
中国內地及香港IPO市场
2021年上半年回顾与前景展望
全国上市业务组，2021年6月
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2021年上半年全球宏观经济与地缘政治概况
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中美全球 中国

• 今年上半年全球新冠病亡数已超
去年全年，贫富国家现疫苗鸿沟

• 七大工业界集团(G7)同意合力捐出
10亿剂的新冠病毒疫苗转送至全
球有需要的地方应对疫情

• 经济合作与发展组织(OECD)表示，
G20成员的GDP在今年一季度整体
已经恢复到了新冠疫情之前的水
平，但各经济体之间的 GDP复苏
进度仍然存在巨大差距

• 由于预期因疫苗接种率升高促使
防疫限制松绑，欧洲、中国和美
国的燃料需求将复苏，因此油价
连续第三周上涨

• G7对跨国公司设定最低15%的税收，
以阻止企业利用某些国家避税

• 5月底至6月初，中美经贸谈判代
表于一周内，两度进行视频通话，
释放出中美有望重启贸易谈判的
积极信号

• 报道有指，美国新总统政府正在
审视现行中美贸易政策，计划于
中美第一阶段贸易协议于2021年
底到期之前完成作业

• 今年二季度人民币对美元的汇率经
历了持续走高

• 5月官方制造业PMI指数虽下降，但
仍保持在盛衰分界线以上，显示经
济仍然保持平稳恢复态势

• 进口和出口两年平均增速继续高位
波动，且高于疫情前水平

• 地方债进入发行高峰季，前5个月的
发行已达今年债务限额的二成多

• 人民银行行长最近表示，目前内地
利率水平虽比主要发达经济体高些，
但在发展中国家和新兴经济体中仍
相对较低，总体保持在适当水平，
并会继续深化利率市场化改革，引
导银行加大首贷、信用贷支持力度

• 6月15日人民银行开展2,000亿元人
民币中期借贷便利（MLF）操作，
中标利率连续15个月保持不变；同
时开展100亿元人民币逆回购操作，
中标利率继续维持不变

• 央行推出数字人民币加速落地

多国央行继续维持低息环境及推出宽松政策刺激经济发展，另外多个发达国家经济表
现显著改善，为目前全球资本市场带来充裕的资金和发展憧憬
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欧洲及欧元区美国

• 6月，在出现一系列高通胀数据后，
及大幅提升对2021年通涨预期后，
美联储表示，预计将会于2023年
内加息两次

• 受惠于政府的经济刺激措施和高
的新冠肺炎疫苗接种率，今年经
济有望迎来近四年来最快的增长

• 5月份通胀率创13年以来新高

• 欧元区经济正紧跟美国步伐，经
济增长强劲，5月份，欧洲制造业
PMI连续4个月环比上升，欧洲经
济延续加快恢复趋势

• 多月数据显示脱欧引发了英国对
欧盟贸易的萎缩，包括可能会长
期改变欧盟在英国进出口贸易中
的地位

• 今年6月欧洲央行宣布维持关键利
率不变，并将继续通过1.85万亿欧
元的紧急购债计划购买欧元区债
券

多国央行继续维持低息环境及推出宽松政策刺激经济发展，另外多个发达国家经济表
现显著改善，为目前全球资本市场带来充裕的资金和发展憧憬(续)
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2021年上半年新股市场回顾 ─ 全球
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美国新股市场表现稳定，纳斯达克与纽交所锁定环球融资额排行前二位置，港交所
凭借六只超大型新股位列第三，上交所超越伦交所位列第四

2021年上半年全球IPO融资额前五大交易所

资料来源：中国证券监督委员（中国证监会）、纳斯达克、香港交易所（港交所）、纽约证券交易所（纽交所）、伦敦证券交易所（伦交所）、彭博及德勤分析，截至2021年6月30日，新股融资额包含
公司股东公开发售带来的融资金额（如适用）。
包括房地产投资信托基金所筹集的资金，但不包括投资信托公司、封闭式投资公司、封闭式基金和特殊目的收购企业（SPAC）所筹集的资金。

伦敦证券交易所纽约证券交易所纳斯达克 香港交易所 上海证券交易所

181只新股

融资3,886港元

57只新股

融资2,706亿港元

46只新股

融资2,130亿港元

140只新股

融资1,722亿港元

46只新股

融资924亿港元
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全球前十大新股融资额较去年同期增长42%，其中半数来自香港和中国内地，愈来愈多
香港和中国内地新股出现于全球前十大新股融资额排行榜

资料来源：中国证监会、港交所、纽交所、纳斯达克、阿姆斯特丹交易所、德国证券交易所、泰国证券交易所、伦交所、印度国家证券交易所、彭博及德勤分析，截至2021年6月30日。
包括房地产投资信托基金所筹集的资金，但不包括投资信托公司、封闭式投资公司、封闭式基金和SPAC所筹集的资金。

