
招股资讯一览

招股日期 2023年10月24日–

2023年10月27日

公开发售结果 2023年11月2日

上市日期 2023年11月3日

招股价 9.40 – 11.40港元

最低入场费 5,757.48港元

集资金额 2.12 – 2.57亿港元

发行市盈率 N/A

发行市帐率 7.07 – 8.26倍

H股市值 59.86 – 72.60亿港元

每手股数 500

公开发售股数 2,258,000

国际配售股数 20,318,500

保荐人 中信建投、华泰国际

基石投资者 奈雪的茶、SensePower、

魏先生、马六甲

公司名称 友宝

股份编号 2429 HK

行业 零售

公司亮点

• 中国大陆领先的自动售货机经营商，

市场份额7.6%

• 中国大陆的庞大点位网络带来规模经

济效益及竞争优势

• 捕捉增长潜力巨大且渗透率极低的庞

大市场机遇

数据来源：招股书，彭博
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2017年至2027年（预计）线下快消品
市场总销售额与自动售货机零售市场

份额（中国大陆）

资料来源：招股书
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分析师：黄俊泓
2023年10月24日
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公司的部分产品/业务

资料来源：招股书

资料来源：招股书
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捕捉增长潜力巨大且渗透率极低的庞大市场机遇

根据弗若斯特沙利文的资料，由于自动售货机可以有效解决市场启动成本高及运 营成本上涨
等行业传统业务模式的痛点，其为线下快消品零售提供重要渠道。然而，中国大陆无人零售市
场渗透极低，于2022年，中国大陆每千人口拥有自动售货机的平均 数量仅为0.8台。截至2022
年12月31日，中国大陆自动售货机仅覆盖国内潜在可摆放场 地的8.8%，有关自动售货机覆盖
下的线下场地渗透率预计到2027年可增长至15.6%，由此可见自动售货机在线下零售场景具有
广阔的发展前景。因此，中国大陆自动售货机零售市场规模预计将从2022年的人民币289亿元
增长至2027年的人民币739亿元，复合年增长率为20.7%。公司相信公司的行业领先地位及强大
的数字化运营能力将使公司能够 进一步提高公司的市场渗透率并扩展到新的消费场景。
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中国大陆领先的自动售货机经营商，市场份额7.6%

公司是中国大陆自动售货机经营商，具有强大的运营及数字化能力, 从几个业务板块产生收益，
包括无人零售业务、广告及系统支持服务、商品批发等。公司致力深耕中国大陆的无人零售行
业（零售业的细分行业），并建立了数字化及运营能力，涵盖商品采购、物流及存货管理。公
司利用这些核心能力，已迅速建立起一个覆盖学校、工厂、办公场所、公共场所、交通枢纽及
餐厅等消费场景的广泛的销售点（或「点位」）网络。通过公司广泛的点位网络，公司能够为
无人零售行业价值链内的广大参与者提供服务。根据弗若斯特沙利文的资料，按2022 年商品
总额计算，占市场份额7.6%。根据弗若斯特沙利文的数据，以交易商品总额及网络规模计算，
于2019年、2020年、2021年及2022年，公司在中国大陆无人零售行业（主要包括自动售货机、
无人商店及无人货架）均排名第一。截至2023年6月30日，公司的点位网络有61,888个自动售
货机友宝点位，自2019年增长率为123.1%，遍布中国大陆157个城市及28个省级行政区，其中
有87.3%集中于一线、新一线及二线城市，截至2023年6月30日的累计可识别交易用户数已达到
354.5百万名。

