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一.公司简介

1.公司是做什么的

星巴克是美国也是全球最大的咖啡专门连锁店，总部位于美国华盛顿州西雅图市。旗下

零售商品包括多款全球顶级的咖啡豆、手工制作的咖啡以及多款咖啡冷热饮料。星巴克同时

在门店中供应简单的餐食、甜食。在几乎全部门店提供茶制品，并在极少数门店中提供酒精

制品。星巴克旗下有包括 TEAVANA 及 Seattle's best coffee 等子品牌，拥有较为完整的饮品产

品线。截止至 2016Q2，星巴克在全球 77 个国家及地区拥有 23921 家门店，并且在全球拥有

近 24 万名员工。

2.公司在行业中的地位

星巴克所主要从事的行业是咖啡及咖啡制品的零售业，同时也提供餐食甜食以及茶制品。

咖啡在欧美国家是非常主流的饮品，因而公司在这个领域里直接与间接的竞争对手数量极大。

直接的竞争对手包括其他咖啡连锁品牌（Caribou Coffee, Coffee Bean & Tea Leaves，Dunkin'
Donuts, COASTA COFFEE 等）及非连锁的或区域性的咖啡馆。而间接的竞争对手则更包含了

如麦当劳，汉堡王等出售咖啡饮品的快餐店，及出售较为廉价的咖啡的加油站等。截止至

2016 年 Q2，星巴克依然是咖啡专门连锁店行业内以销售额及门店数量记最为领先的公司。

3.管理层及公司文化

星巴克的 Chair 兼 CEO 是大名鼎鼎的霍华德·舒尔兹，一个非常有个人魅力的企业领

袖。他虽然不是最初星巴克的创始人，但早在 1987 年就联合其他出资人一起收购了规模仍

然很小的星巴克，并带领公司走上了扩张之路。霍华德可以说是“第二波咖啡浪潮”的最大

贡献者，以风靡全球的星巴克带领咖啡饮品进入了注重选材注重烘培度以及制作浓缩咖啡

（ESPRESSO）的新阶段。霍华德及其管理团队非常有魄力，并且敢于扩张，在不到 30 年间

增加了超过两万间门店并雇佣了超过 20 万员工。星巴克公司在其影响下，非常注重对质量

的监管。从咖啡豆选材到门店卫生，到浓缩咖啡制作工序等，星巴克都有非常严格的标准并

被严格执行。



4.大股东情况

公司的股权较为分散，没有一个单一持股超过 10%的大股东。前三位大股东持股比例

都在 5%左右，且都是机构投资者，分别为 FMR（既 Fidelity）,BLACKROCK, VANGUARD。这

三位大股东都非常有实力，资源丰富能帮助星巴克成长。值得注意的是 CHAIR/CEO 霍华德

本人持股为 2.66%。而这样的股东构成给了管理层更大的施展空间，既给了霍华德本人扩张

战略的实施空间。

:Base Boston MA, AUM 2.04 Trillion

:Base Malvern PA, AUM 3.4 Trillion

:Base NYC NY, AUM 4.6 Trillion



二. 公司及其竞争对手的历史与现状

1.分段介绍历史

时间段 公司发展阶段 具体描述

1971-1987 从品牌创立到霍华德接手前 在霍华德接手前的星巴克只

在当地小有名气，在全美乃至

全世界范围籍籍无名

1987-1992 快速发展至 IPO 从霍华德接手开始便进入了

快速扩张阶段，在全北美广开

门店并将第二波咖啡浪潮带

到全美。“高质量及高价格”。

在 1992年上市之前星巴克拥

有 140 家门店。

1992-1996 星巴克继续在全北美布点 1996 年之前的星巴克不断完

善在北美的布点，从 92 年的

140 家门店发展至超过一千

家门店。

1996-2003 快速在全球布点 星巴克于 1996年进入日本东

京，开始了北美之外的全球布

局。截止至 2003 年星巴克在

全球拥有超过 7500 家门店。

2003-2015 快速扩张，收购或创立子品牌 截止至 2015 年底，星巴克拥

有超过 23000 家门店。这一

时期星巴克通过兼并其他公

司或自己创立的方式发展出

了一些子品牌。2003 年收购

的 Seattle's Best Coffee 以补

充低端的产品线，2005 年收

购 Ethos Water 补充瓶装水市

场，2013 年收购 TEAVANA 补

充高端茶市场。

2.主要直接竞争对手的历史及现状、与星巴克的对比

星巴克主要的直接竞争对手（连锁咖啡店）包括 Dunkin' Donuts，COSTA Coffee，Coffee Bean
& Tea Leaf，Caribou 等。间接对手包括麦当劳旗下的 McCafe, 众多加油站的咖啡供应店（在

