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前言

2017年上半年，在谨慎平衡的流动性风险管控和一系列监管

措施出台的大环境下，中国内地股市保持平稳。A股IPO市场

继续保持2016年第四季度的强劲势头，新上市公司数量和集

资总额大幅增加。

香港方面，由于中国内地投资者的资金涌入香港股市，恒生指

数和主板平均市盈率录得近两年新高。香港IPO市场依然活跃，

以中小型IPO项目为主。

本中期报告主要包括我们对香港及A股IPO市场2017年上半年

表现的分析以及对下半年的展望。此外，我们的报告亦涵盖沪

港通及深港通和债券通的最新发展状况。
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全球证券交易所IPO表现

资料来源：香港交易所及彭博(1) 以上分析是基于2017年6月23日的数据。
(2) 美元兑港币的汇率为7.75.

排名 证券交易所 IPO 募集资金
(10亿美元)

IPO 募集资金
(10亿港币)2

1 香港交易所 25.2 195.2

2 上海证券交易所 15.0 116.3

3 纽约证券交易所 14.1 109.3

4 日本交易所集团 7.7 59.7

5 纳斯达克 7.6 58.9

6 伦敦证券交易所 7.4 57.4

7 深圳证券交易所 6.9 53.5

8 哥本哈根纳斯达克 5.9 45.7

9 德意志交易所 5.8 45.0

10 韩国交易所 5.4 41.9

2016 年

排名 证券交易所 IPO 募集资金
(10亿美元)

IPO 募集资金
(10亿港币)2

1 纽约证券交易所 19.9 154.3 
2 上海证券交易所 10.3 79.5 
3 伦敦证券交易所 7.7 59.4 
4 深圳证券交易所 7.6 59.1 
5 纳斯达克 6.9 53.8 
6 香港交易所 6.8 52.6 
7 韩国交易所 3.5 27.0 
8 马德里证券交易所 2.6 20.5 
9 多伦多证券交易所 2.5 19.1 

10 日本交易所集团 2.4 18.7 

2017年上半年



中国内地IPO市场
香港IPO市场
沪港通及深港通
债券通



中国内地IPO市场
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A股IPO市场 – 2017年上半年概要

• 2017年上半年，A股IPO市场录得247宗IPO， 创下近十年同期新高。2017年上半年A股的IPO宗
数已经超过2016年全年。

• 金融服务业在2017年上半年仅有4宗IPO。相应地，金融服务业IPO的募资金额占比从2016年的
25%下降至2017年上半年的仅8%。

• 消费品市场和工业市场的企业在募资金额方面保持领先。科技公司募资金额占比为20%，继续在A
股IPO市场占有一席之地。

• 为了继续解决上市申请排队冗长的问题，A股市场保持了较快的IPO审批速度，2017上半年大部分
时间维持每周核发约10家企业的首发申请，但由5月中旬开始，IPO核发速度略有下降。

• 虽然A股市场在2017年上半年加快了IPO审批的步伐，但上市的审批通过率有所下降。信息技术、
媒体和电信业、能源和自然资源以及医疗保健/生命科学行业的企业由于财务、合规和业务可持续
性等问题，上市审批通过率较低。

注：所有2017年上半年的数据为2017年6月15日实际数量及毕马威预测数量的总和。
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上交所 深交所 A股市场（上交所及深交所）

募资金额
（10亿元人民

币）
IPO宗数 募资金额

（10亿元人民币） IPO宗数
IPO宗数

< 10亿元人
民币

10亿-50亿
元人民币

> 50亿元人
民币

2017年上半年 75.5 119 49.9 128 220 27 -

2016年上半年 13.4 26 15.0 35 58 3 -

2016年全年 101.7 103 47.9 124 204 20 3

2015年上半年 103.1 78 42.3 109 167 17 3

2014年上半年 9.3 7 14.8 45 50 2 -

2013年上半年 - - - - - - -

2012年上半年 23.9 16 48.7 88 85 19 -

A股IPO：2017年上半年

资料来源: Wind 及毕马威分析

records…

 2017年上半年，A股IPO市场录得247宗IPO，募资金额约为人民币1,254亿元，较2016年上半年大
幅增加。2017年上半年的IPO宗数，亦创下近10年同期新高。平均交易规模上升9%，由2016年上
半年的人民币4.7亿元增加至人民币5.1亿元。

