
中国內地
和香港
IPO市场
通讯

Cover A

kpmg.com/cn



2

© 2016 毕马威会计师事务所 — 香港合伙制事务所，是与瑞士实体 — 毕马威国际合作组织 (“毕马威国际”) 相关联的独立成员所网络中的成员。版权所有，不得转载。

全球交易所募资排名

资 料 来 源 ：Dealogic、 香 港 交 易 所 和Capita l  IQ
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10亿港币

在全球经济和政治面临诸多不确定因素的背景下，香港IPO市场在2016年发展趋缓，全球大部分交
易所的IPO活动均有回落。虽然2016年香港IPO融资金额预计将下跌约26％，但香港交易所仍然保
持其作为全球最大IPO集资市场之一的地位。我们预计2016年IPO宗数将达到约120宗，融资金额将
达到约1,950亿港币。

自IPO重启以来，中国内地IPO市场出现回暖。上海证券交易所和深圳证券交易所的募资金额预计分
别将达1,050亿人民币和500亿人民币。

2016年前三季度中国GDP同比增长6.7%，表明中国经济环境已然企稳。由于资本市场对供给侧结
构性改革、国有企业改革等经济政策和改革措施中具有重要意义，随着各项改革的进一步深化，资
本市场或将随之迎来更大的发展。中国内地资本市场将在未来继续保持优势地位，并在全球资本市
场中发挥积极作用。

未来的资本市场机遇与挑战并存，监管环境亦更加趋向严格，但仍有大批企业拟在香港上市，IPO申
请数量不断攀升。 随着中国经济多个领域实行“去杠杆化”政策，中国企业对股权融资的需求预计
将继续上升。另一方面，深港通的开通以及其他即将推出的连接内地和香港资本市场的措施，都会
在较长时间内提升两地市场的流动性。我们预测2017年香港IPO市场将保持稳定，并继续成为全球
最大IPO集资市场之一。

概要

2016 年募资金额 (1 至 11 月)

2015 年募资金额

10亿港币
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香港IPO市场募资金额

香港IPO 
市场回顾

2016年，尽管香港 IPO市场募资
金 额 较 上 年 下 滑26%， 由2,630
亿 港 币 下 降 到 约 为1,950 亿 港 币 ，
为近三 年来 最低 ，但得 益 于多宗
大 型 IPO 项 目 的 成 功 发 行 ， 香 港
仍 夺 得 全 球 IPO 募 资 金 额 榜 首 ，
继 续 蝉 联 全 球 IPO 市 场 募 资 金 额
冠军宝 座。 包括 中国邮 政 储蓄银
行 有 限 公 司 （ 股 份 代 号 ：
1658 ） 、 中 国 浙 商 银 行 有 限 公
司（股 份 代 号 ：2016） 、华 润
医 药 集 团 有 限 公 司 （ 代 号 ：
3320 ） ， 招 商 证 券 股 份 有 限 公
司 （ 股 份 代 号 ： 6099 ） 和 光 大
证券股 份有 限公 司（股 票 股份代
号：6178）在内的前五大IPO项
目 总 募 资 金 额 高 达1,089 亿 港 币 ，
约 占 2016 年 香 港 市 场 全 年 募 资
金额的一半。

2016年第一季度，香港IPO市场
保持了2015年末的发展势头，

10亿港币
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表现稳定，共有19家企业成功上
市 并 募 得 资 金303 亿 港 币。 在 全
球经济 和政 治环 境尚未 明 朗的背
景下， 资本 市场 在第二 季 度发展
放 缓 ， 募 资 金 额 减 少 至133 亿 港
币。

下 半 年 自 7 月 份 以 来 ， 美 联 储 维
持联邦 基金 利率 不变以 及 英国脱
欧的影 响日 渐清 晰，提 振 了香港
IPO 市 场 的 信 心 ， IPO 市 场 随 着
整体环 境的 改善 开始回 暖 。与上
半年平均每月7宗 IPO相比，7月
份 当 月 IPO 宗 数 为 其 3 倍 。 伴 随
若 干 大 型 项 目 完 成 IPO ， 第 三 季
度 募 资 金 额 高 达924 亿 港 币 。 香
港 IPO 市 场 在 第 四 季 度 进 入 传 统
旺季， 同时 大批 企业正 在 申请上
市 中 ， 预 计 全 年 IPO 宗 数 维 持 在
120家 的 水 平 ， 全 年 募 资 金 额 预
计将接近1,950亿港币。

资 料 来 源 ：香 港 交 易 所 和 毕 马 威 分 析

注 ： 分 析 是 基 于2016年11月30日 的 实 际 上 市 数 量 以 及2016年12月 的 预 计 上 市 数 量 。



© 2016 毕马威会计师事务所 — 香港合伙制事务所，是与瑞士实体 — 毕马威国际合作组织 (“毕马威国际”) 相关联的独立成员所网络中的成员。版权所有，不得转载。

