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IPO 快讯

新经济重塑
香港资本市场

香港 — 新经济公司的首选国际资本市场

洞见：紧握互联互通新机遇

二级市场表现

恒生指数重塑

热点聚焦：恒生科技指数之推出
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注1：�数据来源于香港交易所，截至2020年12月31日。IPO总数包括由GEM转主板上市的公司和以介绍方式上市的公司，但不包括根据主板上市规则第二十章及第二十一
章上市的投资工具以及根据主板上市规则第14.06(6)条/GEM上市规则第19.06(6)条被视作反收购行动的非常重大收购事项

欢迎阅览第三期《香港交易所IPO快讯》

2020年香港交易所迎来了154家新上市公司，首发集资总额共计
3,975亿港元，创2010年以来的新高，其中新经济公司集资总额
占比超过60%。在本期IPO快讯中，我们将探讨香港资本市场新
经济生态系统的发展，并荣幸地邀请到小米和恒生指数公司来
分享他们的洞见。

香港�—�新经济公司的首选国际资本市场

香港交易所2018年上市制度的改革对缔造香港资本市场成为新经济集资中心具有深远的影响。

新经济公司首发集资额占比

数据来源于香港交易所，截至2020年12月31日

��传统经济���������� ��新经济
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截至2020年12月底，新经济公司占香港所有上市公司总市值的比例提升至29%。日益蓬勃的香港新经济板块进一步吸引了更多专注
于新经济行业服务的银行家、律师、投资经理及分析师等专业金融机构的共同参与，打造更加完善的香港新经济生态圈。同时，香港
资本市场充足的流动性和多元化投资者结构，充分匹配以亚洲业务为重心、兼具国际发展视野的新经济公司的诉求。香港作为新经
济公司重要的集资中心，这里凝聚了全球投资者与具国际视野的领军新兴企业。

资料来源：香港交易所，数据截至2020年12月31日
备注：
1：百济神州和信达生物已获批准由主板上市规则第18A章未有收益生物科技公司转为第8章上市公司
2：再鼎医药同时应用主板上市规则第18A章和第19C章上市

首发集资额（十亿港元）

上市制度改革以来融资额前25大新经济发行人

5月�

平安好医生

8.8bn

6月

网易

24.3bn

9月

中通快递

11.3bn

7月�

小米

42.6bn

6月

京东

34.6bn

8月

百济神州1 

7.1bn

7月

海普瑞

4.1bn

10月

云顶新耀

4.0bn

9月

美团

33.1bn

7月

思摩尔

8.2bn

11月

万国数据

14.9bn

10月

信达生物1

3.8bn

8月

泰格医药

12.3bn

11月

新东方教育

11.7bn

12月

药明康德

8.3bn

9月

百胜中国

17.3bn

11月

荣昌生物

4.0bn

6月

翰森制药

9.0bn

9月

华住集团

7.0bn

12月

泡泡玛特

6.0bn

12月

京东健康

27.0bn

11月

阿里巴巴

101.2bn

9月

明源云

7.1bn

11月

康龙化成

5.3bn

9月

再鼎医药2

6.8bn

2018

2020

2019

��第8A章不同投票权架构公司��� ��� ��第18A章未有收益生物科技公司
��第19C章第二上市大中华公司� ��� ��普通上市

香港上市的主要优势

汇聚多元化的国际投资者�—�约50%投资者来自于
香港以外的国家和地区

充裕的流动性�—�2020日均成交额（ADT）相较
2019年增长48.6%�

健全且完善的监管和法律框架

与内地资本市场互联互通�—�沪深港通机制下日均
成交额（ADT）约占香港市场总额的10%

多维度的产品与完善的生态系统，包括最新推出
MSCI产品组合
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恒生指数最近新纳入四只新经济巨头成为成份股，其中包括小
米集团。同时小米集团也被纳入最新的恒生科技指数。您认为
以上转变会为小米带来什么？

王翔：小米集团获选为恒生指数和恒生科技指数成份股，是资本
市场对小米的极大认可，对小米在资本市场的发展具有里程碑意
义。不同投票权公司被纳入恒生指数体系，体现了恒生指数体系
的与时俱进。