高速沿线布点众多）,以及数不清的小众的第三波咖啡馆。我首先主要分析一下四家主要直

接竞争对手的发展历史和在市场中的占有率。



Dunkin' Donuts(唐恩都乐) 成立于 1950 总部位于麻省 自成立开始便发展迅速，目前

在全球 33 个国家及地区拥有

超过 11300 家门店。其主要

销售各种咖啡以及甜甜圈等

欧美主流烤制甜品。唐恩都乐

的产品定价和定位略低于星

巴克，但在以美东地区为核心

的广大范围内拥有很好的市

场。

COSTA coffee 成立于 1971 总部位于英国 COSTA 是 英 国 著 名 品 牌

WITBREAD 旗下的咖啡连锁

店（于 1995 年被收购）。目

前在全球 30 个国家及地区拥

有超过 2900 家门店。同时

COSTA 拥有超过 3500 台自动

贩卖机以销售自己的咖啡产

品。其价格及产品定位与星巴

克相当，网络上许多人评价其

咖啡档次在星巴克之上。

Coffee Bean& Tea Leaves 成立于 1963 总部位于美国

洛杉矶

Coffee Bean & Tea Leaves在美

国西海岸较为流行。经过数十

年的发展，其已经成长为在全

球 26 个国家及地区拥有超过

1000 家门店的咖啡连锁店，

并拥有超过一万名员工。这家

咖啡馆的著名产品是冰咖啡，

并以此为特色推出了很多冰

咖啡饮品，在美国西海岸以洛

杉矶为核心地区对星巴克形

成一定竞争。

Caribou Coffee 成立于 1992 总部位于美国

明尼苏达州

作为一家比较历史比较短的

咖啡连锁店，Caribou 的发展

不算太慢。目前已经在超过

10 个国家拥有共计 500 家以

上门店。虽然数量较少对星巴

克不构成直接威胁，但其拥有

较高质量的咖啡产品及自己

的咖啡产地及烘培工厂。

2013 年 至 2014 年 期 间

Caribou 关闭了几十家经营不

良的门店，但国际市场并不受

影响。



这四家主要竞争对手近期的销售额与门店数及与星巴克的对比（2015）：

可以发现不管在门店数量还是销售额上星巴克都遥遥领先主要竞争对手

3.间接竞争对手的分析

以上这四家咖啡连锁店为代表的直接竞争对手目前在市场占有率方面无法与星巴克抗

衡。但星巴克同时还面临许多间接竞争对手制约其发展。这其中包括拥有众多门店的快餐品

牌如麦当劳和汉堡王，也包括主要产品为罐装咖啡的 ILLY 和 UCC 等品牌，甚至包括雀巢和

麦斯威尔等速溶咖啡生产商。严格来说，为数众多的第三波咖啡馆尤其是其中的连锁品牌，

甚至是区域性的小咖啡馆都能在局部来和星巴克形成竞争。

以麦当劳为代表的快餐连锁店，在门店数量上远超星巴克（仅麦当劳一家就有超过三万

五千家门店），且咖啡饮料价格便宜。McCafe甚至成为了一个独立的品牌与星巴克形成了较

强的竞争关系。但我仍然认为在星巴克所代表的咖啡馆消费与在麦当劳为代表的快餐店消费

属于不同的消费情景。既消费者在想去吃快餐顺便喝咖啡时的消费选择与单纯想去咖啡馆喝

咖啡并社交或是阅读、工作时的消费选择是不同的。

而以 ILLY、UCC 为代表的罐装咖啡饮品虽然也在市场中占据一定份额，但仍然不能代替

咖啡馆消费。对咖啡品质或花样以及消费环境稍有追求的消费者都不会认为星巴克的新鲜咖

啡饮品和普通超市购买的罐装咖啡是良好替代品。我认为罐装咖啡有其自己的市场，甚至随

着咖啡文化的方兴未艾会有自己的发展，但并不会对咖啡馆的市场份额带来太大影响。

第三波咖啡馆更专注于咖啡豆的品质和咖啡的制作工艺，因而在要求更高的消费者中拥

有日益强大的影响力。第三波咖啡文化所影响的咖啡馆虽然数量不少，但是很少能在规模上

做大。我认为这主要是因为第三波咖啡馆专注追求咖啡质量和营造氛围本身就制约了在门店

数量上的扩张。但对于星巴克来说，仍然需要警惕第三波咖啡文化的兴起以及这类连锁门店

的扩张。如坐落于洛杉矶及其周边城市的 UrthCafe,就以其对咖啡质量和绿色环保的追求屡

受好评，在 Yelp 上被消费者高度评价。

在这些间接竞争对手中，我认为只有第三波咖啡文化所影响下的咖啡馆长期来看会对星

巴克形成竞争压力。人们毕竟不会在短期内改变去咖啡馆喝咖啡的习惯，或者完全将速溶咖

啡罐装咖啡视作咖啡馆中现磨现制咖啡的良好替代品。



