
 

 
 

1 
 

 

 

香港軒尼詩道 28 號 19 樓 

Level 19, 28 Hennessy Road, Hong Kong  

電話 Tel: (852) 2509 8333   ｜   傳真 Fax: (852) 2509 0018   ｜   網址 Website: www.swhyhk.com 

 

新股资料概要：福祿控股有限公司                                                                      建議認購 
招股详情： 

行業 虛擬商品及服務平台運營商 財務狀況 (截至 12 月 31 日止年度) 

主要股東 執行董事符熙先生 人民幣千元 2017 年 2018 年 2019 年 

  (58.88%**)     

上市類別 主板 收益 243,759 208,913 241,919 

股票代號 2101 毛利 185,824 158,771 193,516 

發售股數* 100,000,000 股# 年內利潤 77,995 62,697 80,615 

國際配售* 90,000,000 股## 年內溢利增長率(%) --- (19.61) 28.58 

香港發售* 10,000,000 股### 毛利率(%) 76.2 76.0 80.0 

發售後股份總數** 400,000,000 股 淨利潤率(%) 32.0 30.0 33.3 

招股價 6.90 - 8.90 港元 GMV(百萬元) 13,387 13,304 12,815 

上市後市值** 2,760 – 3,560 百萬港元     

集資淨額** 636.6 – 826.6 百萬港元 時間表   

2019 年盈利 80,615 千元人民幣 公開認購日期 07/09/2020 上午 09:00^ 

2019 年每股盈利 0.2260 港元#### 公開截止認購日期 11/09/2020 中午 12:00^ 

2019 年市盈率 30.53 – 39.38 倍 定價日 11/09/2020  

每股有形資產淨值** 2.39 – 2.86 港元 公佈申請結果 17/09/2020  

每股面值 每股股份 0.0001 美元 掛牌日期 18/09/2020  

  保薦人 招銀國際融資有限公司 

* 如果超額配售權獲悉數行使，將按發售價配發及發行最多 15,000,000 股額外股份，占全球發售項下初步提呈發售的發售股份數目的 15% 

** 假設超額配股權未獲行使，且不計及根據購股權計劃可能授出的任何購股權獲行使後可能發行的任何股份 

# 視乎超額配股權行使與否而定 

## 可予重新分配及視超額配股權而定 

### 可予重新分配 

#### 按人民幣 0.8917 元兌 1.00 港元的匯率換算 

^ 本公司孖展認購截止日期可能早於公開認購截止日期 

 

 
 

新股分析： 

福祿控股是中國最大的第三方虛擬商品及服務提供者，通過“SAAS 技術平臺提供一站式”虛擬商品相關服務及增值服務，幫助虛擬

商品提供商（包括文娛、遊戲、通信及生活服務相關行業）通過消費場景變現，同時幫助消費場景提升運營效率及獲取更好的經濟效

益。公司 19 年盈利重回增長，20 年一季度延續增長勢頭。公司 2019 年市盈率比率為 30.53 - 39.38 倍，同業平均市盈率約為 73.20 倍，

相較而言公司估值水平較低，值得認購。 

 

業務簡要： 

福祿控股有限公司是中國領先的第三方虛擬商品及服務平台運營商。公司的平台將虛擬商品提供商與虛擬商品消費場景連接起來。公

司創造收益的途徑是向虛擬商品提供商及消費場景提供「企業對企業」(B2B)服務，包括(i)促成虛擬商品提供商與虛擬商品消費場景之

間的虛擬商品交易，及(ii)提供增值服務，如為虛擬商品提供商運營網店。 

 

透過公司的平台，公司向平台參與者提供「一站式」虛擬商品相關服務及增值服務。透過 API 及 MALL 服務應用程序，福祿開放平台

可嵌入虛擬商品提供商及虛擬商品消費場景的互聯網系統，作為為虛擬商品提供商接入各式各樣消費場景向消費者出售虛擬商品的門

戶。公司向平台參與者提供虛擬商品相關服務及廣泛的增值服務，包括網店業務、設置線上銷售平台、有針對性的營銷服務、用戶拉

新和管理服務以及 IT 解決方案。虛擬商品提供商可使用平台的應用程序通過不同的消費場景分配產品。 
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公司與虛擬商品提供商及虛擬商品消費場景的穩固關係帶來了顯著飛輪效應，公司認為這是公司賴以成功的關鍵因素。隨著公司的平

台連接更多虛擬商品消費場景，公司相信公司成為虛擬商品銷售日益重要的門戶，這有助於公司與虛擬商品提供商建立更牢固的關係，

並取得更優惠的條款（如更低的虛擬商品價格以及更高比例的佣金及獎勵費比例），進而令公司的平台對虛擬商品消費場景更具吸引

力，促使消費者數量及消費者花費增加，進而讓虛擬商品提供商可以更有效地變現業務價值。 

 

公司向虛擬商品提供商及虛擬商品消費場景提供 B2B 虛擬商品相關服務及增值服務，以助其實現流量獲取和變現等商業目標。公司的

客戶主要包括虛擬商品提供商，公司通過在公司平台促成客戶所提供虛擬商品的消費而從中賺取佣金。公司的供應商主要包括(a)虛擬

商品消費場景，公司在此為虛擬商品提供商促成虛擬商品交易，及(b)數據儲存及服務器主機供應商。 

 

下圖說明公司的整體業務模式： 

 

 
 

集資用途： 

用於為更多虛擬商品提供商促成虛擬商品交易及增加我們所促成虛擬商品交易的種類 30.0% 

用於增加我們的虛擬商品消費場景合作夥伴的數目 20.0% 

用於開發我們的增值服務，如會員管理及互動廣告服務、企業客戶虛擬僱員福利服務、遊戲代練及夥伴服務

以及專業遊戲賬戶出租服務 
20.0% 

用於潛在收購對我們業務構成補充的業務及資產，包括遊戲相關行業公司 20.0% 

用於撥付營運資金以及其他一般企業用途 10.0% 
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披露 
分析員及其關連人士並沒有持有報告內所推介股份的任何及相關權益。 
 

免責聲明 
只供私人翻閱。本報告（連帶相關的資料）由申萬宏源研究（香港）有限公司撰寫。申萬宏源研究（香港）有限公司為申萬宏源集團成員，本報告不
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報告發表時的判斷，日後如有改變，恕不另行通告。申萬宏源集團各成員公司（包括但不限於申萬宏源研究（香港）有限公司和申萬宏源證券（香港）
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