
 

 

 
改革開放 40 周年活動 ---- 「新時代香港資本市場再出發」研討會 

香港交易及結算所史美倫主席發言稿 
 
尊敬的梁振英副主席、周小川行長、各位領導、各位嘉賓，早上好。  
 
今天的研討會非常難得邀請到多位重量級財經專家出席並作專題演講，我謹代表香港
交易所歡迎您們和今天出席的每一位嘉賓。  
 
今天的主題是「新時代香港資本市場再出發」。香港資本市場服務內地經濟和作為內
地企業的國際集資市場始於上世紀 80 年代末，可以說當時是香港資本市場第一次出
發。在座很多嘉賓都參與了第一次的出發，我想借今天的機會簡單回顧一下當時的背
景和面對的挑戰，再總結一下經驗。  
 
1989 年香港聯合交易所作了一次深入的內部研究，結論是香港資本市場面臨很大的
發展局限；原因是香港本地經濟中可以上市的企業絕大部份已經上市，聯交所當年面
對的最大難題就是如何拓寬上市企業來源。  
 
另一方面，中國內地經過十年的改革開放，經濟開始起步，國有企業（當時還沒有具
規模的民營企業）隨著市場經濟發展，開始壯大，但同時也缺乏外匯以引進最新的技
術、企管人才和進行企業改革，再加上國家僅有少量的外匯儲備，同時，資本市場的
概念與國際標準還有很大差異，國有企業要籌集人民幣以外的資本面對很大困難。  
 
聯交所看到了內地的情況，在 1990 年就開始與當時中央政府有關部門研究讓國企來
港上市籌集可自由兌換的資金，以幫助國有企業引進資金，促進國企改革。經過內地
和香港各有關機構兩年多的努力，在內地尚未有公司法和證券法的情況下，設計了擬
在港上市的國企公司章程內的「必備條款」，使其達到香港公司法的要求。  
 
1993 年 7 月 15 日青島啤酒成為第一家國企在港上市，香港自此亦成為內地企業境
外集資的最主要國際市場。自 1993 年到今天，內地企業在港上市首發集資總額已超
過 20,000 億港元，上市後增發集資達 38,000 億港元，總集資額超過 58,000 億港
元；今天，內地企業佔香港市場總市值已超過百分之 66。  
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回顧這段歷史，中國改革開放為香港資本市場提供了快速發展的機會。國企來港上市
令國際投資者對香港市場注目，在此同時，香港聯交所和證監會也不斷提升市場的監
管水平，使香港市場逐步國際化。沒有國企來港集資，香港的資本市場不可能在國際
上有今天的地位。另一方面，內地企業在港上市既為內地企業提供可自由兌換的發展
資金，幫助提升公司治理水平和透明度，更令內地企業迅速茁壯，令不少內地企業進
身成為全球領先企業，真正令內地和香港達致雙贏，亦是「國家所需，香港所長」的
最佳例子。  
 
30 年後的今天，國家已是世界第二大經濟體，香港也已成為世界前領的集資市場。
在經濟規模迅速壯大的同時，經濟實體也出現了很大的變化；創新科技發展令內地出
現了很多新經濟行業和大量新經濟企業。另一方面，特區政府近年也積極推動創新科
技發展；上月中國家主席習近平更在一封回覆在港中國科研專家的函件中指示，要求
各方「迅速部署工作」，「促進香港和內地加強科技合作，支持香港成為國際創新科
技中心」。  
  
我們相信未來十年內地和香港將會有大量的創新科技企業出現，這些新經濟企業的成
立、公司組織、管治架搆和發展軌跡都與傳統的企業有很大差異，他們更重視企業本
身的人力資本，例如創始人的願景、智慧財產權、新商業摸式，因此這些企業都不能
在傳統的框架下籌集所需的資金。  
 
因應經濟的創新局面和改變，及國際市場的競爭，香港經過接近 5 年的討論，在今
年 4 月宣布了 25 年來最重要的一次上市機制改革，容許不同股權架構的新經濟企業
和未有收入的生物科技公司來港上市。未來香港的資本市場將可以全方位地為不同的
經濟實體服務，為「新時代香港資本市場再出發」揭開新篇章。  
 
另外，從今天開始 MSCI 將把 230 多隻中國 A 股納入其新興市場指數，標誌著國家
改革開放和內地金融市場國際化將開展新一頁。內地和國際情況都在迅速改變，今年
又是改革開放 40 周年，梁振英副主席發起組織今天的研討會，邀請到這麼多位重量
級專家、市場人士和學者出席，聚首一堂，以國家在內地和國際的最新發展情況、新
格局作背景，探討香港資本市場未來如何更好更全面地服務國家，更是非常合時。  
 
我深信今天的研討會匯集了各位專家的智慧和經驗，定能為國家在新時代的經濟轉型
和香港的資本市場發展找到最佳戰略、定位和新的動力，謝謝各位！  
 