我们会继续努力为用户提供“感动人心，价格厚道”的好产品，用
科技给大家带来美好生活，为投资人持续创造价值。随着小米晋
身恒指以及恒生科技指数成份股，会大大提升公司在港股投资
者中的信心，亦提高市场对公司价值的关注和认可程度。

小米于2019年获纳入港股通，这对小米的投资者组成有何影
响？您认为内地与香港市场的投资取向有何不同？

王翔：港股通的推出，令内地投资者能够在风险可控、监管互助
的互联互通框架下，安全稳健地投资更多在港上市的新经济公
司，亦让内地投资者可以直接投资小米。对小米而言，这使得我
们投资者结构更加多元。

我们一直非常认可香港作为国际金融中心的地位，也非常感谢港
股投资者对小米的认可和支持。港股投资者一直以来对于业绩稳
健的蓝筹股有较高的认知度，现在他们也更加认可对于小米等
表现良好的新经济公司所创造的价值。

上市新规于2018年4月生效以来，小米是第一家成功上市的不
同投票权新经济公司。经过两年的发展，您认为科技和创新公
司在香港资本市场生态系统里扮演着什么角色？

王翔：不同投票权公司登陆港交所，是对高速发展的新经济公司
的鼓励，更加有利于互联互通。也会吸引更多优质的内地科技公
司赴港上市。我们首先感谢香港交易所为资本市场作出的贡献。

不同投票权公司纳入港股通之后，也更进一步地促进了资本市场
的互联互通。这是时代的礼遇，以小米为代表的业务多元、产品
模式新颖的新经济公司，正在逐步为港股市场认知接纳，以及体
现其价值。

洞见：�
紧握互联互通新机遇

小米集团于2018年7月9日在香港上市，是上市新规生效以
来第一家以不同投票权架构（WVR）上市的新经济公司。
作为新章节的先行者，小米集团积极拥抱市场改革，致力
拓展与全球投资者的紧密联系。本次IPO快讯邀请到了小
米集团总裁王翔先生分享关于小米在香港上市的经验与
未来展望。 王翔先生

小米集团合伙人、总裁

王翔先生
小米集团合伙人、总裁

“

”

时代的礼遇和挑战是并存的，对小米而言，
会继续坚持极致高效的商业模式，不断创
造优秀的业绩，用科技为大家带来美好生
活，为香港资本市场继续增添活力，我们会
和香港资本市场互利共生，共同成长。
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继阿里巴巴“回家”之后，我们观察到美股市场投资者将美国
预托证券（ADR）转换成香港股票的趋势越发明显。2020年
9月底，阿里巴巴在香港的自由流通股份数量较其上市时增长
了448%。虽然阿里巴巴第二上市时仅在香港发行2.7%的流通
股，但其在香港交易所的成交额已达到阿里巴巴全球成交额的
19.1%。网易，京东等其他香港第二上市的公司也展现了类似的
趋势。不仅如此，在香港上市更加贴近母国市场，引入新投资者
群体，也帮助提振上市公司全球市场整体交易量。

香港市场拥有足够的深度和充沛的流动性。2020年日均成交额
为1,295亿港元，相较2019年全年增长48.6%。此外，新经济
公司吸引了越来越多不同类型投资者的兴趣。平均每家新经济
公司日均成交额由2018年9,200万港元逐年上升至2020年约
2.5亿港元，复合增长率为65%。�

二级市场表现

美国预托证券与香港股票的转换

数据来源于万得，截至2020年12月31日 数据来源于香港交易所，截至2020年9月30日

2019年11月
26日(上市)

2020年6月
11日(上市)

2020年6月
18日(上市)

2020年
9月

2020年
9月

2020年
9月

�� ��平均每家新经济公司日均成交额（百万港元） �� ��在香港（自由流通）股份数量占全球已发行股份总数的百分比

+448%

复合增长率

+88%+12%

阿里巴巴 网易 京东

14.8%

2.7%

5.8% 6.5%
5.1%

9.6%
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香港交易所随后推出首只在交易所上市以追踪恒生科技指数的期货及期权衍生产品，为投资者提供了港股市场科技股的投资与对冲
工具。

