
  

 

 

新股发售 

明源云 

(主版: 909.HK) 

行业: 房地产互联网服务 

公开发售价: $15-$16.5 港币 

本公司申购时间 :15/09-17/09 17:00pm 

市值 : HK$28,065-30,872 百万港元 

孖展息率: 3.18%p.a.  

上市日: 9 月 25 日  

每手股数 1000 股 

公司基本资料 

明源云专注于为中国房地产开发商及房地产产业链

其他产业参与者提供企业级 ERP 解决方案及 SaaS

产品。根据弗若斯特沙利文的资料，明源云是中国

房地产开发商的第 一大软件解决方案供货商，按

2019 年的收入计公司占有 18.5%的市场份额。在此

市场 中，按收入计，公司亦为 ERP 解决方案及

SaaS 产品的最大提供商，分别拥有 16.6%和 23.3%

的领先市场份额。公司的 ERP 解决方案和 SaaS 产

品，使得房地产开发商和其他房 地产产业参与者

（例如建筑材料供货商及房地产资产管理公司）实

现其业务的精细化和 数字化运营。 

自 2003 年成立以来，明源云一直致力于推动中国

房地产行业的数字化转型。通过结 合深厚的行业知

识与不懈的产品创新，明源云为房地产开发商和其

他房地产产业参与者开发了一套全面的、行业垂直

的 ERP 解决方案和 SaaS 产品，以助其管理广泛的

业务运 营，包括销售及营销、采购、成本管理、项

目管理、预算以及房地产资产管理。于 2019 年，

明源云已直接及间接服务 约 4,000 名付费终端集团

客户，包括近 3,000 名房地产开发商。明源云于

2019 年直接及间 接服务 99 名百强地产开发商付费

终端集团客户，于同年合共占公司总收入的 42%。

超 过 70 家百强地产开发商曾使用明源云的软件解

决方案超过五年。于往绩记录期， 2019 年的 90 家

百强地产开发商同时使用公司的 ERP 解决方案及至

少一种公司的 SaaS 产品。明源云的产品服务源自

公司对产品及技术开发坚定不移的承诺，因此公司

能够为 中国不断发展的房地产行业构建软件解决方

案。公司全面的软件解决方案旨在实现客 户基础业

务运营数字化，并增强客户与其客户、供货商及合

作伙伴之间的业务互动。 公司云技术让公司的 ERP

解决方案得以迅速且经济高效地实施以及支持及定

制，融入 最新的技术和行业实践。我们的可靠及适

于移动端使用的 SaaS 产品使客户能够快速实 现其

业务运营的数字化，并使公司在不增加客户成本的

前提下运用新技术持续升级产 品。通过构建及提供

专有的 PaaS，公司预期能进一步提升 SaaS 产品的

开发和定制能力。 

主要风险因素 

➢ 明源云未能改善和增强软件解决方案的功能、性能、

可靠性、设计、安全性和可扩展性以适应客户不断变

化的需求，则明源云可能会失去客户。 

➢ 中国房地产行业的低迷或任何不利发展可能会减少对

明源云软件解决方案的需求。 

➢ 明源云的成功取决于公司软件解决方案的市场接受度

的增长。 

➢ 明源云在竞争激烈的市场中营运，可能无法与公司现

有和未来的竞争对手成功竞争。 

➢ 倘若明源云无法维持和增加客户基础，无法通过公司

的产品和服务来吸引客户，并扩展公司的 SaaS 业

务，则公司的业务增长可能无法持续。 

➢ 明源云的 SaaS 业务分部有净亏损的历史，并且将来

可能无法实现盈利。 

➢ 倘若明源云无法继续创新并紧跟技术发展的步伐，公

司的业务可能会受到重大不利影响。 

➢ 明源云开发新产品和引进新技术的举措可能不会成

功，这可能会限制公司的未来发展。 

https://www1.hkexnews.hk/listedco/listconews/sehk/2020/0915/2020091500030_c.pdf


行业概览 

过往年份中，中国房地产市场长期稳定增长。中国迅速增长的城镇化和持续增 加的中产阶级带动的住房需求与

日俱增，一直并将继续作为包括一手新房市场在内 的中国房地产行业的主要增长引擎。2019 年，中国城镇化率

为 60.6%，远低于美国的 82.5%，中国即使高速增长，或需数年方可赶上。中国新房的成交额由 2015 年约人民 

币 8.7 万亿元增加至 2019 年的人民币 16. 0 万亿元。在中国城镇化水平不断提高及政府支 持的带动下，作为国民

经济的一大支柱，预期中国房地产市场未来将持续增长，新房 成交额预期于 2024 年达到约人民币 21.6 万亿元。 

 

 

中国的房地产产业链涉及一系列复杂业务场景下房地产开发和资产管理整个周期 的各类参与者，包括房地产开

发商、房地产销售代理、供货商、资产管理公司、房地 产运营商以及房地产产业链上的其他产业参与者。于该

等参与者中，房地产开发商代 表了整个房地产行业增长的主要驱动力，并将产业链上其他参与者连接起来。美

国房 地产产业参与者高度专业化且具有明确分工和专业知识，而中国的房地产开发商则全 面参与房地产的整个

生命周期，如下图所示，当中涉及土地收购、地盘规划、建造、 交易以及资产管理各个方面。中国房地产开发

商在协调和分配整个产业链中的资源方 面处于独特位置，因此对其他产业参与者有着巨大影响力，并掌控行业

趋势。 



 

