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港IPO三大改革 凍資時間縮半
「T+5」變「T+2」散戶資金回籠加快

●香港文匯報記者 周紹基

香港新股市場明年將迎三

大改革，其中新股的凍資時

間 將 縮 短 一 半 。 港 交 所

(0388)昨宣布，將會落實推出

全新平台 FINI(Fast Interface

for New Issuance)，以全面簡化

及數碼化香港的IPO程序；計劃將本

港新股IPO現行「T+5」的結算周期，縮

短至「T+2」，即新股在截飛定價後，到正式上市的周

期，將會縮減至2日，預計最早於明年第四季實施。此

舉有助投資者減少孖展認購的利息支出。港交所行政總

裁歐冠昇表示，FINI未來可縮短新股定價與開始交易之

間的周期，除了提升市場效率，更可鞏固香港作為全球

集資市場的地位。

目前一隻股份申請上市，在招股若干日
後，便會截飛並宣布新股定價，由定價

至正式上市至少需時約5個交易日，俗稱
「T+5」。與其他主要金融市場相比，本港
的周期偏長，不少基金及投資者其實一直有
向監管機構反映問題，早前FINI在諮詢時，
曾提出「T+1」的提議，但如今決定實行
「T+2」，比早前的建議多一天。

券商銀行利息收入或減少
有市場人士表示，將本港新股IPO的結算
周期大幅縮短至「T+2」，最直接的就是使
認購新股的孖展息可望減少，是有利投資者
的舉措。不過，證券行及銀行的利息收入可
能因而減少。港交所交易後業務主管蘇盈盈
承認，部分券商收入或者受影響，但從整體
市場而言，投資者資金周轉縮低，可更快參
與下一輪新股認購，資金不用給一隻新股套
住，對行業其實是好事。

資金不用被一隻新股套住
第二項大改變是，結算參與者可選擇採用
壓縮預先付款模式，以改善熱門新股在認購

期內凍結大量預付資金的情況。港交所稱，
FINI有兩項修訂，包括毋須進行銀行間資金
轉移下，確認公開發售預設資金、將結算參
與者的預設金額規定，設限於其可能獲得的
最高公開發售集資金額。

未來將難再現新「凍資王」
換言之，若券商錄得認購額超出該新股的

最多可分配額度，過剩資金毋須過戶至承銷
銀行。港交所上市主管陳翊庭稱，現時公開
認購部分，往往因槓桿而使銀行融資額度大
增，新做法將令日後新股被凍結的實際資金
減少，令香港銀行體系銀根抽緊的情況得以
改善。這做法將使未來更難出現新的「凍資
王」，好處是不會使本港銀行體系，因銀根
抽緊而使短期拆息過分飆升，而上市新股所
獲得的短期利息收益則會減少。

FINI能有效識別重複認購
FINI的最後一項修訂，是針對「重複申
購」的情況。近年新股認購人數屢創新高，
有投資者以不同經紀行「重複申購」股份，
陳翊庭稱，FINI系統可與諮詢中的投資者識

別碼制度對應，參與FINI的投資者，需提供
一致的身份資料，令香港結算於推出FINI
後，能有效識別重複認購。
其他方面，港交所表示，FINI並不會影響

到認購公開發售股份的流程，隨現有改革實
行後，所有新股於今年7月5日起，已不接受
紙本認購表格，而A、B組500萬港元認購分
界線不會改變。日後新股發行人若預期公開
招股需要「T+3」，或更長的結算時間，須
獲聯交所同意，並提供合理證明，包括受香
港或海外假期影響等。

港股6連跌 累瀉逾千二點
至於港股大市連跌第6日，恒指再跌70

點，昨日收報 28,072 點，6日來累計跌逾
1,215點。科指再跌0.85%報7,646點，大市成
交1,448億元。港交所(0388)逆市彈2.3%，帶
動港股跌幅收窄，28,000點大關失而復得。
醫藥股弱勢，藥明(2269)一度大插逾15.5%，
全日仍挫8.4%，阿里健康(0241)亦挫5.6%。
另外，復星醫藥(2196)也挫8.6%，石藥(1093)
及中生製藥(1177)各收跌4.2%及2.7%，是推
低港股的主力。

