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2018：炽热的一年 
 2018上半年，香港一级（上市）市场极之活跃 
 根据刚出版的香港证监会季度报告： 
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2018：炽热的一年 
 一级和二级市场集资活动繁盛。根据香港交易所截至七月的数据： 
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香港资本市场概况 
 
 

 

（本节资料来源： 香港交易所） 

 



回望：2017年香港证券市场概览 
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汇聚多元化投资者 
通过香港稳健的二级市场接触多元化的国际、中国内地及香港本地投资者 



内地企业在香港市场比重日益增长 
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一级市场首发融资（2017年） 



香港上市要求及上市审批程序一览 
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（本节资料来源： 香港交易所） 



为什么选择在香港上市？ 
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高效透明的
上市审批 
制度 

可预期的 
上市时间表 

丰富且便利
的再融资 
渠道 

互联互通的
机遇 

市场化的 
运作和资金
的自由流动 

灵活的 
上市架构 



香港交易所上市审批程序 
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欢迎新经济公司来港上市 
 
 

 



同股不同权公司 
 自2018年4月起，香港交易所实行创新“新经济”双重股权

公司的上市新制度。香港市场由此迈开关键的一步，以配合
在运营和业务模式方面具有技术创新特点的优质高增长公司
来港上市 
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何种公司将符合资格？ 
 只限于新上市申请人  
 最低预期市值须达100亿港元  
 若市值低于400亿港元，经审计的最近一个会计年度收益至

少为10亿港元 
 属于创新产业公司，即是符合以下一项或多项条件： 
 公司的成功营运有赖于其核心业务应用了 新的科技、

创新理念及 ╱ 或业务模式 
 研究及开发（“研发”）为公司贡献一大部分的预期价

值，也是公司的主要活动及占去大部分开支 
 能证明公司成功营运有赖其独有的业务特点或知识产权 
 相对于有形资产总值，公司的市值或无形资产总值极高 

 有高增长业务记录及能证明高增长轨迹预 期可持续（例如
在用户、客户、销售、利润、市场价格等等方面） 
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何种公司将符合资格？ 
 必须得到至少一位资深投资者（包括金融机构）相当数额的第三方投资，且于上市时仍

未撤回投资。该等投资者于上市时的总投资额至少有50%要保留至首次公开招股后满六
个月–不过此项要求不适用于分拆上市，而在主要投资者符合规定的前提下，个别非常小
额的投资者可获豁免六个月禁售规定 

 
 
 
 
 符合以下不同投票权架构的要求： 
 不同投票权受益人的技能、知识及╱或战略方针均对推动公司业务增长有重大贡献 
 不同投票权受益人须积极参与业务营运的行政事务，并须在上市时出任申请人的董事 
 有妥善的系统以保障股东权益 
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未有收益之生物科技公司 
 从2018年4月开始，香港交易所实行新制度，容许未有收益记录的生物科技公司来港上市。

香港市场开放予因未有收益而未能符合传统上市要求（即盈利测试或市值及收益测试）
的优质企业，由此迈出重要的第一步 
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何种公司将符合资格？ 
 预期市值至少达15亿港元 
 符合提高的营运资金要求（由上市文件刊发日期起计至少12个月所

需开支的至少125%）  
 由大致相同的管理层经营现有的业务至少两个会计年度 
 能证明其为合资格及适合上市的企业，即是： 

 有至少一顶核心产品已通过概念阶段（ 根据香港交易所在有关
指引信订立的发展进度目标作评审） 

 至少有12个月主要专注于研究及开发 （“研发”）核心产品 
 上市的主要目的是为核心产品筹集研发资金 
 拥有与其核心产品有关的已注册専利，専利申请及╱或知识产

权 
 如从事医药（小分子药物）产品或生物产品研发，拥有多项潜

在产品 
 在建议上市日期的至少六个月前已获至少一名资深投资者（包括金

融机构）提供相当数额的第三方投资 
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上市后的并购和集资活动 
 