三.公司经营现状（财务）

1.资产负债表分析

重点 1：总资产在过去 10 年基本稳步上涨，仅 2014 年有所下降。应该是与星巴克积极地在

海外扩张有关。

重点 2：在 2016Q2 股东权益合计出现了很大的下降。2016Q2 股东权益减少原因是公司加大

了回购力度。两个季度共 245.8（Q2）+1584.5(Q1)M 共约 1.82B 的回购。这说明了星巴克认

为自己公司很有价值，认为目前是被低估的。

观察总负债表，可以发现 2013 年以及近 2015-2016Q2 星巴克的负债增长很快。



重点 1：2013 年负债增长过快主要是由于和卡夫之间的诉讼案赔款引起的。共计 2.78B 的诉

讼欠款导致负债剧增，同时长期欠款也增加。这个负债上升属于黑天鹅事件不具备长期参考

价值。

重点 2：2015-2016Q2 的负债上升，由几个因素造成。

A.海外扩张速度很快，每年 2000 家左右的新店在全世界范围落成。

B.近一年左右星巴克在更新电子系统（支付）和员工合伙人（股票）方面投入很大（Digital
Investment & Partner Investment）。

C.2015 财年中星巴克收购了星巴克日本的剩余股份并将其变为全资子公司，此次收购花

费超过 9 亿美金（0.914B）。
D.我曾经怀疑过星巴克新开的门店是否能很快进入角色并贡献销售额，但年报中对门店分

析时将 12 个月内新开门店排除出去不给出其增长率。我认为在本土市场星巴克的品牌影响

力已经很大，是标准化和质量保证的象征，因此应该很快能够进入角色并贡献销售额。新兴

市场如中国进驻的门店都在地理位置极佳的区域，应该也很快能提供稳定销售额。

2 利润表分析

（以上单位为万美元）

重点 1: 2016Q2 营业额增长 10.68%，2015 年营业额增长 16.51%，虽然有所下降但仍然迅速。

重点 2：在营业收入和营业利润都有所上升的情况下，税前利润和净利润反而下降。这主要

是 2016Q1 的净利润下降比较大,有超过 30%的降幅。但管理层对此很乐观，因利润一部分被

投入在员工的 Partner Investment 计划及投入在 Digital Investment 上的支出抵消掉了（2016
年初预计为 2.4 亿美金）。同时今年仍然会继续扩张全球的店面，共计约 2000 家。

重点 3:2013 年的利润极小，是因为和卡夫之间的诉讼要支付 2.8Billion 的罚单，吃掉一年利

润有余（参考 2015 全年净利润 2.42Billion 及 2014 年 2.04Billion）因而不具备长期参考价值。

3.杜邦分析

重点 1：ROE 降至较低水平，同比增长率为负,主要原因是 Q1ROE 增长率为-30%左右拖累整

体上半年发展。而 Q1 增长率为负是因为星巴克的 Partner Investment 计划以及 Digital
Investment 计划的影响。

重点 2：权益乘数为近期以来的高点，自 2015Q2 以来增长了约百分之十。证明公司对杠杆



的使用力度加强了。这意味着财务风险。相比于 2013 年之前的 1.6 来说更明显，但 2013 年

的加杠杆是因为与卡夫之间的诉讼而背上了 2.78Billion 的巨大债务。

四.对公司未来发展的预期

公司市场总评：直营店与加盟店数量差距不大。大部分直营店的地理位置选在市中心的商业

区，高速休息站，大学校园等人流量很高的地区。加盟店相对直营店毛利率较低，这也部分

解释了星巴克收购星巴克日本剩余股份的动机，大概是对自己公司的管理能力更有信心。

直营店中的销售额来源分布如下：

可见饮品是销售额的最大来源。这一点很关键，在后面的 7-12 提价会详谈。

销售额统计：（总销售额增长 17%）

由此表可看到直营店销售额贡献最大，增长也最快。

销售额区域划分：可见北美销售额依然遥遥领先



1.星巴克公司北美市场

星巴克在北美市场截止至 2015 财年末共拥有 14803 家门店，超过其他市场之和。而其也贡

献出了 13.3B 的收入,增长了 11%。预期未来北美市场仍然是星巴克最大的收入来源。2016
年预计开设 700 家新店。虽然少于中国/泛亚市场的 900 家，但仍然不容小觑。伴随着月度