随着新经济板块在香港资本市场迅速发展，拥有51年历史的恒生指数从2020年5月起允许新章节下的不同投票架构和第二上市新经
济公司纳入选股范畴，目前已有3家新章节下上市的中国科技公司被纳入恒生指数。

恒生指数重塑

2018-2020年 恒生指数为新经济公司作出调整 被纳入发行人（通过新章节上市）

数据来源于恒生指数有限公司，截至2020年12月31日��
备注：
1：已被纳入沪深港通，九家中的两家原为上市规则第18A章上市的公司已获批准转为普通公司上市
2：八家第二上市大中华公司中的三家同时为不同投票权公司�

恒生综合指数

恒生指数

恒生中国企业指数

•�2018年,�第8A章主要上市及第19C章第二上市的不同投票权之大中华公司
可获纳入恒生综合指数选股范畴

•�2020年,�第18A章未有收益生物科技公司可获纳入恒生综合指数选股范畴

+�两家第8A章不同投票权公司主要上市1

+�八家第19C章第二上市大中华公司2

+�九家第18A章未有收益生物科技公司1

+�阿里巴巴 +�小米 +�美团

+�阿里巴巴
+�小米

+�美团
+�京东

+�网易

•�2020年,�第19C章第二上市大中华公司及第8A章不同投票权公司可获纳入
恒生指数及恒生中国企业指数选股范畴

恒生指数有限公司（恒生指数公司）于2020年7月推出了恒生科技指数（HSTECH），聚焦新经济板块。历史数据显示该指数2020年
增长显著领先于其他行业指数。

恒生科技指数� +78.7%

恒生香港上市生物科技指数� +51.6%

恒生指数� -3.4%

地产建筑业� -15.9%

金融业� -6.9%

必需性消费� +28.0%

非必需性消费� +38.2%

2020年指数表现

恒生综合行业指数

指数表现

新推出恒生科技指数追踪新经济主力军

数据来源于恒生指数有限公司，截至2020年12月31日�
备注：所有于指数发布日之前的相关资讯均透过回溯测试计算，回溯测试表现仅反映假设性历史表现

继恒生指数于2020年8月公布
新指数成份股调整后，日均成
交额的增加反映出市场对该等
公司的关注度与投资兴趣进一
步提高。阿里巴巴 小米 美团

��2020年初至公布日���������� ��公布日至2020年12月31日

日
均
成
交
额
（
百
万
港
元
）

数据来源于万得，截至2020年12月31日
备注：8月14日为阿里巴巴和小米纳入恒生指数公布日；11月13日为美团纳入恒生指数公布日
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恒生指数公司推出的�
新指数

恒生沪深港新世代通讯指数

恒生沪深港电子商贸指数

恒生沪深港创新药精选50指数

恒生沪深港通生物科技50指数

热点聚焦：�
恒生科技指数之推出�

黄伟雄先生
恒生指数有限公司
董事兼研究及分析主管

对于新经济板块在香港证券市场里的重大改革与演变，恒生指
数公司下一步会如何满足市场对此的关注？�

黄伟雄：恒生科技指数的设计是从与日常相关行业及指定科技
主题中挑选有创新力的公司。我们认为科技的定义会演变，而我
们的指数亦一样，因此我们会紧跟市场发展去开发及改进旗下
的指数。随着港交所推出恒生科技指数期货及期权，我们于近日
新推出了恒生科指短仓指数及恒生科指2倍杠杆指数。这两项衍
生指数不但使恒生科技指数的指数系列更丰富，亦可以作为交易
所买卖产品和衍生产品的基准。