4

香港IPO公司数量和募资金额10年发展趋势

金 融 服 务 业 在 2016 年 募 资 总 额
中 贡 献 了 主 要份 额 ，并在大 型 项
目中占有绝对优势。在今年前10
大 IPO 项 目 中 ， 有 9 家 来 自 金 融
服 务 业 。 2016 年 ， 金 融 服 务 业
在 年 度 总 募 资金 额 中 的占比 大 幅
提升，由上年54%提高到70%。
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与 此 同 时 ，医 疗 保 健 与生 命 科 学
业 和 信 息 技 术 、 媒 体 和 电 信 行 业
（ 电 信 媒 体业 ） 在 全 年 募 资 金 额
和 上 市 宗 数中 也 占 有 一 定 份 额 。
全 年 来 自 这 些 行 业 的 大 型 IPO 项
目 包 括 华 润 医 药 集 团 有 限 公 司
（股份代号：3320）和美图公司
（股份代号：1357）。

香 港 联 交 所 主板 和 创 业板的 各 行
业 IPOs数 量 和 募 资 金 额 分析 见 下
图：

195

资 料 来 源 ：香 港 交 易 所 和 毕 马 威 分 析

注 ： 分 析 是 基 于2016年11月30日 的 实 际 上 市 数 量 以 及2016年12月 的 预 计 上 市 数 量 。

资 料 来 源 ：香 港 交 易 所 和 毕 马 威 分 析

注 ： 分 析 是 基 于2016年11月30日 的 实 际 上 市 数 量 以 及2016年12月 的 预 计 上 市 数 量 。

IPOs 数量
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2016 年 的 平 均 交 易 规 模 约 为 17
亿 港 币 ， 与 2015 年 22 亿 港 币 相
比有 所 减 少 。平 均 交 易规模 降 低
主 要 归 因 于 10 亿 港 币 以 下 小 型
IPO项目宗数增多。2016年募资
金额超过50亿港币的大型IPO项

19

34
46

51

57

50

29

15
1410

15 10

0

20

40

60

80

100

120

2014 2015 2016

IP
O

s 
数

量

创业板 少于港币10亿元 港币10至50亿元 超过港币50亿元

按募资规模统计的香港IPOs数量分布

目合计募资1,526亿港币，在
2015年此等大型 IPO项目募资金
额为2,060亿港币 。

按 募 资 规 模 统 计的 香 港 IPOs数 量
分布见下图：

资 料 来 源 ：香 港 交 易 所 和 毕 马 威 分 析

注 ： 分 析 是 基 于2016年11月30日 的 实 际 上 市 数 量 以 及2016年12月 的 预 计 上 市 数 量 。
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内地IPO
市场回顾

2016 年 1 月 ， A 股 市 场 IPO 审 批
在 上 年 末 重 启首 发 上 市后予 以 恢
复 ， A 股 市 场 IPO 活 动 从 年 初 开
始 逐 渐 回 升 。 2016 年 全 年 ， 预
计 有230 家 企 业 完 成 首 发 上 市 并
募 集 资 金 约 为 1,550 亿 元 人 民 币 ，
与 IPO 市 场 被 暂 停4 个 月 之2015
年表现大致相当。

由 于 股 票 市 场 的 波 动 性 ， 2016
年 上 半 年 ， 仅 有 70 家 企 业 获 得
IPO批文 ，61家 企 业完 成上 市 并
募 得 资 金284 亿 元 人 民 币 ， 比 上
年同期减少80%。上海证券交易
所 及 深 圳 证 券交 易 所 的上市 宗 数
及 募 资金 额较 上 年同 期均有 下 滑。

在 第 三 季 度，随 着 首 发申请 的 审
批速 度 明 显 加快 ，以 及地方 商 业
银 行 首 次 公 开 发 行 的 重 启 ， A 股
市场表现强劲，共有65个新股上
市 和 募 集 资 金 达485 亿 元 ， 超 越
了 2016 上 半 年 募 资 的 总 额 。 该
势头持续到第四季度，在10月及
11月 , IPO宗 数已 达56涉及 募 资
总额463亿元人民币。

截 至 11 月 底 ， 2016 年 已 有 229
家 企 业获 得 IPO批文 ，其中48家
企 业 尚 未 完 成首 发 ，涉及募 资 金
额316 亿 人 民 币 。 预 计 全 年 上 交
所和深交所的 IPO 融资金额将分
别 达 到 1,050 亿 元 人 民 币 和 500
亿元人民币左右。

上交所和深交所: IPO公司数量和募资金额10年发展趋势
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10亿人民币

