
香港創業板上市門檻
沒有盈利要求。
在過去兩個財政年度的經營業務淨現金流

入，合計不得少於2,000萬元。
上市時市值多於1億元。
上市時由公眾人士持有的股份，其市值至

少要達3,000萬元。
必須要有100名公眾股東。
持股量最高的3名股東，實質持有的股數不

得超過公司上市時公眾持股量的50%。
製表：周紹基
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證監會主席唐家成昨出席活動時表示，證
監會一直有一套完善的審查機制，以確

保上市公司符合上市規則，若上市公司出現問
題，包括市場價格及運作出現不正常情況，證
監會會跟進，並且採取行動。如果創業板公司
上市前，出現了有損投資者利益或披露資料有
錯，均會否決其上市申請。

證監強調有完善審查機制證監強調有完善審查機制
對於有指創業板已淪為對於有指創業板已淪為「「啤殼工場啤殼工場」，」，部分部分
公司在上市不足一年就賣殼公司在上市不足一年就賣殼，，唐家成指唐家成指，，港交港交
所早前修例所早前修例，，創業板較複雜的上市申請需再經創業板較複雜的上市申請需再經
上市委員會審批才可完成申請程序上市委員會審批才可完成申請程序，，反映港交反映港交
所於審批上已經更小心謹慎所於審批上已經更小心謹慎。。至於借殼上市是至於借殼上市是
否正常的市場運作否正常的市場運作，，其實尚有討論空間其實尚有討論空間，，但強但強
調如公司沒有正式經營模式調如公司沒有正式經營模式，，便不應讓其上便不應讓其上
市市。。他強調他強調，，證監會會適時檢討上市條例證監會會適時檢討上市條例，，與與
港交所緊密溝通港交所緊密溝通。。
近日創業板新股及半新股近日創業板新股及半新股「「喪炒喪炒」，」，股價狂股價狂
升暴跌升暴跌，，上周四以配售形式在創業板上市的三上周四以配售形式在創業板上市的三
隻新股均以倍數抽升隻新股均以倍數抽升，，其中亞勢備份其中亞勢備份((82908290))勁勁
升升2121倍倍；；應力控股及麥迪森酒業應力控股及麥迪森酒業((80578057))分別飆分別飆
升升1212..66倍及倍及77..33倍倍。。另如立基工程被股民戲稱另如立基工程被股民戲稱
為為「「瘋狂過山車瘋狂過山車」，」，該股在該股在99月月2525日首日掛牌日首日掛牌
收報收報55元元，，較配售價較配售價00..2525元爆升逾元爆升逾1919倍倍。。但到但到
翌日即翌日即99月月2929日日，，立基呈立基呈「「先高後低先高後低」」的瘋狂的瘋狂
走勢走勢，，先升先升6363%%至至88..1515元元，，其後直線暴跌其後直線暴跌，，收收
市報市報00..255255元元，，跌近配售價每股跌近配售價每股00..2525元元，，跌幅跌幅
9595%%，，讓人一度懷疑該股出現錯盤交易讓人一度懷疑該股出現錯盤交易。。

豐展瀉豐展瀉7676..77%%應力插應力插4848..77%%
上月上月3030日上市的豐展控股日上市的豐展控股，，昨日股價高見昨日股價高見

22..4545元元，，低見低見00..2626元元，， 收報收報00..4949元元，，較上交較上交
易日的易日的22..11元收市價狂瀉元收市價狂瀉7676..77%%，，成交額成交額22..2525
億元億元；；雖然豐展昨日插水雖然豐展昨日插水，，但仍較但仍較00..2525元的配元的配
售價升售價升9696%%。。本月本月88日上市的應力控股日上市的應力控股，，昨高昨高
見見22..66元元，，低見低見00..8888元元，，收報收報00..9898元元，，較上交較上交
易收市價易收市價11..9191元元，，大插大插4848..77%%，，同樣仍較同樣仍較00..33
元的配售價升元的配售價升22..2626倍倍。。泰邦昨急挫泰邦昨急挫3636..33%%，，收收

報報00..5151元元。。立基工程亦跌立基工程亦跌2222..88%%，，收報收報
00..6161元元。。
除了股價走勢驚人外除了股價走勢驚人外，，創業板近年也創業板近年也