 

 



广泛的融资渠道和较高的市场地位支持公司 
进一步发展 
多种类的融资渠道 
 增发 
 可转换债券 
 普通债券 
 认股权证 
 银行借贷 

 
香港交易所较高的市场地位及知名度 
 有助于取得机构投资者及大众投资群体的认许 
 有助于促进业务发展，提高顾客及供应商对公司的信任以及提升公司形象 
 可透过授予购股权作为薪酬待遇一部分，鼓励高级管理人员与公司并肩成长 
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（资料来源： 香港交易所） 



一级和二级市场活跃 

 过去十多年中，较大比例的增发金额显示香港资金充裕，市场具有良好的资金流动性。且再融
资一般比IPO首发融资金额更高 

  在符合有关条件下，增发无需联交所审批，根据市场需求决定，最快可在一天之内完成，也被
称为“闪电配售” 
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首发, 2002, 519 首发, 2003, 599 首发, 2004, 958 
首发, 2005, 1659 

首发, 2006, 3357 首发, 2007, 2895 

首发, 2008, 641 

首发, 2009, 2504 

首发, 2010, 4465 

首发, 2011, 2599 

首发, 2012, 886 
首发, 2013, 1705 首发, 2014, 2357 首发, 2015, 2677 

首发, 2016, 1947 
首发, 2017, 1276 增发, 2002, 586 

增发, 2003, 1539 
增发, 2004, 1860 

增发, 2005, 1358 

增发, 2006, 1888 增发, 2007, 3013 

增发, 2008, 3631 

增发, 2009, 3917 

增发, 2010, 4122 

增发, 2011, 2305 

增发, 2012, 2168 
增发, 2013, 2084 

增发, 2014, 7070 

增发, 2015, 8479 

增发, 2016, 2920 增发, 2017, 4523 

Total, 2002, 1,105 

Total, 2003, 2,138 
Total, 2004, 2,818 Total, 2005, 3,017 

Total, 2006, 5,245 
Total, 2007, 5,908 

Total, 2008, 4,272 

Total, 2009, 6,421 

Total, 2010, 8,587 

Total, 2011, 4,904 

Total, 2012, 3,054 
Total, 2013, 3,789 

Total, 2014, 9,427 

Total, 2015, 11,156 

Total, 2016, 4,867 

Total, 2017, 5,799 增发 
首发 

（资料来源： 香港交易所） 

香港市场首发与增发情况（亿港元） 
 
 
 
 
 
 
 



互联互通机制对上市公司的战略意义深远 
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通 
两地的估值将愈趋

接近 

提高知名度 提高股份流通量 

扩阔投资者基础  
(国际, 香港, 内地) 

1 2 

3 4 

互联互通机制将强化内地企业赴港上市的优势 

（资料来源： 香港交易所） 



健全的监管制度和市场体化运作方便进行 
海外融资和跨境并购 

21 （资料来源： 香港交易所） 



上市后的并购 
 上市的其中一大原因，是让公司的股份立刻成为具市场价值

的“并购货币” 
 上市公司的并购可用股份代替现金或其他资产支付交易对价 
 对于独立第三方的交易对方来说，上市公司的股价可升可跌，

包含市场风险，第三方必须对公司的业绩前景充满信心，才
会考虑直接以资产对换方式入股上市公司 

 较常见的方式，是并购和配售新股一起进行，在配售的公告
或通函向股东交代配售的目的是为该并购筹集资金 

 目的其实是一样的：公司的股份成为市场流动货币（或可轻
易转换为货币），在市场灵活运用以促进业务发展增长 

 如先做并购后做配售的话，香港交易所规定，上市公司必须
把配售的详情在做并购时向股东充分披露并得到股东批准，
不得变相向股东“预支”一般配股授权批准（general 
mandate）而在未来一段长时间后才进行配售 
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总结： 
优势与机遇 
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