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进入中国市场多年的连锁咖啡品牌Tims天

好中国（下称“Tims”）正遭遇发展以来最艰难的

时期。近日，该公司发布的2025年第四季度及

全年财报显示，公司全年实现总营收13.16亿

元，同比下滑5.4%；其中第四季度营收降幅扩大

至7.3%，自营门店收入同比下降8.0%。
令人担忧的是，公司全年净亏损4.36亿元，

比2024年的4.09亿元还多了两千多万元；第

四季度单季净亏2.28亿元，同比几乎翻倍；账上

现金只剩1.3亿元，总负债却高达24.13亿元，

资不抵债的状况持续恶化。

■新快报记者 陈福香■廖木兴/图

“万店围城”之下
Tims天好中国
何谈绝地逢生

营收下滑、亏损扩大、资不抵债持续恶化……

2025年中国咖啡市场迎来了爆

发式增长，市场规模预计突破 2000
亿元，年人均消费量从 2013年的 3.2
杯跃升至 15 杯，现磨咖啡占比达到

了 60%。

蛋糕在变大，竞争同样在加剧。

头部品牌的规模优势还在不断扩大，

留给中小品牌的空间正在被压缩。

2025年上半年，27家连锁咖啡品

牌门店存量达 66568 家，净增门店

11184家，较2024年底增长了21.64%。

尽管Tims的MTO门店“咖啡+
暖食”的模式已经具备差异化竞争

的能力，但头部品牌的规模碾压更

是不容忽视的威胁。瑞幸咖啡 2025
年全年净增门店 8708 家，截至年末

全球门店总数达31048家，全年总净

收入同比增长 43.0%至 492.88亿元；

星巴克中国虽面临客单价下滑压

力，但仍计划在未来将门店逐步增

加到20000家；库迪全球门店数量也

已超过1.5万家……

2025 年上半年，瑞幸的营收高

达 212亿元，净利润近 18亿元；星巴

克中国上半年营收182亿元，净利润

约 12亿元。相较之下，Tims全年营

收13.16亿元，体量差距显而易见。

Tims 面临的竞争压力，从门店

布局格局中已清晰显现。据极海品

牌监测数据，Tims 门店数量在国内

咖啡品牌中位列第九，排在其前方

的不仅有瑞幸、库迪、星巴克三大头

部品牌，还包括蜜雪冰城旗下的幸

运咖、肯德基旗下的肯悦咖啡、沪上

阿姨子品牌沪咖等一众选手。

在价格敏感度较高的下沉市

场，Tims 的定价并不具备优势。其

产品定位决定了目标客群以中高收

入、对餐食品质有一定要求的消费

者为主。但在瑞幸与库迪的持续夹

击下，这部分客群的忠诚度并不稳

固。一旦瑞幸加码暖食、库迪切入

贝果类产品，Tims 赖以立足的差异

化优势或将面临严峻考验。

更值得警惕的是，2025 年中国

咖啡市场已涌现出瑞幸、库迪、幸

运咖、挪瓦咖啡四家万店级品牌。

其中幸运咖凭借 6—8 元的极致定

价主攻下沉市场，仅用一年时间便

从约 4600 家门店快速扩张至万店

规模。古茗等茶饮品牌甚至推出

2.9 元的现磨咖啡，将行业价格战

推向极致。

与之形成对比的是，Tims 仅有

1047家门店，在规模效应与成本控制

上均处于劣势。业内观点认为，随着

瑞幸、星巴克持续向下沉市场渗透，

中腰部咖啡品牌的生存空间被持续

挤压，供应链能力与成本管控水平将

成为决定行业格局的关键。

此外，咖啡豆成本上涨也对全

行业构成压力。受巴西、越南等主

产 区 极 端 天 气 影

响，越南罗布斯塔

咖啡减产 20%，国

际咖啡组织预测，

2025/26 年 度 全 球

咖啡豆供应缺口或

将达到850万袋。

Tims 公布的财报显示，公司全年实现总

营收 13.16 亿元，同比下滑 5.4%；其中第四季

度营收降幅扩大至 7.3%，自营门店收入同比

下降 8.0%。

公司解释称，营收下滑主要系主动关闭113家

低效非MTO（现点现制）门店，自营门店总数从年

初576家收缩至562家。Tims CEO卢永臣在财报

会议上坦言，2019 年到 2023 年，公司开了很多租

金较高、面积较大的门店，如今正在战略性地淘汰

表现不佳的店铺。

值得注意的是，2025年全年，公司系统销售额

同比增长 7.6%至 15.65 亿元，净新增 MTO 门店