恒生指数公司为何推出新的科技指数？为何选择现在推出？

黄伟雄：由于创新科技行业的迅速发展及于香港上市的科技企
业数目持续增加，无论以市值或成交计算，都占市场很大的比
重，因此我们推出恒生科技指数以满足投资者对科技投资主题
的兴趣及关注。这项指数主要是反映于香港上市、来自科技或
创新领域的龙头公司之表现，而对象成份股也包括「回归」香港
上市的海外中国企业或计划来港上市的独角兽，及科技融入业
务并改变日常生活的大中型公司。从2020年7月27日推出恒生科
技指数至2020年尾，指数上升了25.1%，已跑赢其他主要指数约
1%至18%。

投资者，特别是指数基金管理人，他们对此有何反响？新指数的
推出会吸引更多资金投资吗？

黄伟雄：我们很高兴恒生科技指数推出后，市场很快便有多个
发行商推出挂钩该指数的产品，其中已包括ETF、认股证、牛熊
证、期货及期权等，是我们众多指数中较快出现相关投资配套
的指数。截至2020年12月31日，追踪恒生科技指数的总资产管
理规模已超过110亿港元。除了香港市场，其他海外市场的发行
商亦与我们积极商讨授权发行恒生科技指数挂钩产品。我们相
信这项新指数可望成为继恒生指数及恒生中国企业指数后另一
旗舰指数。

�

随着新经济公司在香港资本市场比重日益增加，恒生指数
公司推出了一系列吸引了众多市场目光的指数改革。本期
我们邀请了恒生指数公司董事兼研究及分析主管黄伟雄，
一起讨论恒生指数公司推出改革的心路历程，以及他们
期待为香港市场带来什么样的新机遇。



8

IPO 快讯 第三期  I  2021年1月

2021新年展望

新的一年里我们将继续推出更多与新经济领域IPO相关的精彩
活动和新计划，包括私募股权投资峰会、东南亚论坛、生物科技
峰会等等，敬请期待！

另外，香港交易所推出了全新FINI框架咨询文件，建议将新股结
算流程简化至“T+1”,�利用智能科技提高效率，也将香港首次公
开招股程序数码化。香港交易所将继续拥抱科技，保持前瞻性思
考，致力探索新机遇，走向共赢。�

IPO快讯与香港交易所环球上市服务部团队衷心感谢您对我们
的支持，祝2021年健康快乐，顺心如意！

准备好敲锣了吗？
如欲了解以上服务的更多细节，
请联系我们，我们将竭诚为您呈现难忘一刻

联系电邮
HKEXevents@hkex.com.hk

声明

本文件所载资料仅供一般信息性参考，并不构成提出要约、招揽、邀请或建议以购买或出售任何证券或其他产品，亦不构成提出任何投资建议或任何形式的服务。本文件并非针
对亦不拟分派给任何其法律或法规不容许的司法权区或国家的人士或实体又或供其使用，也非针对亦不拟分派给任何会令香港交易及结算所有限公司及香港联合交易所有限公司
（「联交所」）（统称「该等实体」，各称「实体」）或其任何联属公司又或此等公司所营运的任何公司须受该司法权区或国家任何注册规定所规管的人士或实体又或供其使用。

本文件概无任何章节或条款可视为对任何该等实体带来任何责任。任何在联交所执行的证券，其有关上市、交易、结算和交收的权利与责任将完全取决于联交所及其相关结算所
的适用规则以及香港的适用法律、规则及规例。

尽管本文件所载资料均取自认为是可靠的来源或按当中内容编备而成，该等实体概不就有关资料或数据就任何特定用途而言的准确性、有效性、时效性或完备性作任何保证。若
资料出现错漏或其他不准确又或由此引起后果，该等实体及其营运的公司概不负责或承担任何责任。本文件所载资料乃按「现况」及「现有」的基础提供，资料内容可能被修订
或更改。有关资料不能取代根据阁下具体情况而提供的专业意见，而本文件概不构成任何法律意见。该等实体对使用或依赖本文件所提供的资料而直接或间接产生的任何损失或
损害概不负责或承担任何责任。

如果您希望与我们分享对于本刊的阅读体验或建议，
欢迎通过电邮联系我们�ipoexpress@hkex.com.hk


