
招股资讯一览

招股日期 2023年10月30日–

2023年11月2日

公开发售结果 2023年11月8日

上市日期 2023年11月9日

招股价 1.05 – 1.36港元

最低入场费 3,434.29港元

集资金额 1.08 – 1.40亿港元

发行市盈率 6.35 – 8.23倍

发行市帐率 0.69 – 0.86倍

股份市值 5.41 – 7.01亿港元

每手股数 2,500

公开发售股数 10,312,500

国际配售股数 92,812,500

保荐人 华富建业

公司名称 喜相逢集团

股份编号 2473 HK

行业 汽车

公司亮点

• 中国知名汽车零售商，专注非豪华汽

车满足二线、三线及以下城市客户需

求

• 融资租赁服务灵活，而且拥有根基稳

固且覆盖辽阔的销售网络

• 把握零售汽车融资租赁市场的增长机

遇

数据来源：招股书，彭博
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2018年至2027年（估计）中国零售汽
车融资租赁市场按城市等级划分之市

场规模（以贷款宗数计）

资料来源：招股书

扫描下载
恒证通APP

分析师：黄俊泓
2023年10月30日
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公司的业务模式
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公司的销售网点

资料来源：招股书

资料来源：招股书
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把握零售汽车融资租赁市场的增长机遇

于2022年，中国新车及二手车的零售汽车融资租赁的贷款宗数由2018年约1.6百万宗升至约1.9
百万宗，复合年增长率为4.3%。受零售汽车融资租赁产品组合的市场渗透率上升所带动，2027
年按贷款宗数计的零售汽车融资租赁市场规模预计将达约3.3百万宗，2022年至2027年间的复
合年增长率为12.2%。其中，受持续增长的市场需求及较一线城市宽松的购车限制所带动，二
线城市的零售汽车融资租赁宗数预期将于2027年达约1.5百万宗，2022年至2027年的复合年增
长率为10.8%；受惠于城镇化发展和个人可支配收入的增加，三线及以下城市的零售汽车融资
租赁服务之市场份额预期有强劲的增长潜力。三线及以下城市的消费者购车过程较偏好选用零
售汽车融资租赁服务，从而降低财务压力，服务亦有更灵活的汽车付款时间表，而无需限于一
笔过付款购买汽车，三线及以下城市2027年的零售汽车融资租赁市场的贷款宗数预计约达1.5
百万宗，2022年至2027年的复合年增长率为14.1%。公司相信广泛的销售网络加上汽车售后服
务的移动应用程序，有助公司覆盖庞大的客户基础、保持客户互动并继续把握公司目标市场的
增长机遇。
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中国知名汽车零售商，专注非豪华汽车满足二线、三线及以下城市客户需求

公司是一家知名汽车零售商，公司主要通过在中国的自营销售网点提供汽车融资租赁服务，公
司向主要来自中国二线、三线及以下城市的客户提供各种非豪华汽车。本集团主营业务包括：
(i)汽车零售及融资，公司以直接融资租赁的方式出售大部分非豪华汽车；及(ii)汽车相关业
务，其中公司主要提供汽车经营租赁服务以及其他汽车相关服务。在市场上的所有零售汽车融
资租赁公司（即与银行有关联、与汽车制造商或汽车经销商有关联、线下第三方零售汽车融资
租赁公司及互联网支持的第三方零售汽车融资租赁公司） 当中，公司属线下第三方零售汽车
融资租赁公司之一。根据灼识咨询报告，就直接融资租赁的交易量计，公司名列第4位及于
2022年在中国的市场份额约为4.1%。就所有零售汽车融资 租赁公司的零售汽车融资租赁交易
量（包括直接融资租赁及售后回租）计，公司名列第19位及于2022年在中国的市场份额约为
0.7%。