155
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新股上市暂停

资 料 来 源 ：Wind资 讯 和 毕 马 威 分 析

注 ： 分 析 是 基 于2016年11月30日 的 实 际 上 市 数 量 以 及2016年12月 的 预 计 上 市 数 量 。
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与 此 同 时， 另 有9家 地 方 商 业 银 行 首 发 申 请 已 被 受
理，包括已在香港上市的盛京银行、徽商银行和哈
尔 滨 银 行 ，地 方 商 业 银 行 在A股 市 场 将 迎 来 更 大 发
展机遇。

上交所募资金额中， 金融 业、制造业、电信媒体业
贡献较多份额。2016年8月，区域性商业银行重返
A股市场，从8月至10月的三个月内，已有6家地方
商 业 银 行 成 功 登陆 上 交 所，共 募 得180亿 元 人 民币。

2016 年 11 月 ， 上 海 银 行 在 上 交 所 挂 牌 ， 融 资 107
亿元人民币，将成为年内最大规模IPO项目。

资 料 来 源 ：Wind资 讯 和 毕 马 威 分 析

注 ： 分 析 是 基 于2016年11月30日 的 实 际 上 市 数 量 以 及2016年12月 的 预 计 上 市 数 量 。

资 料 来 源 ：Wind资 讯 和 毕 马 威 分 析

注 ： 分 析 是 基 于2016年11月30日 的 实 际 上 市 数 量 以 及2016年12月 的 预 计 上 市 数 量 。
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深交所募资金额依然主要来电信媒体业以及工业制
造业。电信媒体业募资金额约占总募资额的总三分
之 一 ， 与 上 年 相 近 。 制 造 业 融 资 额 占 比 由 上 年 的
40%降至35%，虽然如此，值得注意的是，其中高

端制造业所占 份额提升 ，作为国家发展 的重点、高
端制造业有望在IPO市场发挥更大的作用。

资 料 来 源 ：Wind资 讯 和 毕 马 威 分 析

注 ： 分 析 是 基 于2016年11月30日 的 实 际 上 市 数 量 以 及2016年12月 的 预 计 上 市 数 量 。
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按规模统计的内地IPOs数量分布
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超过人民币50亿元

人民币10至50亿元

少于人民币10亿元

2016 年 ，A股 IPO 市 场 的 平 均 募 资 金 额 下 降 了6 ％ 。
但若排除募 资金额 逾百亿 的大型项目 ，上交 所平均
募资额相较上年的6亿人民币提高至9亿元人民币，
此外，中等规模 IPO项目亦出现明显增长。2016年，
深 圳 证 券 交 易 所 平 均 募 资 金 额 与 上 年 相 近 ， 约 为4
亿元人民币。

虽然下半年多家区域商业银行登陆A股市场，但整

体来看，仍然缺少大型项目支撑。相比2015年，单
笔 募 资 金 额 超 过 100 亿 元 人 民 币 的 项 目 就 有 3 笔 ，
2016年仅有1笔交易达到此规模。融资额在10亿元
人民币以下的小型项目延续了2015年的趋势，仍在
A股 市 场 处 主 导 地 位 ，1 至11 月 份 ， 小 型 项 目 融 资
额 占 总 融 资 额 的 比 重 达 到 54%， 而 2015 年 全 年 此
中小型项目之份额数值为48%。

资 料 来 源 ：Wind资 讯 和 毕 马 威 分 析

注 ： 分 析 是 基 于2016年11月30日 的 实 际 上 市 数 量 以 及2016年12月 的 预 计 上 市 数 量 。
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香港展望 受英国脱欧事件以及美国 当选总
统即将提出的经济新政的 影响，
全球经济的不确定性因素 增加。
近期美联储或将提高联邦 基准利
率，以及美元的强势导致 的资本
外流，都将为股市带来一 定的挑
战。

中国第三季度经济数据表 明中国
经济正在逐步企稳。此外 ，中国
在“去杠杆”的过程中， 采用了
包括支持企业通过资本市 场融资
等多种方式来消减企业债 务。中
国企业对融资的需求将持续增长，
寻 求 IPO的 企 业 数 量 亦 在 增 加 。
在香港正申请上市的企业 中，超
过半数均来自中国内地的 各型企
业 。 香 港 IPO 市 场 将 继 续 成 为 中
国企业寻求上市融资的重要选择。

在 监 管 方 面 ， 2016 年 的 监 管 环
境更趋严格。为了打击年 初股票
市场的投机行为，香港交 易及结
算所有限公司（香港交易 所）在
六 月 份 发 布 了 IPO审 核 指 引 文 件 ，
诣在加强创业板及中小板 块上市
审 核 的 监 管 。 2016 年 ， 交 易 规
模小于10亿港币的小型项目在创
业 板 IPO项 目 中 所 占 份 额 创 历 史
新高。截至11月底，香港 IPO申
请 已 达146家， 超 过 半 数 来 自 创
业板块，但能成功申请上 市之企
业或在短期内受到审批程 序收紧
的影响。