 上交所于2017年上半年录得119宗IPO，募资金额约为人民币755亿元，二者均显著高于2016年同
期。尽管IPO宗数高于2016年全年水平，但由于缺乏大型IPO项目，募资总额比2016年全年低26%。

 深交所表现突出，于2017年上半年录得约128宗IPO，募资金额约为人民币499亿元，二者均高于
2016年全年的水平。

注：所有2017年上半年的数据为2017年6月15日实际数量及毕马威预测数量的总和。
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A股IPO：2017年上半年—行业分析

金融服务

金融服务企业的募资金额占比由
2016年的25%大幅下降至8%。

消费品市场和工业市场企业的
IPO募资金额占比分别增加至
21%和32%。

医疗保健 / 生命科学

制药、医疗器械和生物科技企业
的上市数量占比于2017年上半年
有所提高，有望未来在资本市场
扮演更重要的角色。

消费品市场和工业市场

A股IPO宗数 (2016年)
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 金融服务

 消费品市场

 能源和自然资源

 医疗保健 / 生命科学

 工业市场

 基础设施 / 房地产

 公共服务及其他

 信息技术、媒体和电信业

A股IPO宗数 (2017年上半年)

A 股IPO募资金额 (2016年) A 股IPO募资金额 (2017年上半年)

资料来源: Wind 及毕马威分析

注：所有2017年上半年的数据为2017年6月15日实际数量及毕马威预测数量的总和。
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2016年
上半年 公司名称 交易所

募资资金
（10亿元
人民币）

IPO市
盈率 行业

1 第一创业证券股份有限公司 深交所 2.3 23.0倍 金融服务

2 中国核电工程有限公司 上交所 1.8 15.6倍 基础设施 / 房地产

3 南方出版传媒股份有限公司 上交所 1.0 23.0倍 信息技术、媒体和电信业

4 广东坚朗五金制品股份有限公司 深交所 1.0 21.7倍 基础设施 / 房地产

5 重庆小康工业集团股份有限公司 上交所 0.8 18.2倍 工业市场

6 东方时尚驾驶学校股份有限公司 上交所 0.8 21.7倍 教育

7 上海飞科电器股份有限公司 上交所 0.8 16.5倍 消费品市场

8 金徽酒股份有限公司 上交所 0.8 18.5倍 消费品市场

9 杭州中亚机械股份有限公司 深交所 0.7 23.0倍 工业市场

10 广东通宇通讯股份有限公司 深交所 0.7 9.7倍 信息技术、媒体和电信业

2017年
上半年 公司名称 交易所

募资资金
（10亿元
人民币）

IPO市
盈率 行业

1 中国银河证券股份有限公司 上交所 4.1 7.0倍 金融服务

2 浙商证券股份有限公司* 上交所 2.8 23.0倍 金融服务

3 中原券股份有限公司 上交所 2.8 11.2倍 金融服务

4 江苏省农垦农业发展股份有限公司 上交所 2.4 22.1倍 消费品市场

5 欧派家居集团股份有限公司 上交所 2.1 23.0倍 消费品市场

6 新凤鸣集团股份有限公司 上交所 2.1 23.0倍 工业市场

7 浙江吉华集团股份有限公司 上交所 1.7 23.0倍 能源和自然资源

8 亿联网络技术股份有限公司 深交所 1.7 15.8倍 信息技术、媒体和电信业

9 广州港股份有限公司 上交所 1.6 23.0倍 基础设施 / 房地产

10 青岛利群百货集团股份有限公司 上交所 1.6 23.0倍 消费品市场

A股前10大IPO项目

前10大IPO项目募资总额

2016年上半年: 人民币107亿元 ，占募资总额38%

2017年上半年：人民币229亿元，占募资总额18%

前10大IPO项目的市盈率

2016年上半年：50%企业的市盈率 >20倍

2017年上半年：70%企业的市盈率 >20倍

* 预计于2017年上半年末上市。

资料来源: Wind 及毕马威分析
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A股上市申请
 2017年上半年大部分时间，IPO审批步伐较快，每周核发约10家企业的首发申请，由5月中旬开

