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香港IPO市场通讯 

2014年4月 

欢迎阅读我们2014年第一季度的香港IPO市场通讯。香港IPO市场在
2013年第四季度强劲复苏。在本期通讯当中，我们将回顾2014以来的
市场表现，并提出对今年余下时间的展望。 

 

正如我们在2013年12月号的“资本市场通讯”中所预测，市场的发展势
头在2014年第一季度得以持续。随着阿里巴巴和屈臣氏更改上市计
划，2014年余下时间的前景展望喜忧参半。 

2014年第一季度：发展势头持续，募集资金
460亿港币 

 

香港IPO市场2013年高调落幕，这得益于2013年第四季度上市公司数量的激增。
踏入2014年第一季度，今年迄今为止规模最大的两宗IPO ——港灯(2638.HK)和
哈尔滨银行(6138.HK)延续发展势头，分别募资241亿港币和88亿港币。连同多
宗募资等值及超过10亿港币的 IPO，包括老恒和酿造 (2226.HK)、力高地产
(1622.HK)、保利文化 (3636.HK)、海昌控股 (2255.HK)和阳光 100中国控股
(2608.HK)合共募集资金94亿港币，2014年第一季度的募资总额已达460亿港
币。 

 

2014年第一季度上市的公司来自多个不同的行业，其中不少还创下了香港IPO市
场的记录。Magnum Entertainment (2080.HK)是在首家在香港上市的夜店股，
保利文化(3636.HK)是首家在港上市的拍卖行，海昌控股(2255.HK)是首家在港上
市的中国主题公园。 
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强劲的市场气氛和投资者信心，从某些 IPO 零售部分出现破纪录超额认购就可
见一斑。2014 年初，米格国际 (1247.HK) 获超额认购 1,125 倍，是 2011 年以来
的最高超额认购水平。不到两周时间，焦点即转向 Magnum Entertainment 

(2080.HK) ，该公司获超额认购 3,558 倍，是香港 IPO 历史上最高的超额认购水
平。二月份强劲势头延续，惠生国际 (1340.HK) 获超额认购 2,187 倍，是香港 

IPO 历史上第二高的超额认购水平。 

 

虽然 2014 年第一季度的 IPO 数量和募资总额环比下降，但较 2013 年则同比大
幅增长。香港 IPO 市场 在 2013 年和 2014 年第一季度的季度表现如下： 
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IPO 募资金额 

IPO 宗数 

2014 年第一季度进行的 IPO 得到了公众的广泛认可，67% 的主板 IPO 以招股
价区间上限定价，而 2013 年全年仅有 50% 以上限定价。 
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2014 一季度 2013 一季度 2013 全年 

新股认购 – 主板  

散户配股部分超额认购的项目宗数 

平均超额认购率 
(c)

 

 12 

 753.5 

 9 

 344.5 

  64 

122.2 

按以下价位定价的主板上市项目百分比：  

上限价 

下限价 

中间价 

 67 

 33 

 0 

 89 

 11 

 0 

 50 

 42 

 8 

资料来源： 香港交易所和毕马威分析  

 

 

 

(a) 2014 第一季度的金额包括截至 2014 年 3 月 31 日的新股上市项目实际集资额，不包括该
日之后的任何超额配售。 

(b) 2013 年和 2014 年第一季度的 IPO 宗数不包括以介绍形式上市和从创业板转往主板上市。  

(c) 平均超额认购率是指企业出现超额认购时所接获的申请股数对比所提呈的发售股数计算得
出的平均倍数。 

 

2014 一季度 2013一季度 

 

 上市集资额(a)
 

(单位：10 亿
港币) 

 

上市项目
宗数(b)

 

每个上市项
目的平均集
资额  

(单位：10 

亿港币) 

 

上市集资额(a)
 

(单位：10 亿
港币) 

 

上市项目
宗数(b)

 

每个上市项
目的平均集
资额  

(单位：10 

亿港币) 

主板 

超过 50 亿港币 

10-50 亿港币 

低于 10 亿港币 

 32.9 

 9.4 

 3.2 

 2 

 5 

 8 

16.5 

1.9 

0.4 

 无
 4.4 

 3.7 

 无 

 2 

 7 

不适用 

2.2 

0.5 

 45.5  15 3.0  8.1  9 0.9 

创业板  0.5  5 0.1  0.1  1 0.1 

总集资额  46.0  20 2.3  8.2  10 0.8   

上市项目宗数、上市项目的平均集资额和超额认购率见下表：  
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2014 年一季度在香港上市集资额等值及超过 10 亿港币的新股 

股份编号 公司名称 

集资额 

(单位：100

万港币) 

新股认购 

上市日期 

(日 / 月 / 年) 

首个交易日 

定价区间 

(港币) 

招股价 

(港币) 

收市价 

(港币) +/- (%) 

