
17􀰙經濟
2018年6月26日 星期二

責任編輯：歐陽慧琛 美術編輯：劉國光

美團為全球第四大獨角獸公司，去年10月獲騰訊
領投融資40億美元後，估值增至300億美元，後來傳
美團將以600億美元的估值上市，即按年急增一倍。
公司財務方面，美團點評去年收入按年急增1.6倍至
339億元（人民幣，下同），與其他新經濟股的特點
相同，因為優先股的公允價值變動，去年淨虧損錄得
近190億元，2016年蝕54億元，2015年蝕59億元。經營
虧損則由2016年的62.6億元收窄至2017年的38.3億元。
截至去年底，美團月度活躍用戶數達2.89億。去年完
成的交易宗數達58億，交易金額達3570億元。另外，
美團今年四月所收購的共享單車平台摩拜亦錄得虧損
，美團預計未來公司整體會繼續錄得虧損。

「餓了麼」滴滴夾擊 連蝕三年
美團連續三年錄得淨虧損，有指是由於近年在阿

里巴巴集團旗下 「餓了麼」及滴滴出行在多個城市陸
續推出 「滴滴外賣」服務的激烈競爭所影響，因為兩
間公司均大打 「燒錢戰略」，搶佔市場份額。在這場
戰爭中，美團飽受威脅，致過去三年錄得持續虧損。

2017年美團整體毛利率為36%，不過最大的業務
──餐飲外賣的毛利率僅8.1%；而第二大業務分部，
酒店及旅遊的毛利率則達88.3%，兩者表現相差甚遠
。根據艾瑞報告，若以交易金額計，美團在中國內地
外賣市場的市佔率連續三年第一，今年首季更升至接
近六成，遠遠拋離位列第二的餓了麼及另一競爭對手
百度外賣。

美團近年進入 「叫車」市場，與佔據市場領導地
位的滴滴出行展開競爭。美團業務平台多元化發展，
包括提供食品快遞、酒店預訂、電影票預訂和點評及
「Call車」等服務。主要可分為三大範疇，包括餐飲

外賣、酒店及旅遊，新業務及其他，當中餐飲外賣佔
收入比例最大，約62%，酒店及旅遊則佔32%。

此次美團點評上市的聯席保薦人分別為高盛、摩
根士丹利和美銀美林，獨家財務顧問是華興資本。
華興資本為一家服務新經濟企業，華興資本主要有
三大業務，包括投資銀行、投資管理及華菁證券，
解決新經濟企業財務需要。美團點評、滴滴出行、
GoGoVan等新經濟企業併購及融資交易，均由華興資
本促成。

有分析指美團料成繼小米後第二隻以 「同股不同
權」形式上市的企業，投資者對美團若感興趣，可以
小米的招股反應及上市表現作參考。

大公報記者 陳玉蓮

近日新經濟股排隊在港股上市，繼小米
（01810）昨日展開招股後，同樣採用同股
不同權架構的美團點評亦已遞交初步上市文
件，預料在10月上市。有傳美團將以600億
美元的估值上市，按年急增一倍，集資額或
達60億美元（約468億港元），有機會挑戰
小米。但小米最終集資額較預期大跌，有指
美團集資額亦可能會遭受類似情況。

美團赴港IPO 傳籌468億
同股不同權第二股 去年虧損189億

港IPO全球三甲 靠小米美團鐵塔
【大公報訊】記者陳玉蓮報道：安永

發布全球IPO調研報告，對於有關現時仍
未有首宗中國存託憑證（CDR）的成功個
案，安永亞太區上市服務主管合夥人蔡偉
榮表示，小米（01810）被叫停CDR發行
，他認為並非企業本身或官方未準備好，
而只是CDR的運作有其複雜性，認為
CDR不會 「曲終人散」，相信將很快會有
成功例子。

蔡偉榮表示，小米昨日招股，加上已
有數間大型企業如美團點評、中國鐵塔等
已遞交上市申請，單計三間公司的集資額
已逾1200億元，而正在等待上市的公司亦
多達180間，故此預期新股全年集資額逾
2000億元也不是太大問題，屆時香港將可
重登全球集資額三名之內的地位。安永預
期，今年上半年本港新股宗數按年增加
44%至98隻新股，但集資額則按年跌8%至
503億元，全球排名第五，預計下半年新經
濟企業將持續推動香港及內地上市活動。

