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全文摘要
茶饮行业研究报告揭示，以某股民公司为代表的中价位茶饮市场展现出强劲竞争力，特别是在10到20元的价格区间内，该公司已成为终端市场领导者，门店数量紧随蜜雪冰城之后排名第二。研究强调，该公司的成功源于其独特的门店策略、供应链主导战略，以及在营收和利润上的优异表现，均显著优于行业平均水平。茶咖融合趋势、口味快速迭代和消费者健康意识提升是行业主要发展特征。股民公司凭借供应链优势、高效运营和精准的消费需求把握，展现出强大的市场竞争力和增长潜力。预计未来，凭借其品牌影响力、扩张策略和创新能力，股民公司有望进一步扩大市场份额，实现持续增长。基于当前财务表现和市场地位，股民公司的估值对投资者具有高度吸引力，建议重点关注。

章节速览
00:00 股民茶饮品牌深度研究报告
股民作为2012年成立的终端茶饮品牌，现已成为行业第一。在10-20元价格带市场中，股民营收和利润表现亮眼，单店规模和效率遥遥领先。截至2026年6月，门店数量达1.4万家，市场份额稳居行业第二，经营效率显著优于同赛道品牌。尽管茶饮行业进入存量竞争阶段，但整体赛道仍在扩容，尤其是咖啡增速高于茶饮，促使更多茶饮品牌向咖啡领域拓展。

02:46 茶饮与咖啡融合：新兴饮品赛道的迭代与竞争要素
茶饮市场呈现出口味快速迭代的趋势，从小众到主流，从台式奶茶到新式茶饮，再到健康导向的轻乳茶，不断满足消费者需求。同时，茶饮与咖啡的融合成为行业新趋势，品牌纷纷推出咖啡产品，形成限制饮品赛道。面对这一趋势，品牌需具备快速响应市场变化、创新口味及健康元素、融合茶咖等竞争要素，以应对全新挑战。

05:41 茶饮市场价位带分化与竞争格局分析
对话探讨了茶饮市场中不同价位带品牌的差异化发展策略。高端品牌通过产品溢价维持盈利，而平价品牌则依靠加盟体系和供应链优化降低成本。喜茶和奈雪的茶因高价位模型与加盟模式矛盾，分别调整策略。蜜雪冰城凭借规模效应和供应链优势主导平价市场。中价位带品牌需具备供应链支撑和质价比优势以脱颖而出，市场竞争激烈且不断迭代。

10:26 茶饮行业竞争策略与供应链优势分析
对话深入探讨了茶饮行业中的竞争策略，强调了冷链供应链优势、快速识别并跟进行业趋势的能力，以及通过60%经典款与40%创新款平衡产品矩阵维持用户粘性和规模效应的重要性。分析了品牌如何利用这些策略在激烈的市场竞争中取得优势。

14:17 茶饮行业品类红利与差异化竞争策略分析
对话讨论了茶饮行业中的品类红利和差异化竞争策略，以清乳茶和坚果茶为例，分析了品牌如何通过精准卡位和差异化的扩张路径实现市场份额跃升。指出在品类创新红利窗口期，品牌可通过差异化策略实现突围，而后期则需依靠规模效应、运营效率和供应链整合等综合能力竞争。当前茶饮市场竞争激烈，头部品牌如蜜雪冰城占据强势份额，未来茶咖融合趋势下，头部品牌竞争或将更加激烈。

18:28 茶饮行业价格战与集中度提升趋势分析
茶饮行业在经历激烈的价格战后，杯单价显著下降，但市场集中度提升趋势明显，头部品牌通过挤压小众品牌市场份额实现增长。外卖补贴退坡后，杯单价恢复缓慢，但行业整体正向平稳修复。乡镇市场渗透成为重要推动力，未来行业仍有扩张潜力。

23:14 茶咖融合背景下公司优势分析
对话围绕产品趋势变化，如健康需求升级、全渠道触达效率提升，分析了在茶咖融合及市场竞争中，某公司凭借优势有望在中价位段抢占市场份额。