香港证监会和香港交易所 联合发
表有关改善香港联交所的 上市监
管决策及管治架构的咨询 文件，
引起市场热议。该咨询文 件诣在
加强香港证监会与香港联 交所紧
密合作，并简化上市审核 程序。
市场参与者对咨询文件持 有不同
看法，香港证监会和香港 交易所
即 将 达 成 的 咨 询 结 论 将 成 为
2017 年 最 受 关 注 的 监 管 事 项 之
一。

“深港通”已于12月初正式启动，
为国际和香港投资者提供 了一个
新的投资渠道去关注那些 在高科
技和互联网行业的高增长 国内企
业。虽然深港通实施方案 以及取
消 项 目 总 配 额 不 会 对 IPO市 场 产
生即时影响，但长期来说 ，中国
和香港资本市场的流动性 以及市
场之间的关联性将产生影 响。中
国企业的融资需求也将更 受广泛
的国际投资者的关注。

我们预测香港IPO市场在2017年
将保持稳定，并继续成为 全球前
列 之 IPO市 场 之 一 。 实 际 表 现 将
在 很 大 程 度 上 取 决 于 大 型 IPO 的
表 现 。 我 们 预 计 2017 年 将 有 大
约 120 宗 IPO 项 目 ， 募 集 资 金 约
为2,000亿港币。
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第 十 三 个 五 年规 划 纲 要正式 提 出
积 极 培 育 公 开透 明 、健康发 展 的
资 本 市 场 ，提高 直 接 融资比 重 ，
降 低 杠 杆 率 。 为 此 ， 2016 年 内
地 资 本 市 场 监管 机 构 实施了 一 系
列 改 革 措 施。为 了 提 高上市 公 司
的 质 量 和 更 好地 规 范 借壳上 市 活
动，监 管 机 构加 强 了 对新股 发 行
的 审 查，并 修订 了 重 大资产 重 组
的 规 则。新 三板 分 层 管理制 度 进
一 步 推 进 了 多层 次 资 本市场 的 发
展。此 外 ，发行 审 核 委员会 改 革
以 及 IPO 核 发 提 速 则 被 市 场 视 为
对 现 有 首 发 申请 企 业 队伍“去 库
存”的 具 体举措 。这 些改革 措 施
亦 被 期 许 为 注册 制 的 落实进 行 铺
垫，但 还 取 决于 其 他 先决条 件，
如 建 立 健 康 的多 层 次 资本市 场 及
修改现行法律框架。

多 层 次 的 资 本市 场 将 继续在 国 有
企 业 改 革 及 供给 侧 结 构性改 革 中
发 挥 其 关 键 作用，债 转股方 案 的
出 台 被 期 望 降低 中 国 经济的 杠 杆
率，并 为 多 层次 的 资 本市场 的 发
展 提 供 长 期 支持。中 国正立 志 于
实 现 创 新 驱 动型 经 济 发展模 式 ，
在 第 十三 个五 年 规划 刚要中 提 出 ，
到 2020 年 , 力 争 使 战 略 性 新 兴 产
业 成 为 国 民 经济 和 社 会发展 的 重
要 推 动 力 量 , 目 标 占 国 内 生 产 总
值 比 重 达 到 15% ， 相 当 于 2015
年 的 近 两 倍。长 期 来 看，战 略 新
兴 产 业 有 望 在 IPO 市 场 发 挥 更 多
贡 献 。中 国 资本 市 场 深度配 合 国
家 整 体 经 济 的发 展 ，同时其 发 展
一 定 程 度 上 取决 于 其 他改革 措 施
的 落 实 包 括 深化 创 业 板、新 三 板
改革以及转板机制及注册制等。

2016 年 ， 上 海 证 券 交 易 所 及 深
圳 证 券 交 易 所 在 全 球 IPO 募 集 金
额 中 仍 保 持 领先 地 位。同时 ，中
国GDP增长在前三个季度保持在
6.7% 的 水 平 ， 表 明 中 国 经 济 已
然 企 稳。另 外，正 在 等待首 发 批
文 的 企 业 将 近700 家 ， 显 现 出 企
业 对 IPO 融 资 的 需 求 依 然 强 烈 。
可 以 预 期 ，随着 经 济 增长的 趋 稳
及 多 种 改 革 方案 的 实 施，中 国 资
本 市 场 将 继 续保 持 优 势，并 在 全
球 资 本 市 场 中占 据 更 为重要 的 地
位。

内地展望
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