2638 港灯  24,127 5.45 – 6.30 5.45 29/01/14  5.34 -2.02% 

6138 哈尔滨银行  8,768 2.89 – 3.33 2.90 31/03/14  2.91 +0.34% 

3636 保利文化  2,917 28.20 – 33.00 33.00 06/03/14  42.6 +29.09% 

2255 海昌控股  2,450 2.18 – 2.68 2.45 13/03/14  2.02 -17.55% 

2608 
阳光 100 中国
控股 

 2,000 4.00 – 4.80 4.00 13/03/14  3.70 -6.50% 

2226 老恒和釀造  1,028 4.95 – 7.15 7.15 28/01/14  8.27 +15.66% 

1622 力高地产  1,000 2.10 – 2.60 2.50 30/01/14  2.51 +4.40% 

 

资料来源： 香港交易所和毕马威分析  

2014 年第一季度新股上市后的表现参差。超過一半新股在上市首天的收市价均
超出其招股价。 
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2014年余下时间的前景展望：喜忧参半 

 

第一季度开局良好，为香港IPO市场全年保持强劲势头奠定了基础。许多公司都
争取在2014年4月1日之前向港交所提交上市申请，因为在此之后新上市规则将
生效，而新规则会要求公布上市文件初稿。大批企业因此排队申请上市，而这
种势头预计将在2014年余下的时间逐步展现。 

 

2014年3月，中国电子商务巨头阿里巴巴决定，绝不会为了满足香港上市规则而
改变其合伙人制度，同时还宣布了赴美上市计划，这有可能成为美国有史以来
最大规模的IPO之一。这也让香港长久以来就应否修改上市规则来争取阿里巴巴
来港上市的争论划上句号。虽然阿里巴巴的决定很可能会让香港无法再与美国
竞争2014年首选上市地的头衔，但这一事件也让投资者更加信任香港监管机构
保护投资者的决心。 

 

2014年3月底，和记黄埔宣布将保健及美容产品零售商屈臣氏25%的股权，出
售给新加坡国有投资机构淡马锡，交易金额为 440 亿港币，同时还宣布推迟屈
臣氏上市。因此，这一备受期待的IPO将不会在2014年进行，而是需要再等上
两到三年时间。 

 

今年市场憧憬的大型 IPO 还不止阿里巴巴和屈臣氏。其他酝酿当中的大型 IPO 

包括：中国肉制品加工企业双汇国际，以及中国最大的核能企业之一 —— 中国
广核集团。这些大型企业的成功上市将是香港 IPO 市场在 2014 年实现增长的
关键。我们预计 2014 年进行 IPO 的企业将主要来自 IT 和金融服务业。 

 

2014 年 2 月，Facebook 宣布以 190 亿美元收购 WhatsApp。2014 年 3 月，中
国网页游戏研发商和发行商云游控股 (484.HK) 宣布，以 7,000 万美元收购香港
手机游戏开发商 Magic Feature 21% 的股权。IT 业的股价表现出众，预计2014

年将有更多软件企业进行收购或上市。 

 

过去几年，中国人民银行已多次收紧信贷，这种趋势将在 2014 年持续。虽然收
紧政策减缓了银行的信贷增长，但同时也创造了巨大的非银行金融市场。非银
行贷款行业正在急剧扩张，由于信贷需求巨大，该行业的前景仍然看好。预计
更多信贷公司将计划今年上市。 

 

A 股 IPO 市场于 2013 年底重启，排队等候上市的企业多达几百家。预计需要 

两三年时间才能处理完所有积压的上市申请。到目前为止，我们尚未发现 A 股 

IPO 市场重启对香港 IPO 市场有任何显著影响，我们认为在不远的将来也不会
有什么影响。在世界的另一端，美国 IPO 市场有望在整个 2014 年热度不减。
有了阿里巴巴，以融资额而言，美国 IPO 市场就几乎可以在 2014 年稳坐头号
交椅。 
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另一方面，缩减量化宽松规模导致的不确定性仍然存在，市场情绪将继续受到
影响。然而，市场参与者将逐渐适应量化宽松规模的缩减。从积极的方面看，
缩减量化宽松规模可以解读为经济复苏的迹象。但不稳定的政治环境，特别是
俄罗斯和乌克兰之间的冲突，将增加市场的不确定性。  

 

就在2014年一季度结束前，中信集团宣布计划在香港上市，通过其香港上市的
子公司中信泰富收购其主要营运公司—中国中信股份有限公司。中信集团是中
国最大的国有企业集团，其选择赴港上市将成为国企资产证券化改革的催化
剂。预计其他国企也将考虑以不同方式在香港整体上市，这将推动香港 IPO 市
场的中期发展。 

 

尽管整体前景向好，但 IPO 市场的表现还要取决于以下因素：备受期待的大型
企业的成功上市，缩减量化宽松规模的时间，整体政治环境的稳定，中国政府
的信贷紧缩政策，以及国企來港上市所採取的方式。考虑到这些不确定性，我
们维持香港 IPO 市场全年集资额超过 2,000 亿港币，同比增长超过 25% 的预
测。 
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