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概要 

 

2016年上半年，在经济和政治等不确定因素的影响下，全球 IPO市场表现迟缓。虽

然 2016年上半年香港市场的 IPO募资金额显着下降，但其募资金额仍然稳踞全球首

位。内地股市方面， IPO市场自 2015年 11 月政府重启新股上市以来逐步回暖。  

 

展望今年下半年，我们预期未来六个月 A 股的 IPO活动水平将与上半年相若，而内地

现行的新股发行制度将大致上保持不变。 

 

虽然股市动荡不定，香港市场的 IPO筹备活动仍然蓬勃，预期有多宗大型 IPO项目将

于 2016年下半年完成。而内地有大量企业因为去杠杆化而需要涉足资本市场，这也

将有益于香港 IPO市场的繁荣。 

 

我们预计香港市场全年约有 100宗 IPO，募资总额约为港币 2,000亿元，继续成为表

现最出众的 IPO市场之一。  
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2016 年上半年香港 IPO 市场回顾 

在 2016年上半年，香港市场延续其全球

IPO募资金额榜首的地位。前六个月的 IPO

募资总额达到港币 434亿元，主要获益于

若干宗金融服务行业的大型 IPO项目，包

括浙商银行 、天津银行 和中银航空租赁有

限公司。这三宗大型 IPO募资总额达港币

315亿元，占 2016年上半年募资总额的

73% 。 

虽然香港市场在 2016年上半年仍然稳踞全

球 IPO募资金额榜首，但 IPO的募资金额

与 2015年上半年相比大幅下降 67%，而

IPO数量则由 45宗下降 16%至 38宗。这

反映了相比 2015年上半年，本年度大型

IPO数目较少。  

延续 2015年末新股上市的势头，2016年

第一季度香港市场表现稳健，共有 19宗新

股上市，募资金额达到港币 301亿元，而

2015年同期则有 25宗新股上市，募资金

额为港币 203亿元。然而，受到市场对美

国利率政策及英国脱欧公投等经济和政治

因素担忧的影响，香港 IPO市场发展在 4

月份和 5月份之表现明显放缓，集资金额

仅为港币 39亿元。6月份，香港 IPO市场

表现进一步放缓，仅有 4宗新股上市。 
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(2014: 109 宗 IPOs)

(2015: 121 宗 IPOs)

(2016年：38 宗 IPOs;

2015年：45 宗 IPOs;

2014年：44 宗 IPOs)

资料来源：香港交易所和毕马威分析 
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金融服务行业仍然是香港 IPO市场募集资

金的最大贡献者。2016年上半年，共有 5

宗来自金融服务行业的 IPO项目，募资金

额约占期内募资总额的 74%。香港交易所

主板和创业板的各行业 IPO数量和募资金

额分析见下图：
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 资料来源：香港交易所和毕马威分析  
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2016年上半年，每宗 IPO的平均募资规模从

2015年上半年的港币 29亿元大幅下降至港币 11

亿元。这主要是因为 2016年上半年募资规模超过

港币 50亿元的 IPO项目减少。2015年上半年共

有 7宗募资规模超过港币 50亿元的 IPO项目，

分布于金融服务，信息技术、媒体和电信业,消费

品及医疗保健等行业，募资总额达港币 1,149亿

元， 反观 2016年上半年仅有 3宗大型 IPO项

目，全部来自金融服务行业，募资总额仅为港币

315亿元。 

按募资规模统计的香港 IPO数量分布如下图所

示：

 资料来源：香港交易所和毕马威分析 

 

a) 募资金额包括截至 2016年 6 月 30 日的实际募集额，不包括该日之后的任何超额配售。 

b) IPO宗数不包括以介绍形式上市或从创业板转往主板上市。 

c) 所有创业板的 IPO 规模每宗不超过港币 10亿元。 

 

 