被批評有淪為被批評有淪為「「啤殼工場啤殼工場」」之嫌之嫌，，令投令投
資者憂慮創業板公司的監管質素問題資者憂慮創業板公司的監管質素問題。。
有市場人士表示有市場人士表示，，AA股暫停新股發行股暫停新股發行，，
令本港令本港「「殼股殼股」」需求大增需求大增，，創業板殼價愈升愈創業板殼價愈升愈
高高，，現時已升至逾現時已升至逾22億元以上億元以上，，主板殼價更高主板殼價更高
達達55億至億至66億元億元。。
所謂所謂「「啤殼啤殼」，」，其實是指公司上市並非為了其實是指公司上市並非為了
集資壯大業務集資壯大業務，，而是為了取得上市地位後出售而是為了取得上市地位後出售
控股權控股權，，即是即是「「賣殼賣殼」，」，有些公司更有些公司更「「離譜離譜」」
到早在申請上市時已部署集資後如何到早在申請上市時已部署集資後如何「「賣賣
殼殼」。」。

創板門檻低成創板門檻低成「「啤殼工場啤殼工場」」
由於創業板上市門檻及成本均較主板低由於創業板上市門檻及成本均較主板低，，又又

可選擇全配售可選擇全配售，，不用公開招股不用公開招股，，吸引更多公司吸引更多公司
利用創業板利用創業板「「啤殼啤殼」，」，業內戲稱創業板已淪為業內戲稱創業板已淪為
「「啤殼工場啤殼工場」。」。今年以來截至上周五今年以來截至上周五，，已有已有
2727間創業板公司新上市間創業板公司新上市，，數目超越數目超越20132013年及年及
20142014年全年年全年。。
有消息透露有消息透露，，證監會對創業板證監會對創業板「「啤殼啤殼」」的情的情
況頗為不滿況頗為不滿，，已要求港交所對疑似已要求港交所對疑似「「啤殼啤殼」」的的
創業板企業上市申請採用更嚴格的審批程序創業板企業上市申請採用更嚴格的審批程序，，
防止有企業或保薦人濫用創業板上市機制的漏防止有企業或保薦人濫用創業板上市機制的漏
洞洞，，以以「「啤殼啤殼」」謀利謀利。。證監會亦支持將創業板證監會亦支持將創業板
上市審批權上市審批權，，由港交所上市科交回上市委員會由港交所上市科交回上市委員會
的建議的建議。。

香港文匯報訊（記者 周紹基）除了股價狂升
暴跌、「啤殼」等問題外，創業板的全配售上

市、股權過分集中、公司質素參差，以及成交淡
靜等問題，都引起了市場存廢的討論。投資者學會主席譚紹
興表示，近期創業板新股定價非常低，令其後上市升勢極凌
厲，旨在吸引散戶高追，相信不少散戶已「中伏」。他呼籲
證監會重新檢討有關機制，包括最為投資者所不滿的全配售
形式上市。

股權集中易操控股價
按現有機制，創業板容許新股以全配售形式上市，是股價癲

升的主因，因為公司的股份高度集中在一小撮股東手上，全無
街貨，股價自然很易被舞高弄低。譚紹興認為，全配售一方面
不讓公眾認購，但另一方面又容許散戶在二級市場買賣，這樣
並不公平。為保障散戶，應一定程度讓散戶參與配售，否則長
遠對創業板的認受性將帶來負面影響。他又指，證監會應適時
披露創業板股權集中的股份，並應考慮引入停板機制。
事實上，雖然近期的創業板公司股價波動極大，但成交並

不活躍，2014年創業板集資總額(新股加上市後集資)為132
億元，只是主板的1.4%。而去年創業板的日均成交額為6.7
億元，不足主板的1%。

成交低迷成港股「雞肋」
有市場人士指出，創業板的成交低企，對整個港股市場來

說已是「可有可無」的地步，部分具質素的創業板公司，早
已轉到主板上市，留下的絕大部分質素都沒保證。「創業板
規定上市要有現金流2,000萬元，以及未來兩年有清晰的業
務方向等，這些對企業及保薦人來說，幾乎毫無難度。」只
要申請人符合所有規定，一般都獲「放行」上市，難怪創業
板的「啤殼」風氣盛行。
創業板成立之初，主要是為了協助科技股等新興企業，有

個相對主板容易達標的集資渠道，好讓企業發展業務，但自
從科網熱潮退卻後，創業板上市及成交均「一潭死水」，過
去曾有過聲音，要求檢討創業板的存廢問題，後來交易所將
創業板定義為躍升主板上市的「踏腳石」，才令創業板保留
下來。

狂升暴跌增風險 傳要求更嚴批上市

半新股「走鬼」
創業板一地血

香港文匯報訊（記者 章蘿蘭 上海報道）人行周末再放
大招，推廣信貸資產質押再貸款，刺激昨日A股大幅上
揚。滬綜指昨幾乎一路上行，盤中高見3,318點，此後多股
出現異常大賣單，令指數受壓回調，最終又失守3,300點，
收報3,287點，全日仍大漲3.28%。深市走勢更強於滬市，
深成指與創業板指分別勁升4%及4.52%。兩市近2,300股
飄紅，逾百股漲停，成交量飆升至逾9,000億元（人民幣，
下同）。