始略有减缓，每周核发4至8家企业的首发申请。

 监管机构积极解决上市申请排队冗长的问题，正在申请上市的企业数量从2016年底的681家下降
至2017年6月15日的549家。如果监管机构能够保持现在的审批速度，现有的企业上市申请有望
于2019末完全消化。

 更多能源和自然资源、工业市场和信息技术、媒体和电信业寻求于A股市场上市。鉴于市场需求
庞大，预期医疗保健/生命科学行业的企业上市会有所增加。

A股IPO申请* A股IPO 申请–行业分布*
按公司数目划分

729 850 786 681 600 549
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16%(87)

8%
工业市场, 

25% (136)

6%

4%

信息技术、媒体

和电信业, 

27% (149)

金融服务 消费品市场
能源和自然资源 医疗保健 / 生命科学
工业市场 基础设施 / 房地产
公共服务及其他 信息技术、媒体和电信业

注: * 以上分析是基于2017年6月15日的数据。 资料来源: Wind 及毕马威分析
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A股IPO审批通过率
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A股IPO审批通过率

A股IPO审批通过率由2016年的逾
90%下降至2017年第二季度*的81%。

信息技术、媒体和电信业、能源和自
然资源以及医疗保健 / 生命科学行业
的企业由于财务、合规和业务可持续
性问题，上市审批通过率较低。

*

资料来源: Wind 及毕马威分析
注: * 以上分析是基于2017年6月15日的数据。
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A股IPO市场：2017年下半年展望

监管机构会继续努力解决上市申请排队冗长的问题，2017年下半年的IPO市场将会
保持强劲势头，全年IPO宗数有望达到10年新高。内地两大交易所预计会在2017
年全球IPO市场排名中继续保持领先地位。

工业市场、消费品市场和信息技术、媒体和电信业的企业在交易宗数和募资金额方
面将继续领先。

毕马威中国预计2017年下半年的IPO市场将与上半年相若，2017年全年将有约
400宗IPO，募资金额约为人民币2,200亿元



香港IPO市场
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香港IPO市场 – 2017年上半年概要

• 香港仍是最受欢迎的上市地之一，上市企业的地区及行业分布渐趋多样化。

• 2017年上半年，主板录得34宗IPO，募资总额约为港币505亿元，而2016年同期仅录得23宗
IPO，募资总额为港币424亿元。

• 2017年上半年，主板IPO以中小规模交易为主，平均交易规模创2013年以来同期新低。

• 金融服务行业的企业仍然占主导，2017年上半年共有4宗IPO，募资金额占主板募资总额的
61%。

• 教育机构和医疗保健及生命科学等新兴行业也相当活跃，募资金额合计占主板募资总额的21%。

• 创业板于2017年上半年录得月35宗IPO，为成立以来同期最高，募资总额为港币25亿元，较
2016年同期增加一倍以上。

注：所有2017年上半年的数据为2017年6月15日实际数量及毕马威预测数量的总和。
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主板 创业板

募资金额
（10亿港币） IPO宗数

IPO宗数
募资金额

(10亿港币) IPO宗数
< 10亿港币 10亿-50亿

港币 > 50亿港币

2017年上半年 50.5 34 25 7 2 2.5 35

2016年上半年 42.4 23 16 4 3 1.1 15

2016年全年 190.6 72 48 14 10 4.6 45

2015年上半年 128.5 31 20 4 7 1.0 14

2014年上半年 81.5 38 21 13 4 0.6 6

2013年上半年 38.7 15 8 5 2 0.9 6

2012年上半年 30.1 24 18 5 1 0.8 7

香港IPO：2017年上半年

records
…

 主板录得34宗IPO，募资总额约为港币505亿元。2017年上半年的平均交易规模下跌至港币15亿元，
为2013年以来同期最低。

 从募资金额来看，金融服务业、医疗保健及生命科学和公共服务（包括教育机构）为前3大行业，分
别占主板2017年上半年募资总额的61%、11%和10%。

 投资者对IPO的需求依然强劲，2017年上半年，超过一半的主板IPO在招股价范围的上半区定价，
约80%被超额认购。

 创业板录得35宗IPO，创下同期历史新高，募资金额约为港币25亿元，较2016年同期增长了一倍以
上。

资料来源: 香港交易所及毕马威分析注：所有2017年上半年的数据为2017年6月15日实际数量及毕马威预测数量的总和。
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香港IPO市场: 2017年上半年 - 主板行业分析

