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	F001｜2593为东京证券交易所Prime上市的伊藤園普通股。集团以外包饮料灌装的茶及无酒精饮料业务为核心，并经营叶茶、Tully's咖啡店、海外茶业务及相关业务；FY2026叶茶与饮料业务占收入89.1%。
	F002｜FY2026收入增长5.3%，但营业利润下降5.6%，归母净利润受148.83亿日元减值影响下降75.5%。Q1 FY2027营业利润增长22.0%，但折旧下降和促销控制是明确贡献因素；全年仍指引营业利润下降7.8%，因此持续经营改善尚未得到证明。
	F003｜FY2026库存增加消耗128.17亿日元现金；截至2026年7月原材料库存再增80.4%，同时现金下降、短期借款上升。国内库存采用加权平均成本并在盈利能力下降时减记，高价茶库存及返利估计可能改变毛利确认时点和质量。
	F004｜约半世纪的茶产地合作、采购规模、茶科学、拼配与提取能力增强供应韧性和产品差异化；但2026年茶价冲击表明该体系不能隔离市场价格，技术护城河主要是品牌与系统能力，而非阻止零售替代的切换成本。
	F005｜伊藤園在国内绿茶价值份额约36%，提价后的销量下降有限，显示真实品牌力；但国内饮料价值增长伴随实物量疲弱、消费者节约和PB压力，竞争对手的大容量绿茶亦显示显著价格敏感性。
	F006｜海外Oi Ocha、茶包和ASEAN销量增长构成重要增长选择权；本地生产与分销扩张可能提高海外利润占比，但茶价、关税、汇率和当地成本仍可能抵消增长。
	F007｜Tully's提价后保持客流，FY2026收入增长6.2%、营业利润增长1.1%；与此同时，核心叶茶与饮料业务收入增长5.5%但营业利润下降8.0%。
	F008｜自动售货机资产减值、业务转移和制造物流集中可改善责任归属与单位经济，但较长的改革周期以及减值后的折旧下降使短期会计利润不能替代现金执行证据。
	F009｜FY2026资本开支约106亿日元，集团拥有A+长期信用评级、银行授信和现金缓冲；这些因素提供融资韧性，但不能创造自由现金流，也不能消除库存融资压力。
	F010｜FY2026营业现金流约113亿日元，几乎被固定及无形资产购买完全消耗，分红因此缺乏当期自由现金流覆盖。
	F011｜Green Core、本庄财团和家族形成稳定控制基础；优先股原则上无投票权但取得普通股125%的分红。该结构提供长期战略耐心，同时降低普通股外部股东对资本政策和重组速度的影响。
	F012｜收入在交付时确认并扣除销量及促销返利；库存按加权平均成本计量。减值降低未来折旧却不改善单位现金经济，因此正常化盈利应高于减值压低的FY2026净利润、低于Q1 FY2027简单年化结果。
	F013｜普通股约以公司预测利润23倍、账面价值1.5倍交易，并相对高分红无投票权优先股存在显著溢价。除非利润恢复转化为耐久现金盈利，否则不存在明显统计安全边际。
	F014｜公开安全后果：股价自2020年8,590日元高点后连续五年录得更低年末收盘；2026年9月脉冲仅完成初次离开与部分保留，完整纯技术含义须解引用受保护技术结构。
	F015｜截至2026年7月末增加的原材料和产品库存中，分别有多少来自数量增加、采购单价上涨、季节性备货、在途库存及集团重组？
	F016｜2027年4月期第一季度营业利润增加18.40亿日元中，减值后折旧减少、促销控制、提价、销量、产品结构、汇率和集团重组分别贡献多少？
	F017｜公司维持全年营业利润下降7.8%预测所隐含的第二至第四季度茶叶、包装材料、物流和营销成本假设是什么？
	F018｜伊藤园的茶产地培育项目覆盖了多少年度需求，采用何种长期合同、定价或最低采购机制，能否真正降低现货茶价波动？
	F019｜自动售货机业务在减值和转移至伊藤园Neos后，目前的独立收入、营业亏损、机器数量、单机销售、路线密度和退出低回报点位的进度是多少？
	F020｜海外增长按当地货币、地区、产品和有机口径拆分后是多少，北美两位数利润率能否在关税、茶价和美元波动下持续？
	F021｜普通股与优先股的经济权利差异、相对估值及家族控制结构，对普通股2593的资本成本、股东回报和治理折价有多大影响？
	F022｜2026年4月期148.83亿日元减值具体对应哪些自动售货机、网点或其他资产；减值后的资产是否仍需追加关闭、处置或重组支出？
	F023｜2026年3月提价后，绿茶饮料在超市、便利店、自动售货机和电商渠道的销量、市场份额与单位毛利分别如何变化？
	F024｜集团在维持普通股和优先股分红增长的同时，何时能够恢复覆盖股息和增长投资的自由现金流？
	F025｜伊藤园集团各主要海外子公司的现金中，有多少能够在不产生重大税项、监管或营运限制的情况下汇回日本母公司？
	F026｜制造、物流和自动售货机功能集中后，各业务的投入资本、产能利用率和增量ROIC将如何披露和考核？
	F027｜2026年9月业绩脉冲后的股价能否在一次深度回抽中保持高于2,800—3,000日元旧低位区域，并形成可重复的较高价格区间？
	F028｜株式会社伊藤園ネオス。
	F029｜伊藤園ティーファクトリー株式会社。
	F030｜タリーズコーヒージャパン株式会社。
	F031｜日本国内的茶农与荒茶生产者。
	F032｜サントリー食品インターナショナル株式会社。