消费者指数连续站上 90 点，美国市场消费力复苏强劲，对星巴克来说应该是比较大的利好。

随着新产品如 TEAVANA 及冷萃咖啡的营销，星巴克北美市场的领先地位应会被维持下去。

因此我预计这个市场表现仍然会强劲。值得注意的是北美市场直营店比例很高。

2.中国/泛亚市场

星巴克在中国/泛亚市场拥有 5462 家门店，超过北美市场的三分之一，远超过其他市场

总和。中国/泛亚市场贡献销售额 2.4B，增长为 112%，主要由于收购了 Starbucks Japan,但同

时也由于直营店销售额增长 11%这一重要因素（直营店数量本身增长，直营店销售额又增长）。

泛亚市场，尤其是中国市场对于星巴克越来越重要。星巴克进入中国以来共开设了超过 2000
家门店，并且这个数字每年都在增加。CEO 霍华德本人曾在近期表示，中国市场有望在未来

超过美国本土，这个预期真是野心不小。但无论实际情况如何，亚洲市场对于星巴克来说应

该远远没有饱和，因此在这一地区星巴克仍然拥有不小的增长潜力。并且出于在亚洲市场尤

其是中国市场的轻奢侈品地位，星巴克拥有比其他竞争者更强大的定价权。在中国市场出售

的星巴克饮品普遍较北美市场贵。

3.EMEA 市场

星巴克在 EMEA（欧洲，中东及非洲）地区拥有 2362 家门店。而在销售额方面，EMEA
市场在 2015 财年销售额为 1.21B，比上年度减少 6%。这主要是因为公司在英国的销售额下

降导致的。而这轮销售额下降主要是因为英镑美元汇率变化。我对这一市场未来并不看好。

一来欧洲本土拥有不少咖啡品牌，如英国本土品牌 COSTA。二来欧洲是咖啡文化的重要发源

地，如意大利法国德国等国家更是将咖啡馆当做文化在经营。而非洲市场购买力仍然有限。

中东市场表现平平，门店数量少而且在许多国家并没有布点。



4.行业整体与咖啡文化的发展、公司产品定价

从整个行业的角度来说，以星巴克为代表的第二波咖啡品牌正在受到第三波咖啡潮流的

冲击。以星巴克为代表的咖啡品牌强调对咖啡豆选材的使用和烘培的过程，让咖啡在北美市

场逐渐从几十美分的较为廉价的提神饮品成为了如今更重视品质与口感且定价较高的休闲

饮品。而进入 21 世纪以来，有一批咖啡经营者认为星巴克为代表品牌在烘培过程中过于强

调重度烘培和浓缩咖啡以带来强烈的口感。他们认为这掩盖了不同产地的咖啡原本风味，因

而采用浅度或中度烘培，保留各种类型的咖啡豆特色。第三波咖啡经营者更喜欢采用与浓缩

咖啡不同的方法制作咖啡，如 FRENCH PRESS, 滴壶等，口感好又文艺。虽然相比于星巴克的

浓缩咖啡加奶和调味剂的制作咖啡方式费时费人工，但确实能保留咖啡豆的独到风味且具有

观赏价值。但是星巴克能提供给普通消费者的却是第三波咖啡潮流难以带来的，既在保证标

准化的质量与速度的前提下尽可能服务消费者。正如许多在 QUORA 上为星巴克辩护的人所

说：大家就是喜欢这种标准化而又让人喜欢的东西而并不考虑原因（口感，咖啡档次）。

而从一些消费者的意见中可以看出，星巴克品牌的影响力和其地理位置的优越都对其吸

引力起到了加成：



而从定价来说，包括 Business Insider 等许多媒体近期都在争相报道星巴克准备提价的消

息。这一方面说明了咖啡饮品市场仍然具有潜力可以发掘，另一方面说明了星巴克本身在这

一领域有一定的议价权。具体提价方案仍需拭目以待。在新兴市场如中国，咖啡文化更是方

兴未艾，成为了众多都市上班族提神醒脑和休闲娱乐的饮品。因此在以中国为主的新兴市场

未来仍能为星巴克提供不错的增长。

5.公司推出新品和获取消费者反馈的能力（新品、Stealth Starbucks 及 Reserved Roastery）
星巴克从 2009 年以来开始将自己的几个店面伪装成非星巴克的普通咖啡馆并在这些咖

