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中金助內企來港上市 開拓國際市場
用好雙向平台優勢 向全球投資者推介優質企業

許佳表示： 「去年9月美的集
團（00300）成功上市，香港IPO市場
走出了困境。」 隨後市場在短短數
月再度迎來多隻重磅新股，順豐控
股（06936）、華潤飲料（02460）及
地平線機器人（09660）3宗50億元規
模IPO項目的成功上市，令市場基
本面得到進一步夯實。

新股復甦 集資勢超去年
至今年初，市場湧現一批受市

場熱捧新股，其中玩具品牌布魯可
（00325）獲逾8700億元申購，超額
認購近6000倍；現製飲品企業蜜雪
集團（02097）更取得歷史級別的1.8
萬億元凍資規模，超額認購5257
倍。兩者上市後至今股價累升逾
倍，為投資者交出亮眼的成績單。

對於香港新股市場前景，許佳
直言比較有信心，相較2023年及
2024年100億美元左右的集資額，
他預計今年的融資規模將有所提
升。 「今年預計將有許多優秀的內
地企業來港上市。」 許佳指出，比
如一些A股上市多年的內地企業，
不少投資者參與買賣，同時有不錯
的往期業績可供參考。

在許佳看來，近期不少A股上
市公司選擇來港上市，除了市場正
在復甦、融資效率較高外，其本身
有出海發展需求亦是重要緣由，
「許多內地企業有國際化需求，可
能要在海外部署如投資、併購等，
他們認為在港搭建一個上市平台，
會利好未來發展。」

許佳表示，我們的首要任務是

服務好客戶需求，若是在日常業務
中察覺到對方有國際化需求，也會
向其積極推薦香港IPO平台。他提
到，中金公司很早便涉足 「輔助內
地企業香港上市」 的業務，多年來
積累了豐富的實戰經驗，在針對各
類技術性問題與監管機構展開溝
通、向國際投資者推介優秀的中國
企業等領域，相信中金的能力在業
內受到認可。

港成中資出海首選地
隨着中美貿易立場衝突加劇，

中概股在美可能面臨困境，香港作
為內地企業 「走出去」 的平台，其
角色將愈發重要。許佳談道，國際
局勢日益複雜，香港正成為中資企
業出海的首選地，其地位不斷得到
鞏固和提升。

「當然，香港將面臨更多挑
戰。」 許佳認為，儘管本港市場因
多種因素承受一定衝擊，但隨着中
國經濟強勁復甦，相信只要香港做
好自己的工作，市場的流動性和估
值也會得到改善。

中資企業跨境
離岸債券存量峰值
曾超過1萬億美元，

但離岸債券市場發展過程中也面
對挑戰，尤其是美國聯儲局在
2022年進入加息周期。中金公司
投資銀行部固定收益組國際業務
負責人、董事總經理賈曉放稱，
隨着中國與美國市場息差擴大，
發行美元債券吸引力下降，過去
3年美元債券存量市場出現收縮
情況。儘管如此，現時香港債券
市場出現兩股增長動力：離岸人
民幣債券及綠色債券，而中金公
司在這兩個債券品類都有參與，
協助推動香港債券市場發展。

賈曉放接受《大公報》專訪
時表示，2021年深圳市在香港發
行離岸人民幣債券，香港自此成
為一個非常好的平台，內地不同
地方政府、國有企業藉此可以宣
傳推廣債券產品。除提供平台，
香港市場也提供很多基礎設施，
使到中介人能夠對接資源，讓內
地企業在香港順利發行債券，即
使這些企業在香港沒有業務，沒
有實體機構，都能夠在香港成功
完成融資。

優質央企有望重返港發債
據了解，近年大灣區地方政

府獲得授權在香港連續發行債
券，這一方面有利於香港發展債
券市場，也有助離岸人民幣市場
發展，在香港債券市場形成人民
幣債券收益率曲線。賈曉放相
信，大灣區地方政府會在香港常
態化發行債券，而每年的主題、
規模，以及發行年期將會隨着市
場變化而轉變，但是常態化的發
行節奏應該會一直維持下去的。

除地方政府，中金公司預
期，今後會有更多優質大型央企
在香港發行債券融資，一些已經
兩三年未有在香港發行債券的優
質企業，也可能重返香港市場。
賈曉放指出，有些企業早年發行
債券時，並沒有包含ESG（環
境、社會及管治）屬性，但是伴

隨近年內地市場的ESG債券佔比
不斷提高，企業日後在香港發行
債券時，也會考慮根據國際資本
市場的要求，增加ESG的標籤。

賈曉放指出，現時ESG債券
的市場份額不斷提升，尤其是由
大中華區跨境發行人的ESG債
券。愈來愈多發行人考慮在債券
產品加入綠色、藍色（投資於保
護海洋的 「藍色債券」 ）元素，
或者是可持續發展概念。這既可
以吸引更多不同類型投資者認購
債券，同時間也可以讓發行人踐
行自身的社會責任，符合機構內
部的ESG理念。

助地方政府發多品種債券
被問到中金公司在香港債券

市場的貢獻，賈曉放稱，中金公
司曾經協助香港按揭證券有限公
司、香港國際機場等機構在海外
進行多幣種融資，當然也包括人
民幣融資。此外，中金協助廣東
省、海南省、深圳市等內地地方
政府在香港發行上市綠色、藍
色、社會責任等品種的債券。另
方面，中金公司亦會擔任一些可
持續債券存續期的顧問。中金公
司也會協助這些地方政府持續向
海外市場投資人披露ESG狀況。