24:53 股民品牌拓展与供应链优势解析
对话深入探讨了股民品牌独特的阶梯式拓店策略，强调在形成一定规模经济后向周边省份辐射，结合冷链运营与供应链布局，实现高效配送与成本控制。股民通过冷链优势提升产品新鲜度，增强市场竞争力，形成正向循环，展现其在2024至2025年价格战背景下的商业韧性与竞争优势。

31:30 股民加盟管理模式与C端运营优势分析
股民在加盟管理上采取独特策略，强调与加盟商建立事业伙伴关系，实现产品标准化与高配合度，形成利益共享机制，提升门店网络稳定性。此外，股民在C端运营方面领先，构建强大IT团队，优化会员体系与数字化建设，私域流量占比高，获客成本低，价格策略灵活，展现中价位茶饮品牌的竞争优势。

35:06 股民扩张策略与盈利模式分析
对话围绕股民的门店扩张、单店盈利能力和新品类拓展展开。股民当前门店主要集中在南方，计划通过扩张至未覆盖省份和增加门店数量提升规模，目标达到3万至3.5万家门店。其单店盈利水平高，加盟商开店意愿强。咖啡和烘焙业务作为新增长点，咖啡杯量占比提升至20%-25%，烘焙产品测试效果良好，预计带来3%-5%的增量，有望成为未来同店销售的有力支撑。

38:39 股民公司增长逻辑与韧性分析
对话深入探讨了股民公司通过不断上新和迭代产品，强化品牌认知，以及在行业价格战和外卖补贴退坡等不利条件下展现出的同店销售韧性。同时，分析了股民在茶饮市场中的增长逻辑，包括开店兑现、加盟商意愿和单店绝对水平，对其2026年利润预期和估值进行了评估，强调了其作为投资标的的吸引力。

发言总结
发言人1
首先回顾了股民公司自2012年成立以来的发展历程，强调了其在终端茶饮市场的领先地位，成为第一品牌。该公司专注于中价位茶饮市场，通过高效率运营、强大的供应链管理和产品创新，在价格带、门店数量及产品迭代等方面展现了显著的领先优势。特别提到了股民在冷链物流、供应链整合及数字化运营上的突出表现，这些优势为公司带来了强劲的增长动力。他还指出，咖啡和烘焙等新品类的推出，对股民的业绩产生了积极影响。基于上述分析，他对股民公司的未来发展持乐观态度，认为其凭借上述优势及新品类的推动，有望继续扩大市场份额，成为行业内的领导者。

问答回顾
发言人1 问：股民茶饮在市场中的位置如何？股民茶饮的发展状况和竞争优势是什么？
发言人1 答：股民茶饮成立于2012年，目前是终端茶饮赛道的第一品牌，市场份额仅次于蜜雪冰城，位居第二。其门店数量截至2026年6月底已达到1.4万家，并且在门店规模、单店平均营收及人效等方面，在中价位茶饮市场中表现出遥遥领先的态势。股民茶饮近年来营收和利润表现亮眼，显著跑赢同赛道竞品。从单店规模来看，无论是在微量还是整体门店层面，其单店平均营收和人效均处于较高水平。此外，股民茶饮在市场份额稳固的基础上，门店集中度和行业赛道整体集中度也同步提升，经营效率超越沪上以及茶百道等品牌。

发言人1 问：当前茶饮市场的竞争格局是怎样的？
发言人1 答：当前茶饮市场中，中小价位赛道占据接近50%的市场份额，平价赛道由蜜雪冰城主导，而中价位赛道竞争激烈且更卷。整个茶饮赛道口味迭代快速明显，例如清乳茶品类的增长得益于健康意识提升及营销能力强大。同时，茶咖融合成为大趋势，众多茶饮品牌开始涉足咖啡业务，非咖品类在瑞幸咖啡等品牌中也获得了较大市场份额。