但若上述三間大型企業中，只要有任
何一間未能成功於下半年上市，全年集資
額將會有很大影響，故今年整體集資額較

難預測，而中美貿易戰對市場氣氛亦將造
成一定影響。

另外，安永審計服務合夥人賴耘峰透
露，由於新上市門檻四月才推出，故暫未
有生物科技公司上市，預計該類型企業將
在年末至明年才遞交申請，預期有十多家

來自內地及香港的生物科技公司會對來港
上市感興趣。蔡偉榮補充，生物科技公司
年內上市宗數佔全年總上市宗數一成已是
不錯的佔比。安永又認為，零售和消費品
、TMT、金融、建築、健康等行業將成為
下半年香港IPO集資的主力。

三創始人持A類股

【大公報訊】實習記者安澤慧報道：
內地手遊商指尖悅動（06860）將於今日起
在港公開招股，至29日截止。指尖悅動擬
發行5億股，每股招股價介乎2.07至3.27港
元，每手1000股，入場費3302.95元，預計
下月12日掛牌，中信建投（國際）融資為
獨家保薦人。公司執行董事劉展喜表示，
已預計會與眾多公司招股日期相撞，但對
公司招股充滿信心。他指公司關注遊戲生
命周期，而非付費用戶數量的增加。對於
海外市場，他表示現仍需進一步研究。

當前香港資本市場活躍，九江銀行（
06190）將公開發售3600萬股，於今日起至
本周五（29日）招股，每股招股價介乎
10.48 至 10.96 元 ， 每 手 200 股 ， 入 場 費
2214.09元。行長潘明指出，隨着利息市場
化，淨利差收窄是長期趨勢，不過中央支
持實體經濟和微小企業的政策逐漸寬鬆，
這對定位於微小企業的城商行有利，他相
信集團未來淨利差會有上升空間。

此外，江西銀行（01916）於今日掛牌
，公司公開發售認購僅29%，而根據國際
發售向承配人分配的發售股份，最終數目
為11.4億股，約佔全球發售股份總數的

97.79%。據輝立交易場資料顯示，江西銀
行暗盤價開市5分鐘報5.9元，較招股價6.39
元，跌7.67%。

其利工業也將於本周公開招股，預計7
月13日上市。其首席營運官楊達表示，中
美貿易關係難以預計，但貿易摩擦未波及
民生用品，故不太擔心。將於本月29日掛
牌上市的有才天下（06100）IPO定價為每
股33元，為招股價範圍28.5至35.5元中間偏
上水平。

指尖悅動今招股 入場費3303元

【大公報訊】記者陳玉蓮報道：小米集團（
01810）董事長雷軍曾指小米是罕有的 「全能型公司
」，亦是本港首隻以 「同股不同權」形式上市，有國
際配售的名人投資者支持，亦有多間券商及銀行推出
認購優惠搶客，惟種種因素未能讓昨日開始公開招股
的小米成為散戶的 「心頭好」，市場普遍持觀望態度
，公開發售反應冷淡。

小米名人投資者包括長和（00001）創辦人兼資
深顧問、香港首富李嘉誠，以及阿里巴巴主席馬雲、
騰訊（00700）主席馬化騰均以個人名義認購小米股
份。有銀行職員表示，提取招股書及表格的股民相對
過往的新經濟股為少，反應未算熱烈。有市民表示，
只會抽一手小米以示支持，強調不會借孖展入貨；有
市民亦指，只計劃作旁觀者。券商表示，初步市場認
購反應冷淡，信誠證券預留240億元孖展，目前認購
只有約5億元。綜合十家券商共借出75億元孖展，相
當於公開發售部分超購2.1倍。