賈曉放表示，展望未來，中
金公司將會繼續幫助更多境內企
業在香港發行不同品種的債券。

大公報記者 劉鑛豪

去年9月美的集團
（00300）成功在港上
市並集資逾357億元，

成為2021年以來最大規模的IPO，
市場氣氛為之一振，中金公司作為
美的集團IPO聯席保薦人，深度參
與了這間內地家電龍頭企業的上市
工作。當《大公報》記者問起該項
目時，中金公司投資銀行部執行負
責人、董事總經理許佳直言： 「美
的集團的成功上市為香港IPO市場
注入了信心。」

「項目的成功得益於美的自身
足夠優秀。」 許佳談道。另據中金
公司披露，在簿記過程中收到大量
全球各地高質量主權及知名長線基
金的訂單，反映美的集團受到國際
投資者青睞。

在許佳看來，美的集團成功上

市之後，香港IPO市場進入了一個
新的階段。 「當然，IPO市場的回
暖並不僅僅依賴於單一項目的成
功」 ，他提到，去年9月中央政府果
斷部署一系列政策措施，有助於提
升港股流動性、改善市場表現，此
後便陸續見到許多優秀的內地企業
來港。

歐美資金增持中資股
許佳坦言，近年來全球投資者

對香港市場的看法變得更加積極，
隨着市場開始復甦，許多國際長線
投資者逐漸回流，同時觀察到與過
去幾年歐美長線基金及主權類投資
者低配中資股票的情形相比，近月
這些倉位開始回升，投資者也開始
積極觀察香港IPO市場。

大公報記者 蔣去悄

「逆水行舟，不進
則退」 ，香港應該如何
提升債券市場競爭力？

中金公司投資銀行部固定收益組國際
業務負責人、董事總經理賈曉放回應
稱，香港需要進一步引入更多投資者
使用香港市場作為平台進行交易，舉
例說，香港可以嘗試吸引 「一帶一

路」 共建國家及地區的投資者，這樣
契合國家的發展戰略。她稱，放眼全
球，現時人民幣從融資成本、用途來
看，都是一個比較有競爭力的貨幣。
因此，香港確實可以吸引更多地方的
投資者來到香港，買入人民幣資產。

除吸引更多地域的投資者，賈曉
放認為，香港債券市場的產品也要更

多品類。按產品角度而言，香港債券
市場規模龐大，在產品多樣性、豐富
程度等層面仍有發展空間。她預期，
隨着市場不斷擴容，中資發行人進一
步 「走出去」 ，未來可能有更加多樣
性債券產品，從而增加投資者在香港
市場認購債券的興趣。

大公報記者 劉鑛豪
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近年部分優秀IPO

蜜雪集團（02097）*

上市日期
招股價
昨收市價
累積升幅

古茗（01364）*

上市日期
招股價
昨收市價
累積升幅

布魯可（00325）

上市日期
招股價
昨收市價
累積升幅

腦動極光（06681）*

上市日期
招股價
昨收市價
累積升幅

健康之路（02587）

上市日期
招股價
昨收市價
累積升幅

佑駕創新（02431）*

上市日期
招股價
昨收市價
累積升幅

越疆（02432）

上市日期
招股價
昨收市價
累積升幅

毛戈平（01318）*

上市日期
招股價
昨收市價
累積升幅
地平線機器人（09660）

上市日期
招股價
昨收市價
累積升幅

美的集團（00300）*

上市日期
招股價
昨收市價
累積升幅
*中金擔任保薦人、整體協調
人等相關的IPO項目

2025年3月3日
202.5元
503.5元
▲148.6%

2025年2月12日
9.94元
24.7元

▲148.5%

2025年1月10日
60.35元
138元

▲128.7%

2025年1月8日
3.22元
5.9元

▲83.2%

2024年12月30日
7.8元
32.1元

▲311.5%

2024年12月27日
17元
28.1元
▲65.3%

2024年12月23日
18.8元
72.55元
▲285.9%

2024年12月10日
29.8元
108.7元
▲264.8%

2024年10月24日
3.99元
6.47元
▲62.2%

2024年9月17日
54.8元
73.9元
▲34.9%

2024年香港債券市場狀況

項目

2024年新發行額

截至2024年底
未償還總額

註：括號內為已剔除存款證的數字 資料來源：金管局

港元
債務證券

1329
（703）
1955

（1537）

離岸人民幣
債務證券

1468
（974）
1732

（1365）

G3貨幣
亞洲國際債券

808

5656

（億美元）

香港發行綠色和可持續債務

313 278 431301

252

527
413

222

合計
565

合計
805

合計
523

合計
844

2021年 2022年 2024年2023年

（億美元）
債券 貸款

大公報記者 蔣去悄 劉鑛豪

進入2025年，香港IPO（首次公開募股）
市場走出寒冬，重獲生機，特別是 「A+H」 上

市潮為香港帶來越來越多的優秀內地公司，其中不乏深耕人工智能（AI）的前
沿科技公司和傳統行業的龍頭企業，令市場信心及氣氛不斷改善。

多次深度參與內地企業赴港IPO成功案例的中金公司看好市場前景，認為今年的活
躍度將超出以往，融資規模亦顯著提升。中金公司投資銀行部執行負責人、董事總經理
許佳接受《大公報》專訪時表示，中金公司將繼續為有國際化需求的內地企業，積極推
介香港IPO平台，幫助中資企業利用好國際資本市場。

中企新風采

▲中金公司深度參與內地企業赴港IPO。左為投資銀行部執
行負責人、董事總經理許佳，右為投資銀行部固定收益組國
際業務負責人、董事總經理賈曉放。 大公報記者林良堅攝

◀香港為國際金融中心，是內地企業 「走出去」 的首選平
台。

▲近月香港IPO市場有多隻重磅新
股上市。

▲
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