发言人1 问：在茶咖融合的大趋势下，品牌需要具备哪些竞争要素？
发言人1 答：在限制饮品赛道中，品牌需要根据不同的价格带重新分化定位策略，如高端品牌依靠产品溢价实现盈利，平价及大众赛道则通过加盟体系规模化扩张和供应链优化降低成本、提升效率。同时，品牌还需应对定位与加盟模式间的矛盾，例如喜茶和奈雪的茶在发展过程中也经历了从高价到中价位市场的转变，并开放加盟体系向低线市场渗透。

发言人1 问：喜茶的加盟业务在发展历程中经历了怎样的变化？平价产品赛道的竞争格局如何？
发言人1 答：喜茶在早期全面终止了加盟业务，并遇到了瓶颈。今年，喜茶又开始考虑重新开放加盟业务，这表明其在发展过程中遇到了因定价策略与后续发展策略不匹配而导致的瓶颈。平价产品赛道竞争格局相对稳定，呈现寡头垄断局面，蜜雪占据了该赛道大部分市场份额，拥有近6万家全球门店，通过规模网络构筑了碾压级优势，并依托断层领先的门店数和自主供应链设计降低成本，形成正向循环。

发言人1 问：蜜雪在供应链方面的竞争优势有哪些？
发言人1 答：蜜雪具备冷链先发优势，拥有强势的冷链仓储物流系统以及在鲜果供应链上建立了竞争壁垒，能以更低的成本提供更高比例的鲜果产品，同时损耗率更低。

发言人1 问：中价位茶饮赛道的特点是什么？
发言人1 答：中价位茶饮赛道（10-20元价格带）具有相对较高的毛利空间，品牌可以通过灵活的产品类别和供应链变化拓展业务，赛道竞争激烈，既有品牌快速拓店，也有部分品牌门店规模下降。

发言人1 问：股民在垂直整合能力和应对品类迭代方面的优势是什么？
发言人1 答：股民在原材料自加工、冷链仓储和配送等方面具有较强优势，能够高效响应市场品类迭代需求，快速发掘和跟进爆款产品，从而有效提升竞争力。

发言人1 问：品牌如何应对品类迭代快的特点？
发言人1 答：品牌应具备快速发现和适应品类迭代的能力，选择适合的方式跟进模仿或引领潮流，利用供应链效率实现快速响应，并保持产品矩阵的动态平衡。

发言人1 问：成功产品矩阵是如何构建的？
发言人1 答：成功的产品矩阵通常由60%的经典款负责稳定利润和沉淀品牌记忆，40%的创新款用于拉新激活老客，维持用户粘性和整体规模效应。

发言人1 问：后发者如何利用品类红利实现突围？
发言人1 答：后发者可通过捕捉市场空缺，采用差异化策略，在清乳茶等品类上实现品牌爆发，如霸王茶姬就成功利用了茶颜悦色开创的清乳茶品类，通过高举高打的方式抢占市场，实现品牌突围。

发言人1 问：霸王茶姬在门店数量和同店水平上经历了怎样的变化，以及其后受到了哪些挑战？
发言人1 答：霸王茶姬在2023年和2024年实现了门店数、GMV以及同店各方面的显著增长，但到了2025年左右，尽管门店接近七八千家，同店水平却受到很大压力，开店速度放缓。这主要是由于品类迭代的影响，以及霸王茶姬在2025年后未能逃脱品类竞争的压力。

发言人1 问：爷爷不泡茶的核心策略是什么，以及它如何区别于喜茶等品牌并实现市场份额的跃升？
发言人1 答：爷爷不泡茶识别到消费者对鲜果茶的需求具有全国通行性，采取了不同于喜茶高线城市高势能点位的开店策略，选择从浙江的一线城市开始，主打新鲜并夯实供应链，采用“农村包围城市”的方式，成功地在南方乡镇市场乃至四线以下市场抢占份额，实现差异化突围。

发言人1 问：当前茶饮行业的竞争格局如何？未来的发展趋势是什么？
发言人1 答：目前茶饮行业竞争激烈，仍处于竞争下半场，蜜雪冰城占据较大市场份额。在未来茶咖融合的大背景下，瑞幸、蜜雪和股民等茶饮咖啡头部品牌之间的竞争可能会进入终有一战的激烈阶段。同时，茶饮赛道整体在扩容，中价位品牌有望提升集中度，头部品牌可能通过集中化策略吃掉低低端品牌的市场份额。