2016 年上半年内地 IPO 市场回顾 

自 2015年 11月重启 IPO以来，A股 IPO

市场逐步回暖，2016年首六个月上海证券

交易所 (上交所) 和深圳证券交易所 (深交

所) 分别有 26 宗和 35宗新股上市，募资金

额分别达到人民币 134亿元和人民币 150 

亿元，较去年同期分别下跌 87%和 65%。

IPO募资金额大幅下降，是因为 2016年上

半年新股上市宗数减少，加上缺乏大型的

IPO。 

虽然有迹象显示 IPO活动复苏，但由于对

内地股市的波动存在一定的担忧，首发申

请核准数目从 2015年上半年的 218宗减

少至 2016年上半年的 70宗。
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      资料来源：Wind 资讯和毕马威分析  
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2016年上半年，A股 IPO市场以募资规模

不超过人民币 10亿元的小型 IPO为主，仅

有 3宗 IPO募资金额介乎人民币 10亿至

50亿元。 2016年上半年的新股上市活动

大部分来自工业市场。消费品和基础设施/

房地产等传统行业继续构成 IPO市场的重

要板块，信息技术、媒体和电信业因为行

业的预期增长亦占有一定的份额。
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    资料来源：Wind 资讯和毕马威分析  
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各年全球交易所募资排名前五位的情况如下图所示： 
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2016 年下半年香港市场展望  

全球金融市场表现动荡，乃受到多项因素

的影响。而英国近日在公投后决定脱欧，

为市场带来不明朗的因素。 

香港市场方面，新股（特别是市值偏低

者）的股价波动已引起香港监管机构的关

注。2016年 6月，香港交易所就 IPO审批

和申请人是否适合上市发表应用指引，特

别收紧了对创业板和小型主板上市申请人

的审批流程。虽然这些措施将提高上市申

请人的质素，但规模较小的上市申请人很

可能会即时受到负面影响，而上市宗数亦

可能减少。  

虽然存在这些不明朗的因素，于上半年结

束时，香港市场的 IPO筹备活动仍然蓬

勃，正在处理的上市申请约有 120宗。我

们预期香港 IPO市场仍然是内地企业涉足

公开股权融资市场的首选上市地点，随着

内地企业加快去杠杆的进程，选择于香港

上市的内地企业很可能会增加。2016年下

半年，香港市场将迎来几宗金融服务业的

大型 IPO，包括中国邮政储蓄银行、东方

证券、招商证券和国银金融租赁。  

期待已久的深港通计划预期将于 2016年下

半年推出。这项计划预期会扩大香港股市

的产品组合，增加科技及互联网类的企

业。同时，这项计划亦有助于增强中国股

市的流动性及增加外国投资者的数目。  

我们预期香港市场在今年余下时间表现稳

健，并延续其全球最出众 IPO市场之一的

地位。我们预计全年约有 100宗 IPO，总

募资金额约为港币 2,000亿元，但实际表

现取决于 2016年下半年大型 IPO的表

现。 
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2016 年下半年中国市场展望

自 2015年 11月 IPO重启以来，内地 IPO

市场于 2016年上半年逐步回暖，但表现仍

然逊色于去年同期。 

2015年末，内地监管机构宣布一系列 IPO

改革的建议措施。第十三个五年规划亦提

出要积极发展公开透明、健康发展的资本

市场，提高企业直接融资比重。2016年上

半年，当局已落实和推行部分建议措施，

包括新股上市认购及全国中小企业股份转

让系统分层管理的改革，而 IPO注册制度

则有待进一步发展。市场预期 IPO注册制

度的落实取决于某些先决条件，包括建立

健康发展的多层次资本市场，以及修改现

行法律框架等，因此这项改革不大可能会

在未来六个月内正式推行。 

我们预期现行的新股发行制度将于 2016年

下半年大致上保持不变，而未来六个月

IPO活动水平将与上半年相若。虽然 2015

年 7月至 11月新股上市暂停，但由于

2015年上半年的强劲表现难以超越，我们

预期 2016年全年 IPO数目和募资金额将

大幅低于 2015年的水平。 
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