
  

 

 

新股发售 

农夫山泉 

(主版: 9633.HK) 

行业:饮料 

公开发售价: $19.5-$21.5 港币 

本公司申购时间 :25/08-27/08 17:00pm 

市值 : HK$ 8,346 百万港元 

孖展息率: 2.78%p.a.  

上市日: 9 月 8 日  

每手股数 200 股 

公司基本资料 

农夫山泉是中国包装饮用水及饮料的龙头企

业，致力于向消费者提供高质量的产品。 根  

弗若斯特沙利文报告 2012 年 至 2019 年间，

我们连续八年保持中国包装饮用水市场占有率  

一的领导地位。以 2019 年 零售额计他们在茶

饮料、功能饮料及果汁饮料的市场份额均居于

中国市场前三位。 

农夫山泉遵守适用的中国法律法规 从天然水

源取水，并结合水源点的水资源条件，在对取

水量的合理性进行充分论证的 基础上向相关

政府机关提出取水申请，经相关政府机关审批

获得取水许可证、采矿许 可 证（仅适用于矿

泉水）或者在少数情况下与第三方持有取水许

可证的国有供水公司订立供水协 议。十大水

源 分布在中国 不同区域，全面覆盖 全国市场

供 应。上述水源所在地生态环境卓越，水质

优异。农夫山泉对优质天然原水做包括过滤及

杀菌在内的必要处 理。我们的包装饮用水产

品 含有钾、钠、钙、镁 及 偏 硅 酸等对人体

有益 的 天 然 矿 物元素，包括饮用天然水及

天然矿泉水。我们的业务健康增长。于 2017

年、2018 年及 2019 年以及截至 2019 年及

2020 年 5 月 31 日 止 五个月，我们的收益分

别为 人 民币 17,491 百万元、人民币 20,475 百

万元、人民币 24,021 百万元、人民币 9,917 百

万元及人民币 8,664 百 万 元。2017 年至 2018

年 及 2018 年 至 2019 年，农夫山泉的收益较

上年分别增长 17.1%及 17.3%。根据弗若斯特沙

利文报告，这一增 速远高于同期中国软饮料

行业 5.0%及 6.6%的增速以及全球软饮料行业

2.7%及 3.4%的增速。于 2017 年、2018 年 及 

2019 年的净利润 率分别 为 19.4%、17.6% 

&20.6%。根 据 弗 若 斯 特 沙 利 文 报 告，这 

一盈利水平远高于同期中国软饮料行业 6.9%、

7.1%及 9.6%的平均盈利水平。 

主要风险因素 

➢ COVID-19 疫情对农夫山泉的产品需求、业务营

运及财务状况造成及可能继续造成不利影响。 

➢ 如果水源受到污染或供应无法满足业务需求，农

夫山泉的经营业绩与业务前景可能会受到 重大

不利影响。 

➢ 农夫山泉的营销活动可能未能有效吸引消费者，

进而可能会对农夫山泉的经营业绩造成不利影

响。 

➢ 若农夫山泉未能成功地改良现有产品或开发、推

出及推广新产品，则可能对农夫山泉的业务发 

展计划及盈利能力造成不利影响。 

➢ 无法有效应对竞争可能会对农夫山泉的市场份额

及盈利能力造成不利影响。可能无法持续实现收

益的增长及良好的盈利能力。 

➢ 原材料及包装材料的价格波动及质量变化可能会

对农夫山泉的盈利能力及经营业绩造成 不利影

响。 

https://www1.hkexnews.hk/listedco/listconews/sehk/2020/0825/2020082500026_c.pdf


根据弗若斯特沙利文报告，中国软饮料市场集中度相对较低。按 2019 年零售额计 算，前十名参与者合共仅占

42.5%的市场份额，其中前四大参与者零售额显著高于其他 参与者，合共占 27.7%的市场份额。 下图载列 2019 年

中国软饮料市场前十名参与者的市场集中度、市场份额及零售额 详情。 

 

中国是全球最大的软饮料市场之一。根据弗若斯特沙利文报告，按零售额计算， 2019 年中国软饮料市场规模为

人民币 9,914 亿元，从 2014 年至 2019 年复合年增长率为 5.9%。 受城镇化进程加快、居民可支配收入增长以及

消费升级趋势等因素的推动，中国软饮 料市场将持续增长，从 2019 年 至 2024 年，复合年增长率预计将维持在

5.9%。2024 年中国 软饮料市场规模预计将达到人民币 13,230 亿元 

下表载列 2014 年 至 2024 年中国软饮料市场按类别划分的市场规模明细。 

 



根据弗若斯特沙利文报告，中国包装饮用水市场相对集中，按 2019 年零售额计算， 前五名参与者合共占 56.2%

的市场份额。其中，排名第一的农夫山泉领先优势较为明显， 其 2019 年零售额领先排名第二参与者达 1.5 倍

多。下图载列 2019 年中国包装饮用水市场前五名参与者的市场集中度、市场份额及零售额详情。 

 

下图 2019 年零售额计，农夫山泉在茶饮料、功能饮料及果汁饮料的市场份额均居于中国市场前三位。下表列示

了我们各主要类别产品的情况。

 



下图是农夫山泉水源及基地分布; 

 

农夫山泉建立包装饮用水和饮料的双引擎发展格局，既有利于增强市场竞争能力又能有效降低业绩波动风险。包

装饮用水品类作为必需消费品满足了消费者的基础饮用需求，饮料品类则能够满足消费者多样化、个性 化的饮

用诉 求。通过同一经 销商同时分销包装饮用水和饮料两大品类有助于提升经销商的业务规模和盈利能力， 推动

经销商更专注地推广我们的产品。产品的多样性亦能使我们根据不同市场及渠道 特点进行灵活的产品组合，帮

助我们在渠道竞争中形成差异化优势；多产品的布局也有利于终端零售网点扩大货架份额、提升单店销量，有效

提高分销渠道效率。  



农夫山泉集资用途 

 

转载来源(网易招股书) 

假设发售价为每股 20.50 港 元（即本招股章程所述指示性发售价范围的中位数）， 并假设超额配股权未获行

使，经扣除我们就全球发售应付的包销佣金、费用及估计开 支后，我们估计将收取全球发售所得款项净额约

7,768 百万港元。我们目前计划将该等 所得款项净额用于以下用途： 

约 25%，或 1,942 百万港元将用于品牌建设工作； 

约 25%，或 1,942 百万港元将用于购买冰箱、暖柜及智能终端零售设备等设备， 以提升我们的销售能力； 

约 20%，或 1,553 百万港元将用于新增产能所需的资本开支； 

约 10%，或 777 百万港元将用于加强业务运营基础能力建设； 

约 10%，或 777 百万港元将用于偿还银行贷款；及 

约 10%，或 777 百万港元将用于补充流动资金和其他一般企业用途。 

  

将用于品牌建设工作

25%

以提升销售能力

25%

將用於新增產能所需的資

本開支

20%

將用於加強業務運營基礎

能力建設

10%

將用於償還銀行貸款

10%

將用於補充流動資金和其

他一般企業用途

10%

农夫水泉集资用途

將用於品牌建設工作

將用於購買冰箱、暖櫃及智能終端零售設備等設備，以提升銷售能力

將用於新增產能所需的資本開支

將用於加強業務運營基礎能力建設

將用於償還銀行貸款

將用於補充流動資金和其他一般企業用途



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。 

 