发言人1 问：价格战对茶饮行业尤其是头部品牌有何影响？
发言人1 答：近年来，包括股民、沪上和茶百道在内的高端品牌开始降价，2024年初整个茶饮赛道打了一轮激烈的价格战，导致杯单价均价明显下行。虽然今年上半年外卖补贴退坡，但茶饮杯单价并未快速恢复至2024年水平，不过折扣力度有所收窄，预示着价格有望在未来平稳修复。供给侧的结构性挤压使得小众品牌的生存空间越来越窄，而具备一定规模和综合能力的品牌将更易生存和发展。

发言人1 问：从货的角度看，消费者需求正在发生什么样的演变？
发言人1 答：消费者需求正在经历演变，表现为对低价产品的需求有所下降，转而更倾向于高品质、健康的选择。例如，对于新鲜果汁、鲜奶以及低糖、低热量甚至零卡糖等产品的需求显著增加，这已成为当前产品趋势变化的一个重要方向。

发言人1 问：限制茶饮目前市场情况如何？股民公司在茶咖融合背景下面临的竞争压力下有何优势？
发言人1 答：限制茶饮正从全渠道向消费者辐射，线上和线下渠道的触达效率都在提高。尽管市场环境竞争激烈且价格情况并不乐观，但限制茶饮仍有较大的市场潜力。股民公司具备独特的开店策略和竞争优势。其采取阶梯式拓店策略，并强调关键规模概念，即在一个省份门店超过500家形成规模经济后再向周边省份拓展，从而在已形成的规模省份内建立了强大的区域竞争优势。同时，其冷链运营和供应链布局与拓店策略相辅相成，通过逐步加密区域门店并建立冷链仓库，不仅强化了区域内的市场竞争地位，还为向临近区域扩张奠定了基础。

发言人1 问：股民供应链方面的优势体现在哪些方面？
发言人1 答：股民供应链的优势主要集中在冷链物流和自建冷链仓库部分，而非像蜜雪那样着重于原材料成本端的压低和自建产能工厂。由于中价位带的品牌玩法多样且产品迭代快，股民选择将供应链精力放在配送端，利用现有的规模效应以较低的价格获取原材料，从而降低了整体配送成本。股民的仓到店配送成本极低，约低于GMV总额的1%，并且实现了高效的物流网络，使得98%以上的门店可以实现两天一配，甚至部分区域可达一天一配。这种高效配送有力地支撑了产品品质的提升，例如其果茶产品中鲜果比例高于沪上和茶百道，通过供应链优势保证了产品的鲜度。

发言人1 问：股民在单店杯量和供应链方面的优势是如何形成的？
发言人1 答：在单店杯量方面，股民通过提升品质和服务吸引了更多消费者，使得单店杯量远高于竞争对手茶百道。这种高品质与高杯量形成了正向循环，增强了规模效应，进而提高了单店运营能力和效率，吸引了加盟商开设更多门店。此外，由于开店速度快且规模效应显著，股民在与上游原材料供应商博弈时获得了更强的议价能力，形成供应链的商业韧性。

发言人1 问：股民在加盟业务管理上与其他品牌有何不同之处？
发言人1 答：股民在加盟业务管理上强调长期伙伴关系，希望加盟商将品牌视为事业来经营，类似夫妻老婆店模式。虽然这限制了单个区域内的门店数量，但增强了与加盟商之间的紧密联系和门店运营控制力。这种模式下，股民能够确保产品的SOP标准化，并获取加盟商对其策略的高配合度。

发言人1 问：股民与加盟商之间形成了怎样的利益共享机制？股民在品类拓展方面的表现如何？
发言人1 答：股民与加盟商之间逐渐建立了利益共享机制，这不仅稳定了门店网络，也增强了加盟商的信心。过去两年，股民的闭店率低于竞争对手，且单店盈利能力较强，证明了其加盟生态系统的粘性和扩张潜力。股民自2024年4月大力推广咖啡业务以来，咖啡单店杯量贡献已超过20%，并计划进一步提升至30%。咖啡业务的上升趋势为股民提供了重要的增量来源，成为其门店增长的有力支撑。