融资租赁服务灵活，而且拥有根基稳固且覆盖辽阔的销售网络

公司有能力提供灵活的融资租赁服务，使公司能够针对目标客户的不同需求量身定制。相反，
其他汽车经销商一般倚赖其他金融服务提供商向其客户提供融资服务，且其自行设计融资租赁
服务的酌情权有限，因此汽车经销商向其客户提供的融资方式通常较为有限或僵化。例如，在
汽车购买前阶段，公司通常以汽车融资租赁服务方式提供汽车。公司一般提供两年至四年的融
资租赁，以满足客户购车的融资需求。在汽车使用阶段，公司的52车应用程序为汽车用家客户
提供多种人性化的汽车售后服务，包括安排月供、定位汽车维修保养服务提供商、定位附近加
油站及提供其他有用的汽车信息。另外，公司已建立起根基稳固且覆盖辽阔的销售网络，自营
销售网点战略性地部署于全中国的二线、三线及以下城市。于最后实际可行日期，公司于中国
25个省份及直辖市营运77间销售网点。公司的自营销售网点获一支由经验丰富的一线员工和销
售人员组成的团队提供支持，能不断提升客户到店体验。自2018年起，公司亦已开始营运在线
汽车售后服务平台（主要包括52车应用程序及52车（商家版）应用程序），于最后实际可行日
期，汽车用户可通过此平台联系中国逾500个由第三方汽车售后服务提供商营运的汽车售后服
务据点。

资料来源：招股书
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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

(%)

喜相逢集团 2473 HK
5.41 –

7.01

6.35 –

8.23
16.87

0.69 
–

0.86

0.44 
–

0.57
N/A

汽车金融类

中位数 24.61 7.62 2.91 0.35 0.69 47.18 

易鑫集团 2858 HK 41.75 7.62 2.91 0.25 0.69 5.08

东正金融 2718 HK 24.61 N/A N/A 0.68 10.89 N/A

灿谷集团 CANG US 11.80 N/A N/A 0.35 0.52 89.29

汽车零售类

中位数 113.56 6.76 8.23 0.65 0.14 5.80 

中升控股 881 HK 449.04 6.76 14.42 0.96 0.24 5.80

永达汽车 3669 HK 58.07 4.74 8.23 0.39 0.07 14.44

广汇汽车 600297 CH 169.06 N/A N/A 0.40 0.12 N/A

德众汽车 838030 CH 4.66 38.04 1.96 0.90 0.17 1.15
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主要财务比率

截至12月31日 截至6月30日

2020年 2021年 2022年 2023年

毛利率(%) 40.5 30.9 32.8 32.8

净利润率(%) 1.4 2.6 6.8 10.4

股本回报率 (%) 2.5 6.9 15.2 11.0

总资产回报率(%） 0.5 1.4 3.0 2.3

流动比率（倍） 0.9 0.9 1.0 1.1

速动比率（倍） 0.8 0.7 0.9 1.0

资产负债比率(%) 74.0 74.8 75.1 74.6

风险资产权益比率（倍） 4.6 4.8 4.7 4.4

不良资产比率(%) 0.7 0.7 0.7 0.8

不良资产拨备覆盖率(%) 134.3 126.5 127.5 108.0

减值亏损拨备占融资租

赁应收款项净额比率(%)

0.9 0.8 0.9 0.8

所得款项用途

71.6% (28.7百万港元) 用作增购车辆以增

加公司的收益。

28.4% (11.3百万港元) 用作扩充公司销售

网络以提高市场渗透率。

风险因素

• 公司承受客户的信贷风险，而公司的信

贷风险管理系统不一定能减轻公司承受

的所有风险。

• 公司可能会因流动负债净值而面临若干

流动性风险。

• 公司于截至2021年及2022年12月31日止

年度录得经营活动所用现金净额。倘公

司于未来无法取得额外的融资，公司的

业务或会蒙受重大不利影响。

• 公司可能无法维持过往的毛利率水平。
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下，本公司的董事、高级职员或员工可能担任本报告所提到的公司的董事。
市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告作为做出投资决策的惟一参考因素，亦不应认为本报告可以取代
自己的判断。
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