香港文匯報訊（記者周曉菁）香港一向是連接內地與
世界各地的橋樑，港交所（0388）前行政總裁李小加昨
於團結香港基金論壇上表示，以往「中國主動向西方靠
攏」，香港更多站在西方世界的視角看內地，而國家也
把香港作為西方世界的「延伸」來看待，香港的中間人
角色不可撼動。但世界潮流滾滾向前，中國若能率先進
入第四個金融浪潮無現金時代，將來有機會在金融領域
中掌握更多話語權，出現「西方向中國靠攏」的現象，
屆時香港若不能成為東西方的「延伸」，地位將面臨很
大的挑戰和威脅。
李小加認為，香港雖然是國際金融中心，但已經「無
老本可吃」，稍不注意就會錯失良機。香港應充分發揮
最擅長的功能，在金融、法治、監管等專業精益求精，
當好中國和西方世界之間的「延伸」。
他強調，在今天的全球經濟體中，只有中國真正進入

了無現金時代，香港任重而道遠，「如果趕上了浪潮，
就可以帶着全球的金融市場往前走」。

小微企業蘊藏巨大投資潛力
在無現金時代下，李小加樂觀相信，世界各地資金都

會流向中國，而總體規模巨大的小微經濟體中，小微企業蘊藏巨大
投資潛力。雖然過去市場認為投資小微企風險高，但小微企對實體
經濟反應敏銳，而且代表中國經濟根基，不少企業數年就可以回
本，是很好的投資機會。
他建議，投資者在投資小微企業時需作出諸多改變，產品上要由
過去為主的信貸產品，轉為投資產品，且注入資金發展；資金來源
及用途也需要改變，過往小微企過於依賴銀行及國家資金，現應轉
向商業投資。作為投資者難以實地考察遍布全國的小微企業時，可
透過互聯網及大數據遠程掌握其業務表現。
金融發展局主席李律仁也在同一場合表示，金融如同血液，香港

曾面臨多種多樣的「細菌」，依舊健康穩健，內地推行「國內國外
雙循環」，香港完全能憑藉自身強勁的免疫力，助「血液」循環更
順暢。

香港文匯報訊（記者 岑健樂）上季港股波
動不大，展望本季，信安資金管理（亞洲）
高級投資策略師陳曉蓉昨於記者會上表示，

受惠於港府推出消費券，及本地新冠疫苗接
種率提升，本地股的盈利有望改善，但由於
港股仍受外圍不明朗因素所影響，包括美國
通脹上升、內地經濟增長放緩與內地加強對
科技行業監管。因此，在正面因素與負面因
素同時存在的情況下，她預料本季恒指將於
27,000至30,000點之間上落。

看好本地消費股地產股
板塊方面，陳曉蓉較為看好與民生相關的

本地消費股，以及香港的地產股，因為香港
零售市道持續復甦，而且近日樓市表現良
好。另外，由於內地經濟增長放緩，因此她
較為看淡傳統基建股，此外她亦看淡受內地
政策調控的內房股及與之相關的建材水泥
股。
至於內地科技股，陳曉蓉的看法則是中

性，因為在經過上半年的回調後，科技股的
估值有所回落，但是內地可能會進一步加強

對科技行業監管，為它們帶來不明朗因素。
另外，聯儲局貨幣政策亦會影響港股走

勢。對此，她表示目前聯儲局資產負債表規
模超過8萬億美元，顯著高於QE3後的4.5萬
億美元，因此即使聯儲局於今年底或明年初
開始減少買債，對負債表，以至市場流動性
影響相對有限。其次，她預期完成整個計劃
需時約1年，相當於2022年期間，局方資產
負債表相信仍處於擴張狀態。

渣打：港股波幅將擴大
在另一個場合，渣打香港財富管理投資策

略主管梁振輝表示，受美聯儲退市預期影
響，預期港股波幅將會擴大，預測今季恒生
指數在26,000至30,000點區間上落，價值股
有望延續上半年跑贏增長股之勢。此外，該
行建議投資者可聚焦「顛覆性創新」股份，
包括5G物聯網、金融科技、電子遊戲、電動
車及醫療科技板塊。