2300股升 成交逾9000億
在前期山東、廣東開展信貸資產質押再貸
款試點的基礎上，人行決定在上海、天津、
遼寧、江蘇、湖北、四川、陝西、北京、重
慶等9省市推廣試點。有分析認為，擴大信
貸資產質押再貸款試點相當於開闢了新的基
礎貨幣投放渠道，儲存在央行的存量貨幣，
將通過再貸款的方式釋放出來。更有人將之
理解為「中國版量化寬鬆(QE)」，雖然也有
機構反駁稱，這種說法言過其實。
此外，央行副行長易綱日前在國際貨幣基

金組織第32屆國際貨幣與金融委員會(IMFC)會議上強調，
人民幣不存在長期貶值基礎，又稱中國股市經歷了數輪調
整，目前調整已大致到位。

滬股通節後兩日60.1億撈底
大摩投資分析認為，滬綜指昨日終於突破了一個多月以

來的箱體頂部，創業板也延續反彈，成功回補了8月24日
的跳空缺口，短期市場將表現強勢。不過，同花順分析師
提醒，就目前行情而言，大盤快速進攻的可能性比較低，
且本周是期指交割周，需注意在後半周重點防守。

市場消息稱，外資對A股走
勢頗為樂觀，QFII已連續44個
月開立A股賬戶，而滬股通在
國慶節後的兩個交易日累計流
入資金60.1億元。不過，深交
所互動易平台公佈的信息則顯
示，雖然指數大漲，機構節後
的調研熱情似乎並不高，截至
發稿，僅有4家上市公司公佈
了機構調研信息。

央行出招 滬綜指飆逾3%

■■股民看好股民看好AA股行情股行情。。 中新社中新社

香港文匯報訊 新華社昨晚報道稱，「五中全
會」將於本月26日至29日在北京召開。中金昨
發表報告指出，「十三五」規劃將是五中全會討
論的重要議題，而資本市場對此的關注將至少從
本月持續到第二年的兩會左右。
中金分析師王漢鋒等人在報告中稱，就五中全

會可重點關注四大行業，包括傳媒及互聯網、醫
藥、軍工及環保與新能源；重點關注五大主題則
包括國企改革、中國製造2025、軍民融合、人口
政策調整及金融對外開放。

十三五「質」「量」並重
該行指出，「十三五」規劃建議稿經五中全會

討論後約半個月左右公佈，而年末召開的中央經
濟工作會議，可能也會探討「十三五」規劃的方
向和執行。在明年3月兩會期間，「十三五」規
劃總綱（草案）將提交至全國兩會，經全國人民
代表大會審議後，可能由新華社等官媒正式發
佈。在2016年將是各部委、行業、地方「十三

五」規劃的密集出台時間。
至於「十三五」政策展望方面，該行稱，發展
「質」與「量」並重，轉變發展方式、推進經濟
結構調整；推進全面改革是核心，建立與現代經
濟相適應的治理體系和治理能力；培育產業競爭
力，鼓勵自主創新；以點帶面推進新型城鎮化，
促進區域平衡發展；建設生態友好型社會，加強
環保和資源節約；建立更加開放和有韌性的經濟
體，這將是中共實現全面建成小康社會的最後一
個五年規劃。
對於「十二五」規劃，中金認為「十二五」規劃

量化核心指標如GDP增速、服務業增加值比重、
城鎮化率、城鎮農村居民人均收入等在2014年便
已達成，但部分教育、環保和民生指標尚未達到規
劃目標，一些缺乏量化指標的領域，如轉變政府職
能、國企改革、財稅改革與金融市場開放等，實際
結果與規劃方向可能有一定差距。而股票市場行業
分化表現是過去五年經濟趨勢的基本反映，與「十
二五」規劃方向表現出一定的一致性。

中金：五中全會聚焦五大主題

今年部分創業板股份表現
上市
日期
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9/10

8/10

8/10

8/10

7/10

30/9

30/9

25/9

25/9

10/8

10/7

8/7

製表：陳楚倩

股份

泰邦集團(8327)

德萊建業(8122)

應力控股(8141)

亞勢備份(8290)

麥迪森酒業(8057)

雲裳衣(8127)

豐展控股(8248)

安悅國際(8245)

立基工程(8369)

REF HOLDINGS(8177)