伴随国内市场竞争日益激烈（2019 年房地产开发商超过 3 万家），对房地产开发商 而言，为实现持续有利可图

的增长，降低经营成本、提升管理效率及透明度及更好地 管理客户关系变得越来越重要。特别是，近期中国政

府管理房地产市场增长政策的变 化进一步促使房地产开发商专注于提高运营效率及降低成本。 

同时，诸如 AIoT、云计算、数据分析和虚拟现实等尖端技术的出现正推动中国 房地产行业的技术转型。飞速发

展的技术带来了多样的业务场景和多变的客户偏好， 所有这些均要求房地产开发商及其他产业参与者更适应技

术驱动的业务模式，以更有效地竞争。 

 

此外，与世界最大企业级软件解决方案市场美国相比，中国房地产产业链软件解决方案市场渗透率极低。2019

年中国房地产产业链软件解决方案市场渗透率为 0.10%，远低于美国市场的 1.55%。随着科技不断发展以及房地

产开发商及其他产业参 与者对进行数字化、精简化及最优化运营的需求日益增长，房地产产业链软件解决方 案

市场展现出巨大的增长潜力。中国房地产行业的软件解决方案渗透率预期由 2019 年 的 0.10%快速增长至 2024 年

的 0.30%。下图按所占国内生产总值的百分比列示中国及美 国各行业的软件解决方案渗透率及市场规模。  



 

中国房地产产业链软件解决方案市场（按收入计）近年经历大幅增长，由 2015 年约人民币 71 亿元增至 2019 年

的人民币 170 亿元。随着房地产开发商及其他产业参与者 对数字化转型加深认识、技术进步及市场日渐接纳服

务各种应用场景的 SaaS 产品，中 国房地产产业链软件解决方案市场（按收入计）预期将继续快速增长，预期于

2024 年达 致人民币 655 亿元，2019 年至 2024 年的复合年增长率预计为 31.0%。下图列示按收入计 的中国房地

产产业链软件解决方案的过往规模及预测规模。  



明源云集资用途 

 

1. 约 30%或 1,690.8 百万港元将于未来一到五年内用于进一步升级及增强现有 SaaS 产品的功能及特性，旨

在应对更多样化的业务场景并不断改善 SaaS 产品的用户体验 

2. 约 20%或 1,127.2 百万港元将于未来一到五年内用于加强尖端技术（例如 AIoT、数据分析及虚拟现实）的

研发工作 

3. 约 10%或 563.6 百万港元将于未来一到三年内用于进一步升级及增强云端 ERP 解决方案的功能及特性 

4. 约 10%或 563.6 百万港元将于未来一到三年内用于提高销售及营销能力并提 升我们在中国房地产市场参

与者中的品牌声誉； 

5. 约 20%或 1,127.2 百万港元将用于选择性地寻求战略投资及收购，我们认为 这将使我们能够扩展现有的

SaaS 产品服务、提升技术能力并在选定的市 场获得客户，以配合我们业务的有机增长及达成让地产生态

链更智慧的使 命；及 

6. 余下约 10%或 563.6 百万港元将用作营运资金及一般企业用途 
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明源云集資用途

增強現有 SaaS產品的功能及特性

加強尖端技術（例如 AIoT、數據分析及虛擬現實）的研發工作

進一步升級及增強雲端 ERP解決方案的功能及特性

提高銷售及營銷能力

選擇性地尋求戰略投資及收購

營運資金及一般企業用途



 

免责声明 

1. 本档仅为向本公司客户提供有关新股上市公司的资料，并不构成向本公司客或任何司法权区的公众被视为诱使认购或购买任何证

券，亦不拟构成该等劝诱；客户不应根据本文件中的资料作出任何投资决定。 

 

2. 本档的全部数据源均来自有关新股招股书其内所载信息， 本公司对有关新股招股书的内容概不负责，对其准确性或完整性亦不

发表任何意见，并明确表示概不就因有关新股招股书全部或任何部分内容而产生或因倚赖该等内容而引致的任何损失承担任何责

任。  

 

3. 本公司或其任何附属公司、其董事、高级人员、分析员或雇员或会持有有关新股的股票、认股证、期权或第三者所发行与所述公

司有关的衍生金融工具等。 

 

风险披露声明 

买卖证券的风险 

1. 证券价格会波动，有时甚至急剧波动。任何个别证券的价格皆可上升或下跌及可在某些情况下变成毫无价值。买卖证券未必获

利，反而可能招致损失。 

 

买卖创业板股票的风险 

1. 创业板乃为较于联交所上市的其他公司可能带有更高投资风险的公司提供上市的市场。客户应知悉投资于该等公司的潜在风险，

并应经过审慎周详考虑后方作出投资决定。创业板的较高风险及其他特色表明创业板较适合专业及其他经验丰富的投资者。 

 

2. 由于创业板上市公司的新兴性质使然，于创业板买卖的证券可能会承受较于主板买卖的证券更高的市场波动风险，同时亦无法保

证在创业板买卖的证券会有高流通量的市场。 

 


