

1 高负债率、股权结构高度集中暗藏风险

就在递表前夕，比格却因为一个促销活动

陷入舆论漩涡。

1月14日，公司推出“环卫工人福利日”活

动，宣布1月26日当天环卫工人凭工作证可享

49.99元自助餐优惠，本意是关爱基层劳动者、

塑造亲民品牌形象，却因定价与受助群体消费

能力错位引发广泛争议。

不少网友认为，50元可能是环卫工人一天

的生活成本，比格公司的初心或许是好的，但

并不了解受助群体真正需求。甚至有尖锐发

言称其为“伪公益”。

此外，擅长用个人 IP营销的赵志强还曾多

次在社交媒体上对门店卫生问题公开表达愤怒。

2025年11月29日，赵志强发布巡店视频，

怒斥比格比萨山东日照万象汇店椅子上有多

重污渍、装修痕迹未清理、巧克力机器故障等

多重问题。在巡店过程中，赵志强直言不讳地

说，“这个店有人做过清洁吗？你看不着吗，你

这个店铺跟报废是一样的吗？”

除此之外，比格还多次因食品安全及安全

生产问题被监管部门点名。

2024年 8月，北京市东城区市场监督管理

局在餐饮业食品安全大检查中，查出比格比萨

东城餐饮分公司存在未按规定定期维护餐饮

服务设施设备的问题，依法对其作出责令整改

及警告处罚。更早之前的2021年，北京市市场

监督管理局官网披露，北京比格比萨店（比格

比萨石景山台湾街店）存在专间未专用、设施

设备不符合食品安全要求的问题，被属地监管

部门立案查处。

更严重的是安全生产事故追责。天眼查

显示，2024年9月1日，朝阳区豆各庄地区惠多

港购物中心发生一起触电事故，造成 1 人死

亡。北京比格餐饮因未严格审查外包公司安

全生产资质、未落实外包项目安全管理责任，

未能及时消除无资质人员违章作业隐患，被北

京市朝阳区应急管理局处以55万元罚款。

随着门店的极速扩张，管理链条不断拉

长，品控难度呈几何级增长，而公司在招股书

中也坦言“运营系统或许配置不足，难以有效

应对此等挑战”。

有分析认为，比格若能成功上市，将缓解资

金压力，但能否平衡扩张速度与

盈利质量、解决高负债与管理难

题，仍是其长期发展的关键。作

为本土比萨品牌的代表，其上市

后的表现不仅关乎自身命运，

也将为餐饮行业的资本化与规

模化发展提供重要参考。

“平价比萨”比格餐饮冲击港股
激进扩张下存盈利隐忧

比格餐饮创立于2002年，第一家

比萨店开在北京东直门外大街，以平

价自助为卖点，在学生及青少年群体

中颇受欢迎。门店主要售卖各种饼

底及配料的比萨，包括水果、肉类及

蔬菜比萨，此外自助餐也提供意面、

米饭、小食、沙拉、甜品等，每家餐厅

约提供 130 至 140 个 SKU，顾客人均

消费不超过79.99元。

在此基础上，品牌还搭建起“7+
2+1”的产品配比体系。其中，70%是

西式产品，如比萨、意面、沙拉等；20%
是中式口味的菜品，包括蔬菜、炸串、

炸鱼等；“1”就是地域特色，比格在不

同地区门店增添相对应口味的菜品，

如在内蒙古有奶茶饮品、在上海有西

式老三样炸猪排等。

招股书显示，截至2026年1月11
日，品牌已在全国 127 个城市布局

387家餐厅，其中自营店 265家、加盟

店77家，实现全部省会城市覆盖。

灼识咨询数据显示，按2025年前

三季度 GMV 计算，比格在中国本土

比萨自助品牌中稳居第一，在国内整

体比萨市场占比4.3%位列第三，低于

必胜客的30.1%和达美乐的10.1%。

招股书显示，创始人赵志强通过

Schinda 公司持股 52.2%，其配偶、公

司财务总监马继芳通过Lavender In⁃
ternational持股 21.8%，二人女儿赵晨

如与兄弟赵志刚分别持股 7%和 5%，

家族成员合计控制公司约 86%的表

决权，构成绝对控股格局。

剩余 14%股权则掌握在比格餐

饮两位执行董事兼副总裁侯雅刚、王

红手中，前者负责餐厅发展及法务事

宜，后者负责内部审计、运营系统优

化及内部控制。

融资与股权变更细节显示，近些

年比格餐饮通过多轮股权转让及增

资完成内部架构调整与境外上市架

构搭建，其间仅引入少量独立第三方