柏榮集團(8316)

吉輝控股(8027)

中國育兒網絡(8361)

配售價
（元）

0.3

0.325

0.3

0.2

0.75

0.15

0.25

0.57

0.25

0.75

0.35

0.5

1.39

首日收
（元）

0.8

4.1

4.8

4.4

6.2

1.6

1.15

7.1

5.0

2.2

8.2

1.35

1.18

首日表現

⬆166.67%

⬆1161.54%

⬆1500%

⬆2100%

⬆726.67%

⬆966.67%

⬆360%

⬆1145.61%

⬆1900%

⬆193.33%

⬆2242.86%

⬆170%

⬇15.11%

昨收
（元）

0.51

3.9

0.98

3.5

8.04

2.22

0.49

6.8

0.61

0.82

4.98

0.95

2.75

與首日收市
比較

⬇36.25%

⬇4.88%

⬇79.58%

⬇20.45%

⬆29.68%

⬆38.75%

⬇57.39%

⬇4.23%

⬇87.8%

⬇62.73%

⬇39.27%

⬇29.63%

⬆133.05%

香港文匯報訊（記者 周紹基）港股上周累計反彈4.4%，
本周開市亦繼續向好，高開155點後，恒指一度漲過320
點，最終收報22,730點，升272點或1.2%，成交882億
元。昨晚中段歐美股市偏軟，港股外圍回吐，截至今晨1：
00，ADR港股比例指數報22,582點，跌149點；夜期收報
22,607點，跌51點低水124點。

憧憬「五中」前後有好消息
昨日港股上揚主要因市場憧憬「五中全會」前後，中央

或會推出新一輪刺激經濟政策，滬指因而造好升3.3%，連
「空軍」亦收斂起來，全日沽空率僅得8.5%。
銀盛財富管理首席策略師郭家耀表示，「五中全會」將

於月底舉行，相信中央會在會議前保持市況穩定，方法包
括透過向市場「放水」等。此外，在政策憧憬下，股市目
前氣氛不俗，後市有望稍作整固後挑戰23,000點，短線支
持位於22,000點。他認為，投資者目前可選取部分「五中

全會」概念板塊，包括基建及環保類等，但早前已累積一
定反彈幅度的落後板塊，則不宜高追。

中資電訊股成升市火車頭
中資金融股續升，四大銀行升幅介乎1.2%至1.4%，帶

動國指升1.3%至10,538點。中資電訊股帶動大市攀升，
據報號稱「中投二號」的國新控股，擬斥100億元人民幣
入股鐵塔公司，聯通(0762)急漲5.5%，重磅股中移動
(0941)升1.7%，中電信(0728)亦漲4.2%。聯想(0992)據報
成為第三季全球個人電腦付運量最多的電腦品牌，全日追
落後，急升近8%
市場相信，「互聯網+」概念將在月底召開的五中全會前繼

續發酵，科網股造好，騰訊(0700)升1.5%，IGG(0799)升
5.7%、金山(3888)與金蝶(0268)升4.4%，中軟(0354)升
3.8%。券商股受追捧，海通證券(6837)升3.6%、中信証券
(6030)升5%，廣發(1776)升2.3%，銀河(6881)更急升一成。

港股外圍中段回吐逾百點

香港文匯報訊香港文匯報訊（（記者記者 周紹基周紹基））創業板新股再度瘋炒創業板新股再度瘋炒，，尤其是近日尤其是近日

以介紹形式上市的一批股份以介紹形式上市的一批股份，，其波動極大其波動極大，，已經引起證監會的關注已經引起證監會的關注。。

有消息指有消息指，，證監會正要求港交所證監會正要求港交所((03880388))緊盯疑似緊盯疑似「「啤殼啤殼」」的創業板上市的創業板上市

申請申請，，並採用更嚴格的審批程序並採用更嚴格的審批程序。。消息令昨日多隻創業板半新股遭洗消息令昨日多隻創業板半新股遭洗

倉倉，，豐展豐展((82488248))狂瀉狂瀉7676..77%%、、應力應力((81418141))大插大插4848..77%%、、泰邦泰邦((83278327))急急

挫挫3636..33%%，，近日走勢極像近日走勢極像「「過山車過山車」」的立基工程的立基工程((83698369))亦跌亦跌2222..88%%，，

近日追入的投資者死傷枕藉近日追入的投資者死傷枕藉。。

凌厲升勢吸引散戶凌厲升勢吸引散戶 追入易中伏追入易中伏

死亡陷
阱

■■恒生指數昨上升恒生指數昨上升272272點點。。張偉民張偉民 攝攝