啡馆中做销售实验。星巴克至少在西雅图和纽约都开设了这样的“潜伏星巴克”，在其中销

售一些新的产品以观察大家对这些产品的反应。星巴克甚至在一些店面推出了酒精产品，甚

至在一些店面组织诗歌朗诵表演等等。由此可见星巴克非常注重用户对产品和服务的反馈，

想方设法获取消费者的真实意见。

星巴克从 2015 年初起将旗下高端茶饮品牌 TEAVANA 搬进了星巴克门店，既在星巴克门

店可以购买 TEAVANA 的茶饮和部分茶叶。这一举动完善了星巴克在茶饮和健康饮品的市场。

在 2016 年初，星巴克又推出了“冷萃冰咖啡”系列以弥补重烘培浓缩咖啡不能满足较为挑

剔的客人这一不足。这一组合拳说明了星巴克在不断调整自身产品线，在规模扩张之余更加

注重加强自身产品对客户的吸引力。

星巴克近些年来在西雅图开设了一家“Reserved Roastery”，占地面积远超一般的星巴克

门店，且装修古典。其目的在于提供给消费者一个近距离参观星巴克在咖啡领域的“技术储

备”的能力，类似一间体验店。这间 Reserved Roastery 提供类似第三波咖啡的诸多咖啡饮品，

注重以不同方式制作不同咖啡豆以保留其独到口感。并且通过推出咖啡对比体验的方式让参

观者体验咖啡文化的魅力。我曾有幸在近期参观过这家与众不同的门店,并在其中品尝了几

种咖啡。应该承认星巴克在咖啡饮品领域仍然拥有不少技术储备，很多产品都没有推向市场，

且口味也很不错。星巴克不是不能做第三波咖啡，只是现在还不需要。星巴克可以在咖啡品

质领域做的更好，我相信在面临更大竞争的情况下星巴克也会拿出这些新产品和技术储备。

星巴克通过这间 Reserved Roastery 一方面向消费者宣传星巴克的实力并“圈粉丝”，另一方

面也是一个收集消费者意见的好平台，为以后可能面对的第三波咖啡直接竞争做准备。

而在 QUORA 平台上，大家对这间 Roastery 反应很好：



五.自上市以来的股价表现及分析

1.自 IPO 以来股价的走势

这是从 1992 年上市以来 SBUX 的历史走势。可以看到除了大约 2006 年至 2009 年之间

有一波较大幅度的下跌之外，星巴克的股票表现还是相当不错的。24 年间股价最多增长了

超 200 倍。虽然近几年有些回调，但总体来看投资回报非常可观。我认为这是以星巴克的快

速扩张战略为支撑的走势。1992 年到 2016 年这 24 年间星巴克门店数由 140 家增长至将近

24000 家，且这个数字每年都在以大约 2000 家的速度增长。尤其从 2008 年底的约 4 美金上

涨至 2015 年底的 63 美金这一波非常可观，证明其增长仍有动力。目前星巴克整体市值约在

83B 美金上下浮动，体量已经十分巨大。

2.目前价位的判断

而在我看来目前星巴克的估价处于较高位置，在历史上也相当接近高点。而公司未来的

发展很大程度上取决于新兴市场尤其是中国市场的拓展。目前看来这一过程比较顺利，新店

投入运营后也能尽快为公司带来客户和营业额。值得注意的是，星巴克本身在 2016Q1 的回

购说明董事会认为自身股价是被低估的。



六.对公司的估值

1.PE 估值

从平均值和末期值来看，现在的 PE 既约 32 是处于合理区间的。排除 2014 年由于诉讼

所产生的巨额负债这一独立事件，星巴克的 PE 均值都在 20 到 60 之间，并长期处于 25-45
这一区间内。因此我觉得目前 32 倍的估值是比较合理的。

2.给出预判价格区间

以 2016 年-2017 年 EPS 分别为 1.87 及 2.18 预测（JPMorgan），20-50 倍 PE 估值估价分

别为：

而以30倍 PE这个在历史上较为合理的比例判断，2016及2017对应估价为56.1及65.4，
依然处于 2015 年中的高点 63.36 附近。而结合之前 EPS 的历史数据，我相信 JPMorgan 的数