市場料為小米預留逾1500億元孖展額，惟券商界
指客戶取態較保守，加上近日股市波動，市場氣氛受
影響。信誠證券聯席董事張智威表示，小米定價過高
，估值又貴，在種種不利因素影響下，市場觀望氣氛
明顯較濃。另外，孖展息抽升至逾3厘等因素下，孖
展認購將較平安好醫生（01833）為差，股民憂慮會
「賺價蝕息」，預計大額超購的機會不大，未來定價

亦未必太進取，預期約在20元等中位數定價，料上市
後不會有太大升幅，股價在上下8%區間橫行，對下月
9日首日掛牌錄得好成績有保留。

小米首日孖展超購2倍
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美團股權架構
（☆為A類股份，投票權為一股十票）

股東
聯合創始人、董事長
兼首席執行官王興

聯合創始人兼
高級副總裁穆榮均

聯合創始人兼
高級副總裁王慧文

騰訊

紅杉資本

其他投資者

美團總股本約52.2億股
A類股

B類股
備註：在投票權方面，每股A類股可行使10票

；B股可行使1票，A類股可按照一比一的比例

轉換為B類股

持有A類股份
股東
王興

穆榮均

王慧文

持有B類股份

騰訊

持股百分比

11.4386%☆

2.5141%☆

0.7264%☆

20.1363%
（第一大股東）

11.4368%

53.7478%

7.36億股

44.84億股

股數
5.73億股

1.26億股

3640萬股

約10億股，約佔
兩成

近年財務表現
年份

2017年

2016年

2015年

年份
2017

2016

2015

收入（人民幣）
339億元

129億元

40億元

淨虧損（人民幣）
189億元

57.9億元

105億元

變幅
+1.6倍

+1.6倍

+2.23倍

【大公報訊】記者陳玉蓮報道：美團與小米同樣
以 「同股不同權」方式申請上市，A類股可投十票，B
類股可投一票。美團聯合創始人、首席執行官兼董事
長王興現於美團持股11.4386%，實際擁有5.73億股A類
股份；另外兩位聯合創始人穆榮均及王慧文分別持股
2.5141%及0.7264%，分別擁有1.26億A類股份及3640萬
A 類 股 份 ， 每 股 可 投 10 票 。 騰 訊 （00700） 持 股
20.1363%，為美團第一大股東，屬B類股份，每股投
一票。紅杉資本持股約11.44%，其他股東包括摯信資
本、高瓴資本、老虎環球、DST及GIC（新加坡政府
投資公司）等持股54.7%。

招股書顯示，2017年美團的交易用戶數達3.1億。
自2015年至2016年，美團交易用戶人均每年交易筆數
從10.4筆提升至12.9筆，2017年則高達18.8筆，交易筆
數三年增長超80%。其中，按交易次數排名前10%的
用戶人均每年交易筆數達98筆。

根據艾瑞報告，按交易筆數計，美團點評為全球
最大的餐飲外賣服務提供商；2018年，美團點評單日
外賣交易筆數超過2100萬筆。

【大公報訊】百度向美國證券交易委員會遞交的
文件顯示，公司正評估在內地發行CDR上市的可能
性。若百度發行CDR獲監管批准，將會增加百度的
發行股票數目，惟最終是否發行、申請時間等均存不
確定性。事實上，早於今年3月兩會期間，百度董事
長李彥宏已率先表態，公司一直希望可整體在A股上
市。其後，中證監在6月初發布《存託憑證發行與交
易管理辦法（試行）》。

百度研內地發行CDR
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美團與競爭對手市佔率

美團點評募集資金用途分配

約35%
用於升級技術並提升研發能力

約20%
用於有選擇地進行收購或投資
於與業務互補並符合策略的資
產及業務

約10%
用作營運資金及一般企業用途

約35%
用於開發新服務及產品

▲圖左起為指尖悅動執行董事兼首席財
務官劉展喜、董事會主席兼首席執行官
劉傑，以及執行董事兼聯席公司秘書王
在成 大公報記者林良堅攝

▼

美
團
點
評
已
遞
交
初
步
上
市
文
件
，
預
料
在
十
月
上
市大

公
報
攝

▲若以交易金額計，美團在中國內地外賣市場的市
佔率連續三年第一

騰訊持20%B股為大股東