金融服务

金融服务企业仍是募资总额的主
要来源，募资金额占比从 2016
年的70%下跌至61%。

公共服务及医疗保健 / 生命科学

这两个行业企业的募资金额占比
均有所上升。教育机构在香港上
市有所增加。

基础设施 / 房地产

上市宗数和募资金额占比均有提
高，但未有房地产企业上市。

金融服务, 

18%

12%

6%

11%工业市场, 

13%

基础设施 / 房

地产, 29%

4%
7%

香港主板IPO募资金额 (2016年)

香港主板IPO宗数 (2016年)

金融服务

12%

3%

6%

12%

12%
基础设施 / 房地产

35%

公共服务及其他

14%
6%

香港主板IPO宗数 (2017年上半年)

金融服务, 61%
7%

医疗保健 / 生

命科学, 11%

2%

8%

公共服务及其他, 

10%

香港主板IPO募资金额 (2017年上半年)

 金融服务

 消费品市场

 能源和自然资源

 医疗保健 / 生命科学

 工业市场

 基础设施 / 房地产

 公共服务及其他

 信息技术、媒体和电信业

金融服务, 70%

5%2%

医疗保健 / 

生命科学, 

10%

2%

基础设施 / 

房地产, 5%
3% 3%

资料来源：香港交易所和毕马威分析注：所有2017年上半年的数据为2017年6月15日实际数量及毕马威预测数量的总和。
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金融服务

创业板上市金融服务企业主要从
事借贷业务及提供企业财务咨询
服务

基础设施 / 房地产

上市宗数和募资金额占比均有提
高，且上市企业继续以建筑公司
为主。

7%

消费品市场, 

18%

2%

2%

11%
基础设施 / 房地产, 

20%

13%

信息技术、

媒体和电信

业, 27%

香港创业板IPO募资金额 (2016年)

香港创业板IPO宗数 (2016年)

金融服务, 

14%

消费品市场, 

23%

3%

3%3%

基础设施 / 房

地产, 29%

8%

17%

香港创业板IPO宗数 (2017年上半年)

金融服务, 22%

消费品市场, 

20%

3%3%1%

基础设施 / 房

地产, 24%

12%

15%

香港创业板IPO募资金额 (2017年上半年)

金融服务, 

33%

消费品市场, 

14%

1%2%

6%

13%

10%

信息技术、

媒体和电信

业, 21%

香港IPO市场: 2017年上半年 – 创业板行业分析

 金融服务

 消费品市场

 能源和自然资源

 医疗保健 / 生命科学

 工业市场

 基础设施 / 房地产

 公共服务及其他

 信息技术、媒体和电信业

资料来源：香港交易所和毕马威分析

注：所有2017年上半年的数据为2017年6月15日实际数量及毕马威预测数量的总和。
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2016年
上半年 公司名称 募资金额