138家。营收萎缩与系统销售额增长并存，意味着

加盟门店销售占比在上升。

根据财报，2025年第四季度，Tims净新增现点

现制门店40家。截至季度末，Tims总门店数达到

1047家，创下历史新高，其中有一个非常关键的指

标：现点现制门店数达 770家，占比高达 74%。这

意味着品牌“咖啡+暖食”的战略落地，已经在门店

层面基本完成。

财报中最亮眼的部分：2025年，Tims加盟门店

数量增至 485家，较 2024年新增了 39家。但比新

增数量更喜人的是加盟申请的火爆程度——截至

2025 年年底，品牌累计收到了超过 10000 份加盟

申请。

在业内人士看来，在咖啡加盟赛道门槛持续

下调、各大品牌竞相争夺加盟商的行业环境下，

Tims展现出的加盟吸引力尤为突出。

与此同时，会员体系也在快速扩容。第四季

度注册会员突破了 3100万，同比增长 29.0%，单店

平均会员数达到了2.96万，同比增长26.0%。

不过，盈利问题始终是外界关注的焦点。从

全年来看，Tims全年亏损4.36亿元，自营门店贡献

利润率为7.0%。

需要说明的是，“系统销售额”和“营收”是两

码事。系统销售额包括了自营门店和加盟门店的

所有销售收入（加盟门店的收入也计入系统），而

营收是公司实际确认的收入。

Tims 全年营收 13.16 亿元、系统销售额 15.65
亿元，中间的差额主要来自加盟门店的贡献。加

盟业务收入虽然不计入公司直接营收，但通过加

盟费、供应链收入等方式，为天好中国贡献了稳

定的现金流和利润增量。2025 年加盟及零售业

务贡献利润同比增长 55.7%，正是这个逻辑的最

好体现。

实际上，Tims 的自营门店经营

情况是不错的。2025 年全年，Tims
自营门店贡献利润 7528 万元，贡献

利润率 7.0%。第四季度自营门店贡

献利润916万元，利润率3.7%。卢永

臣透露，2024 年及 2025 年新开业的

门店利润率约为15%，新店模型的回

本周期已缩短至2到3年。

其中，成本管控成效尤为显著。

第四季度自营门店成本和费用同比

减少了9.4%，其中食品包装成本下降

13.8%，人工成本下降7.9%，门店折旧

摊销更是大幅下降27.3%。总部行政

费用也砍了36.9%。

可见，公司在“省钱”上花了不

少功夫，但关店同时也带来了不小

的成本代价。2025 年，Tims 关闭了

大量经营不佳的旧门店。这些老店

大多是早期快速扩张时开出来的，

选址不理想、店型落后、盈利能力

差。财报显示，2025 年门店关闭带

来的长期资产减值高达3123万元。

与 此 同 时 ，公 司 大 力 推 广 的

MTO新店型，盈利效果还没有完全

释放。新旧交替的阵痛期，整体业

绩自然被拖累。

而真正令人担忧的，是藏在亏

损背后的结构性财务困境：不仅有

7308 万元的债务清偿一次性损失，

还有3149万元的可转债公允价值变

动损益，以及因关店产生的 3123 万

元长期资产减值。

数据显示，截至2025年底，Tims
账上现金及现金等价物、受限资金

与定期存款合计 1.30 亿元，较 2024
年底的 1.84 亿元，一年净减少 5450
万元，主因是门店升级、运营及扩张

支出，叠加亏损持续消耗现金。

其中，据公司管理层在2025年财

报电话会披露，2025年用于MTO门

店现制化升级的改造投入估算超过

6000万元。不过该金额未在经审计

财报中单独列示，为专项估算数据。

令人忧心的是，公司的资产负

债表压力进一步加剧：总负债从

2024 年底 23.97 亿元升至 2025 年底

24.13 亿元，而总资产仅 11.77 亿元；

股东赤字（净资产为负）从年初 8.33
亿元扩大至 12.36亿元，公司已严重

资不抵债。

有业内人士分析，为缓解短期流

动性压力，公司只能新增长期银行借

款、发行2029年到期的优先担保可转

债，置换到期旧债并补充运营资金，

高度依赖外部融资与银行授信。一

旦信贷收紧、银行停止续贷，流动性

压力将快速转化为生存危机。

去年关闭113家门店
战略性淘汰表现不佳店铺 12 严重资不抵债，成本管控无补资金流动性窘境

13 头部竞对万店规模扩张，天好中国生存空间窘迫