香港文匯報訊 據中移物聯網公司官方微信公眾號「中移芯片
OneChip」披露，其全資子公司芯昇科技有限公司於7月正式獨立運營，
該公司將以促進國家集成電路產業振興為目標，進軍物聯網芯片製造業。
中國移動(0941)100%持股中移物聯網。
芯昇科技總經理肖青稱，芯昇科技致力於成為「最具創新力的物聯網芯

片及應用領航者」，將在市場經營、產業化、專利技術、人才培養方面做
出新規模；通過成立聯合實驗室、申請國家重大專項、對外資本合作、引
進高端人才、成立海外研發中心、登陸科創板謀劃新布局。中移動物聯網
公司副總經理劉春陽稱，希望芯昇科技未來在芯片領域可以做出新的規
模、鍛造新的能力、開創新的機制、文化，進行新的布局。

信安資管：恒指本季上望三萬

中移動進軍物聯網芯片製造業
滬深指數齊挫 醫療板塊插水
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香港文匯報訊（記者章蘿蘭上海報道）因
醫療概念大幅殺跌，昨日盤中A股創業板指
重挫逾3%，滬綜指也一度向下擊穿3,500
點，後雖有所反彈，最終滬深三大指數仍全
部收綠，創業板指失去3,300點關口。截至收
市，滬綜指報3,530點，跌4點，或0.11%；
深成指報14,667點，跌51點，或0.35%；創
業板指報3,291點，跌60點，或1.79%。兩市
共成交11,202.79億元（人民幣，下同）。

憂抗腫瘤藥研發新規增成本
醫療板塊插水3%，其中尤以CRO（醫藥
研發合同外包服務機構）板塊跌幅居前，愛

博醫療、邁得醫療、南微醫療、惠泰醫療、
泰格醫療、心脈醫療、正海醫療、通策醫
療、拱東醫療等個股重挫超10%。消息面
上，日前國家藥品監督管理局藥品審評中心
發布「關於公開徵求《以臨床價值為導向的
抗腫瘤藥物臨床研發指導原則》意見的通
知」，從多個角度對內地藥品研發提出更高
要求。部分市場觀點認為，這是引發CRO概
念近三個交易日持續走低的原因之一。

加強監管 醫療美容板塊急挫
另外，國家藥監局對外發布《2021年下半
年國家化妝品安全風險監測計劃》，兒童化

妝品、祛斑美白類、宣稱抗皺祛痘類等18類
產品被列為安全風險監測重點品種，「網
紅」護膚類也首次出現在風險監測計劃監測
品類當中。A股醫療美容行業應聲大跌3%，
昊海生物、奧園美股、復星醫藥下挫約
10%。當日資金避險情緒明顯，貴金屬、珠
寶首飾行業逆市收漲2%，赤峰黃金、銀泰黃
金、金貴銀業等漲4%。
巨豐投顧分析，儘管尾盤金融板塊一度拉

升護盤，但市場對於高位品種的殺跌趨勢並
未減弱，很明顯高低切換或高位殺跌，仍是
資金的主基調，進入下半年，市場輪動或將
繼續加快，機會捕捉會相對比較困難。

● 李小加稱，香港應充分發揮最擅長的功能，在金融、
法治、監管等專業精益求精，當好中國和西方世界之間的
「延伸」。

●歐冠昇稱，新股市場改革，除了
提升市場效率，更可鞏固香港作
為全球集資市場的地位。

資料圖片

● 陳曉蓉稱，受惠於港府推出消費券，及
本地新冠疫苗接種率提升，本地股的盈利有
望改善。 記者岑健樂 攝

香港IPO市場三大改革
1 首次公開招股結算時間表，由「T+5」（遇上周

末再加2日），改為「T+2」；

2 新股發行人在股份分配結果確認後才收集認購的
金額；未獲配發股份的認購款項將會發還予結算
參與者，令大型新股資金鎖定減少70%-80%；

3 所有新股認購渠道的投資者身份標準，將使用對
應在香港二級市場推行的投資者識別碼，防止重
複認購。
註：有關改革措施最早2022年第四季推出
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