发言人1 问：股民在C端运营和数字化建设方面有哪些优势？
发言人1 答：作为较早关注C端运营的茶饮品牌，股民在营销、会员系统和数字化链接等方面积累了经验。其建立了行业内最大的IT团队，专注于搭建会员体系以实现对C端消费者的精准营销及数据反馈，从而优化产品上新和门店选址。

发言人1 问：股民在流量入口和获客成本上与其他品牌相比有何优势？
发言人1 答：早在外卖大战之前，股民通过私域平台订单占比接近50%，降低了获客成本，并通过小程序保持最低价格策略，成功将消费者留在自家平台上，使得在外卖平台上的价格策略更具灵活性，这是股民相较于其他中价位茶饮品牌的一个领先优势。

发言人1 问：股民未来门店数量的增长来源及开店信心来源是什么？
发言人1 答：股民未来门店数量的增长主要来源于持续的门店扩张，目前并未达到关键规模的省份仍有较大拓店空间。同时，单店绝对盈利水平较高是加盟商开店的核心决策点，目前股民在杯量、门店经营利润率和回本周期等方面表现出色，开店自信度较高。

发言人1 问：增量来源中，烘焙业务的进展如何？
发言人1 答：烘焙业务从去年开始测试，虽然没有咖啡那么快，但至今已有几千家门店引入了烘焙类产品，并且部分门店使用烘烤一体机进行热售。这与瑞幸的烘焙类产品相比，热出部分是一个明显亮点。测试结果显示，在配备烘焙产品的门店能带来3%到5%的增量。随着下半年加速铺开和明年的进一步推广，烘焙将成为公司同店增长的重要抓手。

发言人1 问：除了咖啡和烘焙，股民还在尝试哪些新品类？
发言人1 答：除了咖啡和烘焙，股民还在杭州一家门店测试啤酒，并曾传出测试JR to和瓶装HTP饮料等新品类。这些新品类将进一步为公司贡献增量，使股民在限制和新鲜的定位下，打造成一个饮料专门店或便利店，提供丰富的产品选择以保持单店的向上增量。

发言人1 问：咖啡业务对股民单店杯量的影响如何？
发言人1 答：在咖啡业务的影响下，股民单店杯量从2024年的380至400杯提升到了2025年的超过440杯。即使面临外卖大战的起伏影响，今年上半年咖啡杯量依然接近440杯。这表明咖啡为公司和单店的业绩天花板带来了显著提升，尽管其他品类可能贡献相对较小，但也是单店JMV的重要增量部分。

发言人1 问：股民品牌在运营能力和新品迭代方面的表现怎样？
发言人1 答：在强运营能力下，股民形成了对品牌的认知，而非依赖单一核心单品。其产品更新迭代迅速，每年超过100款单品上新，常态下的GMA SKU数量稳定在四十多款。这种持续不断的迭代加上公司对C端消费者的精细化运营，使得股民同店的稳定性和韧性极强。即使在2024年价格战背景下，同店下滑幅度仅为1.1%到1.2%，优于沪上和茶百道等竞品。

发言人1 问：今年上半年外卖补贴退坡情况下，股民的表现如何？
发言人1 答：今年上半年，尽管面临外卖补贴快速下滑的压力，股民的重建仍然保持正增长，Q1为正增长，Q2下滑幅度在零到5%以内。并且，公司预计Q3同店已转为正增长。这些数据体现了股民的韧性以及其在品类扩张逻辑下的稳健发展。因此，我们认为股民在茶饮行业中仍具备一定的增长逻辑和成长潜力。

发言人1 问：对于股民未来的利润预期是什么？
发言人1 答：我们对股民2026年的利润预期是32亿左右，对于2027年，在开店逻辑及同店持续有力的推动下，预计能实现非常快速的增长。考虑到当前对应2026年的PE估值仅为14倍左右，风险收益比非常有利，因此，我们认为股民仍是一个值得重点关注的公司。

