
 

 

2023年11月30日 

英皇證券研究部新股概要 

此刊物只作提供資訊，純粹作為參考之用，並不構成買賣建議或任何要約或邀請購入或出售或其他方式交易本報告提及的證券，亦不代表英皇資本集團有限公司之立場。此報告和報告中提供的資訊和意見，乃根據出

版時相信來源屬可靠及準確之資料來源來編製，惟英皇資本集團有限公司並不就此等內容之準確性、完整性或正確性作出明示或默示之保證或聲明。                                                                                                                                                                    

廈門燕之屋燕窩產業股份有限公司 (1497.HK) 

XIAMEN YAN PALACE BIRD’S NEST INDUSTRY CO., LTD. 

融資比率/利率： 90%以上/另議 

利息日數： 6日 

招股資料        業務及相關資料   

行業 食品  燕之屋是中國燕窩產品市場的領先品牌，致力於研發、生產

和銷售優質的現代燕窩產品。據弗若斯特沙利文報告，於

2022年，按零售額計算，公司是中國溯源燕窩市場最大的

燕窩產品公司，市場份額為14.0%。按燕窩專營門店數量和

中國檢科院認證的進口數量計，公司也排名第一。 

 

中國的燕窩產品市場規模按零售額計算，由2017年的人民

幣129億元快速增長至2022年的人民幣430億元，複合年增

長率為27.2%，預計2022年至2027年的複合年增長率為

16.5%。於2020年至2022年，公司的市場零售總額以

12.3%的高複合年增長率增長，高於行業平均水平並在同

年的五大燕窩品牌中處於最高水平。 

 

公司的產品組合主要包括純燕窩產品、「燕窩+」產品及「+

燕窩」產品三種產品類別。2022年，共有250個SKU，

其中，純燕窩產品類別的四大產品系列有194個SKU，

四大產品系列包括碗燕、鮮燉燕窩、冰糖官燕及乾燕窩。

截至2023年5月31日，擁有全國性的線下銷售網絡，由91

家自營門店及214名線下經銷商組成，涵蓋中國614家經銷

商門店。 

 

是次招股引入公司印尼主要供應商PT. Anugerah Citra 

Walet Indonesia及惠理旗下Value Partners Hong Kong 

Limited、Value Partners Limited等6名基石投資者，共投

資1.2億元。 

每手股數 400  

招股價(港元) 8.8 至 11  

股份市值(港元) 約41億 – 51.2億  

全球發售股數目 約3,200萬股H股  

國際配售股份數目 約2,880萬股H股(90%)  

香港公開發售股份數目 約320萬股H股(10%)  

股份集資凈額(港元) 約2.6億(以招股價中位數計)  

經調整歷史市盈率 17.9倍 至 22.4倍  

聯席保薦人 中金、廣發融資  

回撥機制     

15倍或以上至50倍以下 30%  

50倍或以上至100倍以下 40%  

100倍或以上 50%  

資金用途       

 約10%將用於研發活動，以擴大產品組合及豐富產品功能；  

 約25%將用於用於擴大及鞏固銷售網絡； 

 約15%將於未來三年內用於加強品牌建設及營銷推廣力度； 

 約35%將用於加強供應鏈管理能力； 

 約5%將用於未來五年內加強數字基礎設施； 

 約10%用作營運資金及其他一般公司用途。 

 
 

 

財務數據       評析(3.0/5.0,5 分為最高分) 

 
2021/12 

年度 

2022/12 

年度 

2023/05 

5個月 
 
燕之屋是中國燕窩產品市場的領先品牌，也是在港上市的

燕窩概念第一股。2020-2022年，燕之屋收入複合年增長

率為15.3%。今年首5個月收入增長12.3%至7.8億元。

2020年至2022年淨利潤複合年增長率為29.2%，今年首5

個月按年增長20%。淨利率在11%~12%左右，高於行業

5%~9%的平均水平。 

 

公司產品依賴廣告營銷推廣，銷售及經銷開支中六成比例

以上為廣告及推廣費。政府對中國燕窩行業的食品安全事

件進行調查以及由此產生的負面報導或對產品銷售產生重

大不利影響。 

 

燕之屋在港股具稀缺概念，加上中國燕窩市場仍有成長空

間，作為領先品牌具優勢，不過公司估值未見特別吸引，

建議小額認購。 

 

 

 人民幣 人民幣 人民幣  

 (千元) (千元) (千元)  

收入 1,506,997 1,729,945 782,576  

純燕窩產品 1,442,951 1,638,127 738,613  

燕窩+及+燕窩產品 56,115 73,103 37,237  

其他 7,931 18,715 6,726  

銷售成本 (780,214) (851,693) (376,565)  

毛利 726,783 878,252 406,011  

經營利潤 233,510 266,202 130,385  

除所得稅前利潤 230,173 264,566 129,528  

所得稅開支 (57,814) (58,688) (29,031)  

股東應佔溢利 167,353 191,840 95,058  

非控股權益 5,006 14,038 5,439  

經調整淨利潤 194,172 211,131 113,673  
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燕之屋(1497.HK)                                                      招股價: HK$11 

孖展融資最後申請時間 2023/12/06日 12時(額滿即止) 

現金形式最後時間 2023/12/06日下午3時 

最後存入資金時間 2023/12/06日 12時 

白表最後申請時間 

預期定價日 

2023/12/07日 

2023/12/08日 

公開發售結果公布 2023/12/11日或之前 

上市日期 2023/12/12日 

 

申請認購股數表 

 

 

申請資格 

 

如 閣下或 閣下為其利益提出申請的任何人士符合以下條件，可申請認購香港 發售股份： 

 

 年滿18歲或以上； 

 

 在美國境外；及 

 

 擁有香港地址（僅適用於網上白表服務）。 

 

     


