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「帶路」峰會將利好港股

對症下藥 創板新股炒風歇
市場短暫震盪後回復生氣 IPO有增無減

歐政治風險消退 歐元匯價有支持
恒生銀行投資顧問服務主管 梁君馡

香港文匯報訊（記者 陳楚倩）證監自去年頻頻出招打擊「啤殼」及妖股活動，尤其今年初夥同港交所

（0388）發出聯合聲明，以及叫停多隻創業板新股上市的一連串監管措施以來，創業板公司股價大幅波動的情

況顯著改善。有會計師指出，監管措施沒有影響到投資氣氛，新上市公司數量有增無減，可見措施已見成效。

但值得留意的是，殼股買賣仍然活躍，「啤殼」難度提高，反令殼股更矜貴，主板殼叫價達7億元，較去年升

價1億至2億元。

近年內地上市排隊時間過長，有不少內企轉
來本港買殼，將香港作為融資平台，形成

港股市場近年出現「啤殼」狂潮，有人專門生產
殼股撈錢；與此同時，股權高度集中的神股、妖
股亦增多，股主大玩拆股合股供股及「向下炒」
財技，損害投資者利益，市場要求證監及港交所
加強監管之聲不絕。

整頓秩序後 市場更規範健康
證監及港交所去年推出連串加強監管措施，重
要的包括去年6月推出諮詢文件建議新增上市政
策委員會(LPC)及上市監管委員會(LRC)，今年初
又夥同港交所發表聯合聲明，以及之後連續叫停
多隻創業板新股上市等，有市場人士雖認同保障
投資者利益非常重要，也一度擔心「水清無
魚」，恐怕會因此減少了上市及市場成交。事實
經過短暫震盪後，市場似乎已經回復生氣，而且
較前更為規範及健康，反映相關措施已見成效。

首4月兩板新上市50間增67%
本港統計顯示，今年新上市公司數量比去年更
多，今年1至4月，兩板合共50間公司上市，對
比去年僅得30間大增67%。遞交IPO申請的公
司比去年更活躍，截至2017年4月30日已遞交
上市申請表數量約120間，對比去年同期約90間
增33%，當中大部分申請上市公司為中小企。
另外，在1至2月證監未出手前，新股首日掛

牌股價大幅上落的情況仍然出現，單日升幅曾逾
30倍的公司也不乏。到4月，由配售轉為公開發
售的新股，首日升幅及交投變回正常水平，單日
升幅普遍不足一成，升最多的股份亦少於1倍。
(見附表及配稿)

配售轉公售僅稍增上市費用
立信德豪會計師事務所董事林鴻恩指，當時監
管部門推出一系列監管政策，市場擔心影響本港
新股市場吸引力，亦有客戶提出疑慮，考慮暫緩
上市計劃；但現時市場已消化壞影響，客戶對來
港上市熱情有增無減，只是在配售轉公開發售上
稍增上市費用，一切沒有太大影響。

增加公眾持股 減少股價波動
他認為，證監推出多項行政措施，市場反而變

得可在更公開透明的情況下進行正當的商業活
動。新股由配售轉為公開發售，解決了公眾持股
量偏低的問題，也減少股價大升大跌情況。
「大家怕一刀切用錯藥，醫死病人(新股市
場)。業界已熟悉證監的新規例，壞影響已消
化，市場健康發展。反映證監用藥恰當，在控制
創業板股價大上大落的同時，沒有影響市場投資
者氣氛。加上香港市場適應能力強，本港的上市
地位仍然吸引，無減公司赴港上市意慾。」

散戶一手市場認購 防接火棒
在企業的層面，在新規例下，只要在遞交申請
上市文件時詳細清楚，並將配售轉公開發售，成
功過關不成問題。大部分公司也接受公開招股的
新股發售模式，也只是在增加數百萬元的上市成
本。現時內地有充足的游資支撐新股的首日股
價，不會出現無人問津的尷尬情況。部分公司的
公開發售股份亦獲本港散戶追捧，錄百倍超額認
購 (見附表)。
與此同時，在零售投資者的立場，散戶現時可
透過公開招股的一手市場途徑認購創業板新股，
免卻了以往在股份上市後高位接火棒的風險。

香港文匯報訊（記者 陳楚倩）A
股弱勢無阻資金源源不絕流入港
股，稍緩了一段時間的殼股交易再
度頻繁，側面反映了資金的氾濫。
有業內人士透露，證監會加強「啤
殼」的監管，令殼股更矜貴，據悉
主板殼價目前叫價已達7億元，較
去年升價1億至2億元，創業板殼
價亦達約3.5億元，較去年升5,000
萬至1億元。
至於近期的殼股交易，例如廣州

