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6月30日收報330港元

3月23日低見211.4港元

港交所今年股價走勢
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大公報記者 吳榕清

香港金融發展在中央的支持下，互聯互通
深度與廣度日漸提升，吸引中概股在港上市，
貼近企業客戶與投資者。回歸祖國第23年，也
是香港IPO市場進入新里程的一年，隨着中概
股網易及京東先後上市，令上半年集資額錄得
870億元（港元，下同），在疫情陰霾下取得
增長21%的驕人成績。綜合安永、德勤和畢馬
威預測，受惠更多中概股陸續有來，以及醫療
保健與生物科學板塊有望繼續帶動市場，估計
全年集資額可望達2,000億至2,500億元，有望
企穩全球IPO集資額前三甲的地位。
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❶在納斯達克或紐交所等合資格交易所，以主要上市的方式上市

❷在合資格交易所上市時，至少保持兩年良好合規記錄

❸主要上市地的法律、規則等方面和香港相當

❹市值不少於400億元，或市值大於100億元且當期收入超過10億元

京東
集資額：
300.6億元

1

網易
集資額：
242.6億元

2

康方生物
集資額：
29.7億元

3

康基醫療
集資額：
29.6億元

4
沛嘉醫療
集資額：
26.9億元

5
諾誠健華
集資額：
25.8億元

6
九毛九
集資額：
25.3億元

7
建業新生活
集資額：
23.6億元

8
海吉亞醫療
集資額：
21.3億元

9
開拓藥業
集資額：
18.6億元

10
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在港第二上市公司條件

大公報製表 （貨幣單位：港元）

（貨幣單位：港元）

港IPO今年料募2500億 穩守三甲
互聯互通續優化 吸引中概股回流

【大公報訊】在
今年4月和6月，由於
港匯偏強並觸發強方
兌換保證，香港金融

管理局亦根據貨幣發行局制度，
從市場承接美元沽盤，變相向市
場注入港元流動性。4月份和6月
份的累計注資金額，分別錄得
207.08億港元和369.29億港元，反
映資金流入港元的速度最近有所
加快。

4月和6月合計，已有大約576
億港元等值的資金流入香港。資
金流入港元，再加上金管局減發
外匯基金票據的影響，令香港銀
行體系總結餘擴大，由4月20日的

大約600億港元，顯著攀升至6月
底的1,316億港元，增幅近1.2倍。

對於港匯近期持續偏強，市
場人士大致同意有幾個主要原
因，包括中概股回歸香港以及眾
多新股招股活動受歡迎，吸引追
捧的資金持續流入。其次是美元
息 口 持 續 下 滑 ， 而 港 元 拆 息
（Hibor）沒有跟隨，在港息明顯
高於美息的情況下，投資者沽美
元同時買入港元的套息交易活
躍，令市場對港元的需求上升。
此外，季節性因素（例如月結、
季結、中資上市企業踏入派息高
峰期等）也會影響港元拆息和港
匯走勢。

及至6月尾，由於比較受歡迎
的大型中概股已完成在港第二上
市，而港美息差亦已大幅收窄，
削弱套息交易的意欲。另方面，
銀行業總結餘已上升至1,300億港
元左右，引導港元拆息全面回
落。展望未來，銀行界人士分析
說，一旦短暫因素（包括半年
結、IPO效應及派息潮）消退，港
元利率將進一步回落，其中近期
跌勢緩慢的較長期利率下跌空間
或更大。整體而言，由於港匯仍
然處於偏強水平，預期資金仍有
機會流入港元，金管局仍有機會
需要入市干預（即繼續注入港元
流動性），惟規模未必太大。

【大公報訊】港股
每日成交額持續保持在
1,000 億 （ 港 元 ， 下
同）以上，加上大型中

概股回流，帶動港交所創新高。
另外，市場憧憬MSCI期權期貨、
A股衍生品，以及ETF通的推出，
將會為港交所盈利增長注入新動
力。

繼京東以及網易上市後，中
概股回流的消息仍然繼續。同
時，今年MSCI放棄與新交所23年
的合作關係，轉與港交所合作，
將授權推出37隻亞洲新興市場有
關的指數期貨期權，連同去年授
權的MSCI中國A股指數期貨產
品，將會對港交所的盈利帶來幫
助。

銀河證券業務發展董事羅尚
沛表示，參考新加坡交易所的經
驗，若港交所推出A股股指期貨，

有助提升盈利約7%。已買入港交
所的投資者，可繼續中長線持
有。不過，他指出，未有貨的則
待出現調整趨勢才買，因為目前
估值偏貴，且利好因素包括中概
股赴港上市已在股價反映；若要
再升並見400元，需有兩個因素支
持，包括大市配合上升，以及再
有更好的消息出現。

第一上海首席策略師葉尚志
認為，去年10月末小米、美團相
繼進入港股通，認為港股成交已
有“結構性提升”，中概股回流
亦可憧憬成交向上。他指，若阿
里巴巴未來納入港股通，甚至納
入恒指或國指等，都將刺激港股
整體交投，有利港交所。