据虽然比较往年偏低但基本合理。2016Q2 的数据也印证了这一点。因此我判断目前的股价

处于相对较高的位置。

3.公司可能面对的风险:公关，本土消费，全球经济低迷,权益乘数上升

星巴克可能面对的风险除了已经暴露的诉讼风险之外，我觉得仍然在其他方面存在隐患。

这其中包括但不局限于：

1.公关风险

自从星巴克成功做大以来，其品牌遭受过许多次公关危机。例如其快速扩张战略曾经被

许多新开发的市场所抵制。星巴克常用的扩张手段包括支付更高的价格以获取现有咖啡馆的

房租租约，逼迫竞争对手离开。另外常用的方式包括亏损竞争，让没有足够资本支持的小咖

啡馆不得不关门大吉。这样的竞争方式经常在新开发的市场被抵制，而对这类争议的公关如

果做的不恰当很可能会对公司销售产生难以现象的影响。

2.本土市场已经面临第三波咖啡的强力竞争：

在洛杉矶和纽约等大城市，咖啡饮用者在有时间的情况下越来越多关注咖啡的品质和口



味。从这两个城市的 Yelp 评价可以看出，很多第三波咖啡馆已经赢得了越来越多的青睐。

虽然这些咖啡馆短期内不能在数量和销量上追赶星巴克，但这种风潮是星巴克的巨大风险。

虽然星巴克可以通过更新自己的咖啡制作工艺来在质量上赶超第三波咖啡馆，但其长时间积

累的品牌口碑却不能在短时间内改变。咖啡文化的趋势如果从“标准化”、“商务化”演变成

“个性化”、“文艺化”，那么星巴克可能面临很大挑战。而在北美本土市场这一势头已经有

所展露。

3.全球经济状况

目前美国本土的月度消费者信心指数已经连续数月站稳 90 点，处于经济危机之后的历

史高位。但如果经济形势回调，有可能会对星巴克产生较大的影响。新兴市场的经济情况仍

然没能明确好转，而英国退欧对世界经济的影响仍在发酵。

4.权益乘数上升

杜邦分析的结论显示，权益乘数从 2012 年之前的 1.6 倍左右上升到 2016Q2 的 2.29 不

可谓不快。虽然主要是因为 2013 年与卡夫之间的诉讼案，但权益乘数在 2015 年后仍然在增

长。过高的权益乘数意味着公司杠杆较高，未来如果再出现诸如诉讼案等小概率事件则可能

对公司产生难以预料的影响。

4.关于 7-12 这一次针对北美市场的加薪与提价

北美市场中 7-12 这一次给员工的加薪和为产品的提价应该独立看待、我认为是两次单

独的行动，但碰巧时间安排在一起。或者说是为了在给员工加薪之后为产品提价凑得时间，

以令提价显得更具合理性。

加薪本身是不得已而为之的。在这一次加薪之前已经有许多员工通过网络在线请愿以表

达对被削减工时的不满。这次涨薪只针对北美 15 万员工，幅度在 5%上下。但因为 Store
Operating Expense(员工薪资因包在其中)只占 Revenue 的 28%，所以预计这次加薪对成本增

加不会太大。值得注意的是加薪在十月份才生效。基本对 2016 全年无影响。

而这次产品提价主要针对咖啡制品。Brewed Coffee 提价在每杯 10-20 美分，而星巴克招

牌的 Espresso 咖啡制品每杯提价 10-30 美分。星巴克预计这次提价将对消费者每次消费平均

值增加约 1%，我认为这个数字可能相对保守了一些，更有可能是为了安抚消费者。但无论

如何提价本身是星巴克的一次摸索，以试图取得最大的 Revenue。基础经济学理论表明，提

高产品价格会降低产品的需求量，但需求量*价格产生的销售额会怎么变取决于目前已经处

于的价格区间和人们对产品的依赖度。如果星巴克因为提价反而导致销售额下降，那么再把

价格降下来也不迟，而如果销售额上升则不但说明人们对产品依赖度较高，也暗示未来仍有

提价的空间。因此我认为提价是利好消息。

提价之后公司股票价格当天上升大约 2%，证明市场对此消息是看好的。

七.总结

总的来说，我认为星巴克是一家非常好的公司，并且目前看来仍然具有可持续的成长性。

但是目前的价位已经处于较高位置，透支了其未来的价值。但如果价格能回调到 50 这个区

间，则仍然有利可图。