杜威電子王良海在4月底斥資兩億
元，入主匯思太平洋（8147）。踏
入5月首周，康大食品（0834）易
主予寧夏天元錳業。到了上周，內
地上市的圓通速遞更斥10.4億元入
主先達國際（6123），幾乎是「每
周一殼」。此外，由於先達具國際
化發展網絡，令是次交易的殼價估
值高達12億元。

近5年1/3創板新股已易手
港交所資料顯示，今年共有15間

主板公司易手，與去年相同。本報
統計，近5年新上市的創業板公司
中，有約三分之一已經轉手，反映
本港「賣殼」、「炒殼」風氣一直
熾熱。
有投行人士透露，現時主板殼價

叫價已升至6億至7億元，創業板
約3.5億元，可見殼股仍然有市有
價。該名投行人士稱，證監會雖然
加強打擊「啤殼」，但他認為單純
的買殼賣殼，是正常不過的交易，

在外國也很常見。「有一些公司是
真的想做生意，但基於時間緊迫，
或者本身業務較難說服市場監管
者，才以借殼來上市。」

股權高度集中 易炒上炒落
不過，殼股有一項特色，是股權

高度集中在少數人手上，以方便殼
股的買賣。近期證監會卻加強監管
該類公司，因為該類公司的股價容
易被炒上炒落，好像在今年1月，
有10間創業板新股的首日掛牌平均
升幅，高達873%。當中有3間的升
幅逾10倍，其中奧傳思維(8091)升
幅最誇張，今年1月5日掛牌，配
售價0.27元，首日升29.37倍至8.2
元，翌日更高見9.8元，但第三及
第四日即跳崖式下跌，為港股市場
招來話柄。該股上周五僅收0.197
元，較高位狠插97.99%，也較配售
價低27.04%。
後來證監會收緊配售形式上市的

監管，而按證監發佈的股權過分集
中公司名單看，目前部分公司仍存
在少數股東持股逾9成的問題，例
如節能元件（8231）主要股東及兩
名公司執行董事，連同20名股東，
合共持有公司 90.13%股權。聯合
醫務(0722)五大主要股東及16名股
東，合共持有公司90.09%股權。不
過，綜觀證監的名單，股權過分集
中的公司已較以往有所減少，今年
來有11家公司，去年下半年則有
17家公司。

香港文匯報訊（記者 陳楚倩）德勤
中國全國上市業務組聯席領導合夥人歐
振興表示，早前監管當局出手干預創業
板市場，但無阻初創企業上市意慾，暫
時未見任何公司因監管問題而擱置上市
計劃。他指，創業板新股情況有改善跡
象，新股發售變得更平衡，大部分新股
也開始作公開發售，相信投資者及市場

均可直接受惠。他也認為，雖然未必可
一次過解決創業板問題，但料已為市場
帶來大改變。

「一帶一路」公司料獲開綠燈
對於證監會近日發佈指引，鼓勵「一
帶一路」基建工程項目公司申請上市。
歐振興認為證監此舉相信為「一帶一
路」的相關公司開綠燈，意味着證監會
在審批這些公司時會更彈性處理，讓投
資「一帶一路」的企業有更多的渠道獲
得資金。

互聯網金融概念將成新亮點
歐振興預期，今年度將會有3至4間集

資逾10億美元的大型新股在香港上市，
目前市場上活躍的上市申請數目超過100
間，可見本地及海外公司均積極在香港
上市。近年多了教育、醫療等公司赴港
上市，未來新股的增長動力主要是互聯
網金融混合式概念的新經濟股份。
德勤維持今年香港新股市場最少120

隻新股，以及集資總額大約1,600億元
的預測。他預計，全年新股市場表現將
呈「先低後高」格局，有望保持全球三
甲位置。
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中間派候選人馬克龍最
終以66%得票率擊敗主張
脫歐的馬琳勒龐大熱當
選，成為法國史上最年輕

總統。馬克龍屬親歐派，支持歐盟、歐元
及全球化，其勝選間接強化了歐盟的向心
力，並為歐元匯價帶來支持。
雖然歐元一度升穿兌1.10美元水平後短

線回調，但相信只因馬克龍的勝選基本上
早已被市場消化，令歐元出現獲利回吐。
德國十年期國債收益率早前受避險因素影
響一度跌至0.156%，但於大選後逐步上
揚，反映市場情緒正面。法國的政治不穩
定因素消除後，料將吸引資金重新流入。