(10亿港币)
IPO

市盈率 行业

1 浙商银行股份有限公司 15.0 9.9倍 金融服务

2 中银航空租赁有限公司 8.7 10.9倍 金融服务

3 天津银行股份有限公司 7.7 8.5倍 金融服务

4 成实外教育 2.0 70.0倍 教育

5 融信中国控股有限公司 1.8 10.8倍 基础设施 / 房地产

6 雅迪集团控股有限公司 1.3 1.8倍 工业市场

7 佳源国际控股有限公司 1.3 14.1倍 基础设施 / 房地产

8 香港医思医疗集团有限公司 0.7 16.2倍 医疗保健 / 生命科学

9 南旋控股 0.7 11.3倍 消费品市场

10 结好金融集团 0.5 8.2倍 金融服务

香港前10大IPO项目
2017年
上半年 公司名称 募资金额

(10亿港币)
IPO

市盈率 行业

1 国泰君安证券股份有限公司 17.2 12.5倍 金融服务

2 广州农村商业银行股份有限公司 8.1 8.7倍 金融服务

3 药明生物技术有限公司 4.0 148.0倍 医疗保健 / 生命科学

4 吉林九台农村商业银行 3.5 10.1倍 金融服务

5 中国光大绿色环保有限公司 3.4 17.2倍 能源和天然资源

6 交银国际控股有限公司 2.0 20.4倍 金融服务

7 中国宇华教育 1.8 17.6倍 教育

8 民生教育 1.4 21.2倍 教育

9 昆明滇池水务股份有限公司 1.3 13.1倍 基础设施 / 房地产

10 新世纪医疗 1.0 112.6倍 医疗保健 / 生命科学

前10大IPO项目募资总额

前10大IPO项目的平均市盈率

2017年上半年: 港币437亿元，占募资总额87%

2016年上半年: 港币397亿元，占募资总额91%

2017年上半年: 38.1倍

2016年上半年: 16.1倍

资料来源：香港交易所和毕马威分析

市盈率升高是由于有更
多非传统行业的IPO，
例如医疗保健及生命科
学和教育类企业
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香港IPO市场：2017年下半年展望

毕马威中国预计，2017年全年香港将会录得80宗主板IPO和70宗创业板IPO， 募资总
额约为港币1,700亿元。

从全球来看，香港可能在募资总额方面落后于纽约、上海及深圳。

越来越多海外企业正在寻求赴港上市，其中大部分企业来自东盟国家，行业分布呈多元
化，包括工业制造、建筑业及人力资源外包等。

由于香港交易所最新发布的咨询文件建议收紧创业板上市要求以及相应地调整主板上市
标准，过渡期间可能会有大批企业申请于主板及创业板上市。



沪港通及深港通
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沪港通及深港通

北向投资日均成交金额
人民币10亿元

南向投资日均成交金额
港币10亿元

资料来源：香港交易所

1.8 
3.2 3.4 

4.8 5.3 0.8 

0.8 
2.1 

3.5 

4.9 

 -

 2.0

 4.0

 6.0

 8.0

 10.0

 12.0

每
日

成
交

金
额

南向买入 南向沽售

1.7 1.5 

3.2 3.6 
4.8 1.5 1.3 

2.7 
3.1 

3.9 

 -

 1.0

 2.0

 3.0

 4.0

 5.0

 6.0

 7.0

 8.0

 9.0

每
日

成
交

金
额

北向买入 北向沽售

目前，沪港通及深港通的南向成交金额约占香港市场总成交额的5%，并将持续上升，这表明两地资
本市场正在不断地融合。

约有一半的上海和深圳上市公司以及四分之一的香港上市公司可以通过沪港通及深港通进行交易。它
们主要是大中型企业，占三家证券交易所市值总和逾80%。

* *

* 截至2017年6月15日



债券通
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中国人民银行就于银行间债券市场开展
的北向通发布征求意见稿。

香港金管局与中国人民银行发表联合声
明，宣布率先在银行间债券市场开展北
向通。

李克强总理宣布在2017年开通债券通

联交所在其2016年至2018年的战略计
划中宣布探索债券通

债券通-2017年下半年于银行间债券市场开展北向交易

债券通有助于巩固香港国际金融中心
的地位，同时亦为香港投资者提供更
多投资选择

李克强总理

2016年1
月21日

2016年11
月29日

香港金融发展局就债券通发表建议书。

2017年1
月4日

联交所发表境外人民币市场研究报告，
建议开通债券通. 

2017年3
月15日

2017年5
月16日

2017年5
月31日

中国内地债券市场

中国是全球第三大债券市场，截至2017年6月
15日，债券余额高达人民币68万亿元，仅2%
是由外国投资者持有。

现存的债券有88%是在银行间债券市场发行的。

债券通为国际投资者进入中国庞大的境内债券
市场提供了一个新的渠道。

“

“

中国外汇交易中心发布债券通交易规则
征求意见稿。

2017年6
月12日

资料来源： Wind
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刘国贤
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毕马威中国
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王霭怡
合伙人，资本市场咨询组
毕马威中国
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katharine.wong@kpmg.com

何展明
合伙人，资本市场咨询组
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