
蜜雪孖展超萬億

環球資金大舉流入，港股
交投近日熾熱，連帶新股市場

亦成為追捧目標。正在招股的中國現製飲品企業蜜雪集團
（02097）表現火爆，兩日孖展已突破1萬億元，尚未截止已
打入歷來凍資王三甲，超額認購超過3000倍，股份將於3月3

日上市。專家建議，若蜜雪集團上市後股價表現良好，中籤散戶短線可選擇賣
出獲利。至於未抽中散戶可以關注暗盤市場表現，以確定是否值得買

入，若暗盤升幅超20%則建議先觀望。

大公報記者 蔣去悄

市場熱點

A1 要聞

港股交投熾熱 帶旺IPO市場
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一九○二年創刊於天津 獲特許在內地發行

乙巳年正月廿八日 第43660號
今日出紙二叠六張半 零售每份十二元
香港特區政府指定刊登法律性質廣告之有效刊物
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提高治理水平和治理效能一一一一一一
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一國兩制實踐新階段
筆談

《大公報》 「 『一國兩制』 實踐新階段筆談」
專欄，今天刊出全國人大常委會委員李慧琼的文章
《提高治理水平和治理效能》。

文章認為， 「一國兩制」 實踐新階段，香港既
迎來發展良機，也面對着諸多考驗。相信只要特區
政府能夠善用獨特優勢，強化制度的建設及創新、

不斷提升治理水平和治理效能，聚精會神拚經濟、
謀發展，定能早日推動香港實現由治及興，為強國
建設、民族復興貢獻新的力量。
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專家追揸沽攻略

同類股份首日掛牌表現
上市日期

奈雪的茶（02150）

2021年6月

茶百道（02555）

2024年4月

古茗（01364）

2025年2月

認購倍數

432.03倍

0.50倍

194.87倍

首掛表現

▼13.5%

▼26.9%

▼6.4%

最新市值

23億

138.3億

238.9億

中國現製飲品穩增
市場料達1.16萬億

港航空業強勁復甦
上月客運量飆近三成A7

跨境電詐首腦
判頂格無期徒刑A14

現製飲品是一個規模龐大且正加速
增長的賽道。行業顧問灼識諮詢發表的
市場研究報告預測，中國現製飲品市場

近年急速發展，從2018年的1878億元（人民幣，下
同）上升至2023年的5175億元，並將於2027年突破
萬億大關，到2028年將擴大至1.16萬億元，複合年
增長率17.6%，佔據中國飲料市場近半份額，增速遠
超包裝飲料行業。

機構分析指出，相對於美歐日市場人均年消費
172至323杯，2023年中國市場人均現製飲品年消費
量僅為22杯，同期三線及以下城市則僅為13杯，反映
下沉市場增長機遇巨大，加上中長期中國經濟及消費
者支出預期將穩步增長，相信中國現製飲品市場仍有強
勁增長潛力。

蜜雪招股書提到，現製飲品可分為三類價格帶：平
價（產品單價不高於10元）、中價（產品單價高於10元
但低於20元）、高價（產品單價不低於20元）。其中平價
現製飲品市場在不同價格帶中增速最快，以終端零售額
計，中國平價現製飲品市場規模從2018年的480億元增長至
2023年的1366億元，預計到2028年將擴大至3719億元，複
合年增長率22.2%。

招股書並指出，截至2023年底，中國分別有約2.6萬家預
包裝飲料公司及約66萬家現製飲品店，其中現製飲品具備食材

更新鮮、產品多元、定製化程度高、互動性更強等優勢，平價現
製飲品與其他平價飲料產品價格帶相近，因此日益受到中國消費

者的青睞。

證監：2026年實施證券無紙化
【大公報訊】證監會就證券無紙化進行最後一次諮詢，為期2個月，至4

月23日結束。目標2026年初實施無紙證券市場。投資者將實物證券轉為無紙
化，需先開納特定賬戶，並支付一次性費用，而每份所有權文書去實物化費用

亦需付費。
證監會發言人表示，有關收費分別是設立讓投資者持有及管理無紙證券的設施

（USI）所需的費用；去實物化的費用；以及處理及登記證券轉讓所需的費用。建議
就這些收費設定限額是為了向投資者提供一定程度的保障，加上目前香港主要有5個過

戶處，統一收費基準將有助為市場簡化程序及避免混淆。
諮詢文件建議，過戶處向投資者設立的每個USI費用不應超過50元；去實物化費用

每張所有權文書（即實體股票持有文件）則建議不超過5元，最低收費20元；轉讓和
登記的費用不可超過交易價值的0.02%，最低收費為20元，而由中央結算代理人轉
讓給投資者的情況則不需要收取轉讓和登記費用。估計約有60%持實物股票個人投資