區內經濟普遍持續復甦
隨着歐元區政治風險逐漸消退，市場焦

點將重新集中於歐元區的基本因素和歐洲
央行的貨幣政策取向。今年初歐元區經濟
表現超越美國，首季GDP按年增長達
1.7%，4月份區內企業活動以6年來最快
速度擴張，綜合採購經理指數重上56.8，
反映區內經濟正普遍且持續復甦。失業率
更回落至 2009 年 4 月份以來之低位
9.5%。
另一方面，歐元區通脹率則自去年底已

逐步回升，4月份年通脹率重上1.9%，接
近歐洲央行制定的2%通脹目標水平。

市場已消化美加息因素
美聯儲於本月初議息會後表示，美國首

季經濟增長放緩或只屬暫時性，意味着近
期疲弱的經濟增長數據並不影響其逐步加
息的計劃。

最新利率期貨市場數據顯示，下月美
聯儲加息機會已達百分百，但美元走勢
並未受明顯提振，反映市場早已消化對
美聯儲於今年內加息三次之預期。反而
目前市場更關注歐洲央行未來的貨幣政
策取向，近月歐元區經濟表現明顯改
善，政治亦趨穩定，有條件討論歐元區
貨幣政策正常化。

歐元上望1.13美元水平
預期歐央行最早將於6月8日議息會上

調整利率前瞻指引，繼美聯儲後收緊貨幣
政策並於第三季宣佈縮減量化寬鬆措施。
歐元上望1.13美元水平，長線維持看好歐
元後市。
（以上資料只供參考，並不構成任何投

資建議）

香港文匯報訊 雖然美股上周五表現差強
人意，但ADR港股比例指數仍錄得92點升
幅，報 25,249 點。由於中國正在舉行的
「一帶一路」高峰論壇舉世矚目，加上本周
有多項經濟數據即將公佈，市場不乏炒作的
理由。有分析員預料，港股本周有望企穩於
25,000點水平，最高可見25,400點。

道指上周五收報20,896點跌22點，
標普收報2,390點亦跌3點。但在美上
市的恒指成份股多數上升，騰訊
（0700）ADR折合港元報260.78點，相
當於帶動大市升 42.35 點。建行
（0939）、工行（1398）和中行（3988）合
共貢獻大市近20點升幅。

相關概念受惠 騰訊續走高
資深財經評論員熊麗萍昨日接受香

港文匯報訪問時預料，大量資金仍會
從瑞聲（2018）流向騰訊，推動後者股價
走高，令大市獲得支持，相信本周恒指會繼
續上衝高位，有望見25,400點水平。她又
稱，巿場憧憬「一帶一路」高峰論壇可為沿
線國家帶來更多建設及合作，基建股被視為
最直接的受惠對象，此外港口、碼頭、運輸
相關股份亦值得留意。
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德勤：監管加強無阻上市意慾
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■歐振興預期，今年將有3至4間集資
逾10億美元的大型新股在港上市。

資料圖片

■林鴻恩認為，客戶對來港上市熱情有增無減，
只是在配售轉公開發售上稍增上市費用，一切沒
有太大影響。 資料圖片

創業板上月上市新股首日升幅克制
上市日期

2017/1/5

2017/1/6

2017/1/11

2017/4/7

2017/4/13

2017/4/13

製表 香港文匯報記者陳楚倩

公司

奧傳思維
(8091)

PF GROUP
(8221)

太平洋酒吧
(8432)

高門集團
(8412)

亞洲雜貨
(8413)

萬成環球
(8309)

招股價
(元)

0.27

0.15

0.29

0.34

0.23

0.32

超額
倍數

(全配售)

(全配售)

(全配售)

100.5

7

59.3

上市首日
變幅(％)

+2,937

+2,033

+1,297

+7.4

+73.9

+6.3

現價
(元)

0.197

5.5

0.74

0.305

0.365

0.305

累積
變幅(％)

-27

+3,567

+155

-10.3

+58.7

-4.7

今年首4月及去年同期新股市場表現
截至今年4月30日

約120間

今年首4月

24間

26間

50間

今年預測

約70-80間

約40-50間

約110-130間

約2,000億元

資料來源：立信德豪會計師事務所及港交所 製表：香港文匯報記者 陳楚倩

上市申請數量

主板+創業板

新上市數量

主板

創業板

總數

全年上市情況

主板

創業板

總數

總集資額

截至去年4月30日

約90間

去年首4月

20間

10間

30間

去年數字

72間

45間

117間

約2,000億元

■在證監頻頻出手後，創業板新股股價大幅波動的情況顯著改善。

�����

�����

�����

���������

����	�

"

����� �� ��

���
������

���
!��������

������

本疊內容：財經新聞 副刊