	F033｜グリーンコア株式会社。
	F034｜公益財団法人本庄国際奨学財団。
	F035｜東洋製罐グループホールディングス株式会社。
	F036｜トーウンロジテム株式会社。
	F037｜03｜3.5｜北美扩张增加增长来源，也增加商品与汇率暴露
	F038｜03｜3.5｜北美扩张增加增长来源，也增加商品与汇率暴露
	F039｜伊藤園・伊藤忠ミネラルウォーターズ株式会社。
	F040｜伊藤園将自动售货机业务集中至伊藤園ネオス；该公司的独立亏损、路线密度、单机销售和低回报点位退出，决定减值能否从折旧下降转化为真实现金修复。
	F041｜伊藤園ティーファクトリー正在成为集团制造功能集中平台；只有单位成本、产能利用率和资本回报改善，法律重组才具有股东价值。
	F042｜Tully's在提价后保持客流并继续增收增益，是规模较小但有意义的第二利润池。
	F043｜日本茶农和荒茶生产者供应核心原料；抹茶需求和茶园转换提高其议价能力，伊藤園的长期合作增强供应保障但不构成价格免疫。
	F044｜Suntory的伊右卫门直接检验伊藤園的品牌定价能力；其大容量产品在提价后承压，证明绿茶定价具有规格和渠道敏感性。
	F045｜Green Core是普通股和优先股的重要持有人，强化本庄关联方控制及资本政策的长期稳定性。
	F046｜本庄国际奖学财团以伊藤園股份作为基本财产并依靠投资收益开展活动，因此其持股更可能长期稳定，而非交易性配置。
	F047｜东洋制罐集团的持股可能与包装产业关系有关，但商业范围、定价和治理意义尚未得到公开证据验证。
	F048｜权益法物流公司トーウンロジテム承担大量国内叶茶和饮料物流，其服务成本和路线效率直接影响利润率与营运资金。
	F049｜ITO EN North America是主要海外增长平台；当地货币利润率、茶价和关税韧性决定海外扩张能否真正分散股东收益。
	F050｜Distant Lands Trading为集团提供美国咖啡业务与原料能力，其盈利改善提供分散，同时增加咖啡商品成本暴露。
	F051｜伊藤園・伊藤忠ミネラルウォーターズ为65%持有的业务，提供矿泉水产品能力，但估值必须扣除少数股东经济权利。
	F052｜耐久的茶品牌与供应体系当前受到茶价、包装物流成本、高成本库存、自动售货机重组和现金转化不足的共同检验。
	F053｜只有库存释放和经常性自由现金流恢复，当前约23倍预测利润的估值才获得现金基础；否则资产负债表韧性不能阻止估值下修。
	F054｜Q1利润改善先引发价格脉冲并获得部分保留，但这只是基本面领先、价格部分接受；不得据此改写受保护技术结构中“新长期价格状态尚未建立”的结论。
	F055｜稳定的关联方控制和双重证券结构支持长期投资，却降低普通股外部股东推动低ROIC资产退出、回购或结构简化的能力。
	F056｜伊藤園耐久商业画像｜伊藤園的慢变量是日本无糖饮料习惯、Oi Ocha品牌、茶园—研发—产品—销售体系和稳定关联方控制。品牌与供应能力耐久，但收入及原料风险集中、自动售货机固定成本、库存融资和低现金转化削弱资本效率。自我修复依赖提价与规格优化、库存释放、低回报点位退出、制造物流集中、海外本地化和Tully's分散；不可逆风险是茶供给长期收缩、消费者转向低价替代、海外增长无利润、重组持续耗资或控制方长期容忍低ROIC。
	F057｜国内品牌定价与替代边界｜国内无糖茶需求和品牌份额支持提价与中小包装结构，但消费者节约、PB和大容量替代限制可持续提价幅度。
	F058｜抹茶需求冲击向库存、利润和现金的传导｜全球抹茶需求推动茶园由煎茶转向碾茶并抬高国内茶价，增加伊藤園采购库存和营运资金；茶产地育成提高供应保障，却不能隔离市场价格。
	F059｜外包灌装的资本弹性与成本依赖｜外包灌装减少自建大规模产能的固定资本并提高调整弹性，同时增加对制造商、包装、物流价格及质量控制的依赖。
	F060｜自动售货机减值后的真实修复条件｜自动售货机销量下降和路线固定成本导致减值与业务转移；折旧下降改善短期报表利润，但只有点位退出、路线密度和单机销售改善才能产生现金自我修复。
	F061｜库存融资与现金自我修复或恶化回路｜库存增加压低营业现金流，导致现金下降和短期借款增加，并削弱资本开支与股息覆盖；顺利销售可释放现金，若高价采购遭遇销量疲弱，则形成毛利、减值和融资负反馈。
	F062｜海外增长的有条件分散价值｜海外Oi Ocha和茶包增长可提高海外利润占比并分散日本包装饮料风险，但茶价、关税、汇率和当地成本决定这种分散是否真实。
	F063｜长期控制的耐心资本与固化风险｜本庄关联股东与无投票权优先股结构为农业、品牌和海外投资提供耐心，同时削弱普通股外部股东推动低ROIC资产退出、回购和结构简化的能力。
	F064｜估值隐含的现金修复要求｜约23倍预测利润和约1.5倍账面价值表明市场已部分计入利润恢复与海外增长；若改善主要来自折旧下降而库存现金未释放，估值保护有限。
	F065｜下一次审阅的高价值研究债务｜剩余未知不要求当前重新开放研究，因为结构化研究已追索合理公开路径且Research Stop仍成立；这些问题必须继续约束论点、估值和信心。
	F066｜10｜10.1｜2020年高点之后，价格经历了五年阶梯式下移
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