者其股票價值少於10萬元，大部分最多只需開設2個USI設施。證監會強調，在制訂有
關限額時，已力求在不同持份者如何分攤成本方面取得平衡，以及為投資者維持合理費

用，措施亦將鼓勵投資者及早參與無紙證券市場。

項目 收費上限

實物股票
轉無紙化
收費

設立USI費用

去實物化費用

轉讓及登記費用

每個USI設施不超過50元（僅適用個人名義設立及基本服務級別）
每份所有權文書不超過5元，最低收費20元（僅適用個人名義設立及基本
服務級別）
由香港結算代理人轉讓至個人名義建議不收費，其他轉讓包括由實物持有
轉至經紀、轉讓至第三者，收取不超過交易價值0.02%，最低收費20元

光大證券國際證券策略師伍禮賢

華贏東方證券研究部董事李慧芬
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A5

港

股
歷來凍資王（首五位）

No.1
螞蟻集團

2020年擱置上市

約13000億

No.2
快手（01024）
2021年上市

約12643億

No.4
布魯可（00325）

2025年上市

約8800億

No.5
諾輝健康（06606）

2021年上市

約8440.6億

蜜雪集團（02097）
2025年招股中 11500億

•若有良好股價表現，
可選擇短線出售獲利

•若上市後股價有明顯
升幅，可觀望一段時
間，再決定是否買入

中籤
散戶

未中籤
散戶

•預期將有許多投
資者在暗盤或
上市首日離場

•若暗盤出現
10% 至 15%
升幅，可以
考慮追入，
若 升 超 過
20%，則不
要買入

中籤
散戶

未中籤
散戶

潛力
驚人

▲蜜雪冰城門店超4.5萬間，為中國門店規
模最大、全球第二大的連鎖現製飲品品牌。

門店超過4.5萬間的蜜雪冰城，為中國門
店規模最大、全球第二大的連鎖現製飲品品
牌。上周展開招股首日錄得近5000億孖展認
購額。截至昨日為止，累計兩日孖展認購已
倍增至1.15萬億元，以供散戶參與的公開發
售部分計算，已錄得3339倍超額認購。資料
顯示，香港IPO歷來只有兩隻萬億級別的凍
資王，分別為2020年擱置上市的螞蟻集團
（約1.3萬億），以及2021年上市的快手
（01024）（1.26萬億元）。值得留意的是，蜜
雪將於明日（26日）才截止認購，故有機會
超越螞蟻，成為本港歷來反應最熱烈新股。

五大券商佔借出認購額95%
招股文件顯示，蜜雪共發行1705.9萬

股，其中10%接受散戶認購，貨源不多吸引
散戶大額認購增中籤機會。因應市場需求
大，富途證券、老虎證券（香港）等券商提
供最高200倍槓桿認購。在全部孖展申購額
中，富途證券借出6976億元排名第一，隨後
是輝立證券和信誠證券，份額分別借出2000
億元和1000億元；據統計，在17家券商中，
前五大券商借出資金佔比達95%。

光大證券國際證券策略師伍禮賢表示，
儘管昨日港股回落超過百點，但相較此前累
計數千點升幅，單日回落屬正常調整，相信
不會影響IPO市場氣氛。蜜雪集團錄得很高
孖展認購倍數，反應這段時間港股表現強
勢，加上港交所FINI平台的新股認購機制，
資金認購新股的踴躍度顯著提高。現時港股
市場氛圍良好，掛牌股價相信也不會太走
樣。投資者中籤後若見到不錯的股價表現，
短線可以選擇出售獲利。

至於未中籤的散戶，伍禮賢建議，若上
市後股價有明顯升幅，可以先觀察一段時

間，再考慮是否買入。他指出，參考此前上
市的茶飲股，股價表現不算特別理想，資金
短線進出影響下，可能造成股價波動，加上
股價並不是特別便宜，不必急於高追。

有貨可止賺 無貨留意暗盤價
華贏東方證券研究部董事李慧芬表示，

港股市場暢旺，帶動投資者踴躍入場認購。
散戶可留意蜜雪暗盤價格走勢，若沒有出現
太大升幅，不少投資者或選擇在暗盤或上市
首日離場。假如股價衝上高位，也會有投資
者在獲取20%左右的利潤後選擇平倉。至於
未有抽中的散戶，中籤可以關注暗盤表現，
若出現10%至15%升幅，可以考慮追入，若
升超過20%，則不宜再買入。

另有分析認為，內地持續推出措施提振
內需消費，對餐飲股帶來一定刺激作用，蜜
雪作為現製食品企業龍頭，中長線仍值得留
意。新股掛牌首周股價一般較為波動，尤其
蜜雪貨源少，容易被市場挾高，有意入市散
戶可耐心等待，並比較同類股份估值，待股
價回調就是出手時機。