中国大陆的庞大点位网络带来规模经济效益及竞争优势

自成立以来的十多年来，公司致力于培育中国大陆的无人零售行业，并建立了 庞大的自动售
货机点位网络，占据了众多拥有大量人流的优质点位，广泛的点位网络已经形成了较高的竞
争壁垒，且不易被复制。根据弗若斯特沙利文的数据，以网络规模计算，于2019年、 2020年、
2021年及2022年各年，公司在中国大陆无人零售行业排名第一。截至2023年 6月30日，公司的
网络拥有61,888个友宝点位，覆盖中国大陆157个城市及28个省级政区，点位网络覆盖多种消
费场景，包括学校、工厂、餐厅、办公场所、公共场 所及交通枢纽。截至2022年12月31日，
公司的点位网络覆盖比率在中国大陆客运量前40大机场中达45%，在所有大学及高校校园中达
22%，以及就销售额而言在80大购物 中心中达29%。截至2023年6月30日，公司与多家领先公司
开展战略合作，在其全国范 围内的场所布局逾6,100个点位。于往绩记录期间，公司网络内的
点位数目由截至2019 年1月1日的27,744台增加至截至2023年6月30日的61,888台，增长率为
123.1%。公司相信，公司广而深的全国性点位网络布局使公司受益于巨大的规模经济，乃因其
大幅提高公司的运营效率及盈利能力。再辅以公司对不同消费场景的深刻理解及先发优势，有
利公司持续提升市场份额并扩展至新的消费场景。

资料来源：招股书
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数据来源：Bloomberg、招股书
货币单位：港元
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同类公司比较

证券简称 代码 总市值

(亿)

市盈率

(倍)

股本回报

率(%)

市账率

(倍)

市销率

(倍)

股息率

(%)

友宝 2429 HK
59.86 –

72.60
N/A N/A

7.07 
–

8.26

2.18 
–

2.64
N/A

便利店类

中位数 46.49 59.33 3.25 2.64 0.58 1.17 

百联股份 600827 CH 183.40 16.17 2.94 1.03 0.58 1.17

家家悦 603708 CH 73.82 102.48 3.55 2.64 0.37 0.94

利群股份 601366 CH 46.49 N/A N/A 1.04 0.55 1.96

中央商场 600280 CH 43.01 N/A N/A 4.33 1.74 N/A

友好集团 600778 CH 19.51 N/A N/A 7.77 1.32 N/A
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主要财务比率

截至12月31日 截至6月30日

2019年 2020年 2021年 2022年 2022年 2023年

毛利率(%) 48.7 29.4 41.1 42.7 44.6 41.3

淨利潤╱（虧損）率(%) 1.5 (62.3) (7.0) (11.2) (11.2) (11.8)

經調整淨利潤╱(虧損)率

(非香港財務報告準則計量)(%)

1.5 (51.2) (6.4) (10.4) (10.9) (7.3)

經調整EBITDA利潤率

(非香港財務報告準則計量)（%）

11.7 (33.3) 2.5 0.8 1.7 3.5

流動比率（倍） 2.4 1.7 1.3 1.0 N/A 1.0

速動比率（倍） 2.1 1.4 1.0 0.8 N/A 0.8

资产负债率(%) 16.6 22.4 14.0 12.9 N/A 14.7

所得款项用途

80.0% (124.8百万港元) 用于扩大公司于

中国大陆一线、新一线、二线及三

线城市的点位网络覆盖面及渗透率.

5.0% (7.8百万港元) 用于进一步发展运

营能力以及通过在中国大陆各地建

设或升级仓储及╱或物流系统以增

强仓储存货管理能力。

7.0% (10.8百万港元) 用于通过硬件升级、

软件提升及招聘人才，提升运营系

统及自动售货机的技术。

8.0% (12.5百万港元) 用于营运资金和一

般公司用途。

风险因素

• 公司可能无法按在商业上对公司而言可

接受的条款为点位觅得合适地点，甚至

根本无法为点位觅得合适地点。

• 倘公司未能在新的地理区域有效管理业

务、扩张及增长，公司的业务及前景可

能会受到重大不利影响。

• 公司于高度竞争及快速发展的中国大陆

市场运营且面临激烈竞争。

• 公司的声誉、业绩及财务状况可能会因

未能保持有效的质量控制机制及食品安

全监控系统而受到不利影响。

• 公司于往绩记录期间产生净亏损、累计

亏损及负经营现金流量，这或会在短期

内继续产生。
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