（如Olga Filipciuc女士）出资，未涉及

外部机构融资。

这意味着，公司股权牢牢掌握

在创始人家族和骨干成员手中。这

种股权结构有助于决策效率提升和

战略一致性延续，但公司决策缺乏

有效制衡，并可能引发关联交易的

潜在风险。

比格的上市募资核心指向门店

扩张。招股书显示，根据规划，该公

司计划于 2026 年、2027 年及 2028 年

分别开设约120家至180家、220家至

280家及270家至330家餐厅，其中绝

大部分为自营餐厅。

换言之，比格三年内将新开 610
家至 790家门店，届时门店总数将突

破千家。这一扩张速度远超过往，

2023年至2025年前三季度，公司累计

新增门店仅 150家，未来三年的扩张

规模相当于过去十年的总和。

同时，比格的扩张以直营门店为

主。截至2025年9月30日，其加盟门

店仅 77家，2025年前三季度仅新增 1
家。以直营门店为主虽能在一定程

度上保证服务质量，却不可避免地会

增加成本压力。

值得注意的是，比格目前的负债

率已经超过 90%，不仅远超行业平均

水平，而且超过了监管及银行机构融

资贷款的70%警戒线。

这种“借债扩张”的模式，无疑会

限制公司的运营灵活性，“千店目标”

难度不小。

目前恰逢中国自助餐赛道的结

构性调整阶段，比格被指欲借助上市

获得输血通道。

餐饮宝典数据显示，2024年中国

自助餐市场规模1218亿元，增速放缓

至 10.3%，但平价自助餐赛道逆势崛

起，人均消费向百元以下倾斜。

比格 70元以内的客单价虽契合

这一趋势，但其面临的竞争日益激

烈，不仅要应对必胜客等国际品牌的

下沉，还要抵御自助烤肉、小火锅等

同类平价餐饮的冲击。

受益于短期的门店快速扩张，比

格近两年拿到了亮眼的“成绩单”。

招 股 书 数 据 显 示 ，比 格 的 营 收 从

2023 年的 9.43 亿元，增长至 2024 年

的 11.47亿元，同比增幅 21.63%；2025
年前三季度更是飙升至 13.89 亿元，

同比增长 66.75%，已超过 2024 年全

年营收规模。

这也是“以价换量”带来的成

果。招股书显示，其每单平均消费额

从 2023 年的 70.9 元，下滑至 2024 年

的66.3元，再进一步降至2025年前九

个月的 62.8元，下滑 11%。外卖订单

的平均消费额下滑更为明显，从2023
年的60.7元骤降至2024年的43.1元，

在2025年前九个月再降到34.7元，下

滑43%。

从公司近年的财务数据看，尽管

门店规模持续扩张推动了营收增长，

但利润表现却呈现波动趋势，2023年

至2024年，同期归母净利润由4751.8
万 元 降 至 4173.7 万 元 ，降 幅 达

12.2%。相应期间归母净利润率亦由

5.0%下滑至3.6%，显示出盈利能力有

所减弱。

再看2025年前三季度，公司期内

利润为5165万元，亦高于上年同期的

3243万元。但就利润水平来看，期内

利润率为3.7%，较上年同期的3.9%小

幅下降 0.2 个百分点，反映出营收增

长未能同步转化为利润率的提升。

与此同时，比格区域布局呈现明

显的“北重南轻”的特征。核心市场

高度集中于北京、河北及山东三地，

单区域门店数量均超过40家；相比之

下，在消费力较强的南方市场，例如

上海、浙江、广东、川渝等地，门店数

量均未达到10家。

根据第三方平台窄门餐眼的数

据，该公司在广东、广西、贵州、四川

均仅有 1家门店，南方大多数省份的

全部门店数量不超过4家。

因此，比格在南方市面对的是尊

宝比萨（客单价31元），萨莉亚（客单

价50元）等强劲对手，价格竞争力差

距显著，比格要在南方建立品牌认知

与供应链体系，需投入巨额资源，短

期内能否突破仍是个问题。

高资产负债率、家族控股集中、区域布局失衡……

门店快速扩张之下
存在管理和品控隐忧

餐厅布局“北重南轻”，盈利能力波动下滑2
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