另外，摩根大通指，港交所作
為資金自國際間進出中國之中間人
的地位再度獲得肯定，該行對公司
長期每股盈利增長信心增加，建議

投資者繼續持有，直至港交所推出
A股期貨等新業務，相信可再度推
動股價表現。有關業務推出，今明
兩年每股盈利預測將向上調5%至
15%。

至於港交所另一個增長動力
是ETF通，早前香港特區行政長官
林鄭月娥表示，港府會推動ETF納
入深港通。美銀美林報告表示，
ETF通推出將增加港交所的成交額
和收入來源，加上A股衍生產品推
出，有望帶動港交所的收入增長
5%至10%。

另外，該行預計中概股在港
作第二上市，有望推動港交所成
交額增長3%至5%。2021至2022年
平均每日交易量預期提高30%至
35%，達至1,500億至1,700億元，
現時每日平均成交額約為1,200億
元。因此，該行相信隨着收入增
加，其遠期估值仍合理。

【大公報訊】興業證券的報告顯示，截至5
月底，在美上市的中概股多達248家，市值約達
1.6萬億美元。據瑞銀統計，其中有42間公司符
合赴港第二上市的資格，包括攜程、拼多多、

好未來、新東方等，若這些企業赴港第二上市，現有股東
可將ADR（美國存託憑證）轉換成港股。

在美上市中概股的總市值之中，阿里巴巴佔50%，而
上述的42間公司佔約46%（約4.2萬億港元）。如果42間企
業均赴港第二上市，以平均發行規模為總流通股數的5%來
計算，預期募集總額約為2,092.62億港元，是過去一年集資
總額的約70%。據外媒報道表示，年初至今，已有4家在美
國上市的中概股宣布私有化，其中，含債務在內的金額總
計81億美元，去年同期的私有化交易金額為零。中資公司
正以近5年來最快的速度退出美國股市。

瑞銀亞太區投資銀行主管兼中國總裁金弘毅早前表
示，隨着美國國會參議院通過《外國企業問責法》，美國
對中概股的監管趨嚴，被美證監會除牌的風險不能忽視，
回港就是替公司買保險。他還指出，從後市表現來看阿
里、京東以及網易，第二上市不僅對股價有提振作用也擴
闊了股東基礎。

A股衍生品兼ETF通 港交所前景俏

滬港通於2014年推出，為內地與港資本市場互聯互通
踏出重要一步，其後再增添深港通機制。2018年大幅增加
額度，以配合投資者的需求。隨着新經濟股成為市場焦
點，去年更將同股不同權納入港股通投資標的，內地股民
可投資小米與美團。港交所行政總裁李小加早前提到，第
二上市的阿里納入只是時間問題。

百度攜程有意赴港二次上市
互聯互通的不斷優化，提升香港資本市場的競爭力，

亦助吸引更多中概股回流掛牌。事實上，隨着早年的阿
里、今年的網易及京東成功登陸之後，百度、攜程、好未
來、新東方等公司也蠢蠢欲動，回歸意向消息頻出。安永
亞太區上市服務主管蔡偉榮表示，阿里、京東及網易等大
體量的企業會更傾向於考慮美股、港股兩地上市，而體量
較小的中小企型企業或價值被低估的企業，以私有化的手
段回歸的機會則比較大。

至於選擇香港還是內地市場，蔡偉榮認為，中概股回
流香港市場，上市程序會較一般企業快。華興證券亦指，
潛在尋求第二上市或再上市的中概股，在境外融資需要、
投資者基礎、行業受監管情況、紅籌架構上市便利程度及
港股市場持續創新等各方面考慮，對比A股市場，公司仍
將優先選擇在香港上市，更認為市值較大的中概股，選擇
赴港作第二上市更為便捷。無論回A股還是港股，公司都
將獲得更高的關注度、認同度、估值水平、流動性、交易
量和融資能力。

事實上，5年前中概股也經歷過一次回歸潮，惟上一
次是因為企業認為在國外上市，價值被嚴重低估，希望回
國上市，是一種跨境資本套利行為。而這一次對環境風險
的規避，是被重點考慮的一項因素。華興證券認為，瑞幸
事件和中美貿易戰導致了中概股的估值下滑，長期而言其
估值體系也是逐步下降的，選擇回歸不僅可以分散地緣政
治風險亦可以修復估值，乃一舉兩得。

已有130企遞交上市申請
對於今年IPO市場展望，根據安永統計，目前在港交

所遞交新上市申請的公司數目約有130家，該130家正在申
請上市的公司，去年總利潤約300億元，因此，若以平均
市盈率12至13倍計算，若這些公司大部分能成功上市，集
資額也能夠達至2,200億元的水平。德勤預計，連同網易及
京東在內，今年有5至8隻中概股上市，而全年整體IPO集
資額介乎1,600億至2,200億元，有望維持全球三甲地位。
畢馬威預計，下半年隨着中概股回歸及醫療保健、生物科
學板塊招股，今年總集資額料達2,000億至2,500億元。
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42家中概股符港上市要求