2020年上半年
排名 公司 证券交易所 融资额

(亿港元)

1 快手科技 港交所 483

2 Coupang 纽交所 353

3 滴滴 纽交所 344

4 InPost SA 阿姆斯特丹交易所 304

5 京东物流 港交所 283

6 三峡能源 上交所 276

7 百度集团 港交所 239

8 哔哩哔哩 港交所 232

9 Vantage Towers 德国证券交易所 196

10 Bumble 纳斯达克 192

合计 2,902

排名 公司 证券交易所 融资额
(亿港元)

1 京沪高铁 上交所 344

2 京东集团 港交所 301

3 网易 港交所 243

4 JDE Peet's BV 阿姆斯特丹交易所 219

5 Royalty Pharma PLC 纳斯达克 194

6 Central Retail Co., PCL 泰国证券交易所 180

7 China Pacific Insurance Group 伦交所 152

8 Warner Music Group 纳斯达克 149

9 PPD 纳斯达克 145

10 SBI Cards and Payment 
Services 印度国家证券交易所 112

合计 2,039

2021年上半年
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2021年上半年美国市场SPAC发行数量和融资金额远超历年水平，但监管收紧令第
二季度SPAC增长速度放缓

资料来源：SPACInsider，截至2021年6月30日，包括行使超额配售权带来的额外融资金额。
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• 在资本市场活跃和美联储持续的货币宽松措施的背景支持下，今年的SPAC交易将会继续刷下新的记录

挂牌流程耗时短 较传统IPO确定性高 上市成本低

（上市数量）
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2021年上半年新股市场回顾 ─ 中国内地
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资料来源：中国证监会、上海证券交易所、深圳证券交易所，德勤分析，数据截至2021年6月30日。

2021年上半年中国内地新股发行速度大幅上升

(亿元人民币)

新股发行数量大幅增加，平均融资额有所下降

2020年上半年 2021年上半年

1,381亿元人民币
117只新股 245只新股

2,093亿元人民币

• 新《证券法》及创业
板推行试点注册制改
革利好A股市场

• 科创板和创业板发行
速度稳步上升

新股数量109%

融资额52%
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2021年上半年中国内地IPO市场概览
前5大IPO共计融资规模为424亿元人民币，较去年同期下降7%，整体规模减少32亿
元人民币
2021年上半年

3.天能股份
(49亿元人民币)

科创板

5. 重庆银行
(38亿元人民币)
上交所主板

4.华利集团
(39亿元人民币)
创业板

1.三峡能源
(227亿元人民币)
上交所主板

资料来源：中国证监会、上海证券交易所、深圳证券交易所，德勤分析，数据截至2021年6月30日。

2020年上半年

2.和辉光电 – U
(71亿元人民币)
科创板

1. 京沪高铁
(307亿元人民币)
上交所主板

2. 石头科技
(45亿元人民币)
科创板

3.华润微
(38亿元人民币)
科创板

4.公牛集团
(36亿元人民币)
上交所主板

5.中泰证券
(30亿元人民币)
上交所主板
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2021年上半年中国内地IPO市场概览
新股发行速度加快

资料来源：中国证监会、上海证券交易所、深圳证券交易所，德勤分析，数据截至2021年6月30日。

较去年同期IPO步伐
明显加快

上市申请名单大幅
上升

176宗IPO已过发审会

从2021年初至6月30日，220只新股上会（包括科创板73只，创业板105只），其中203只已审核通过（包括
科创板67只，创业板100只），10只上会未通过（包括科创板3只，创业板4只），5只取消审核（包括科创
板1只，创业板1只），2只暂缓表决（包括科创板2只），无延期审核；

于2021年6月30日，申请上市的公司共达774家（包括科创板196只，创业板402只），其中10宗中止审查
（包括科创板5只，创业板5只）；

于2021年6月30日，764宗活跃申请（包括科创板191宗，创业板397宗）正在处理中。 其中61宗已通过发
审会（包括科创板11宗，创业板32宗），115家已提交注册（包括科创板43宗，创业板72宗）并轮候上
市。
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科创板

2021年上半年中国内地IPO市场概览
新股上市首日市盈率及平均回报率

资料来源：中国证监会、上海证券交易所、深圳证券交易所，德勤分析，截至2021年6月30日。

• 2021年上半年各新股发行市盈率，最低为9倍，最高为30倍。
• 79%的IPO项目(58宗)市盈率在20至30倍之间，较2020年上半年下降2%。
• 19%的IPO项目(14宗)市盈率在10至20倍之间，较2020年上半年上升2%。
• 新股上市首日平均回报率为43%，由于A股主板规定新股首日涨幅
不得>44%，因此新股首日回报率无明显差异，最高和最低回报率
分别为44%和13%。

1%
19%

79%

1%
10倍以下

10倍至20倍

20倍至30倍

30倍以上

上海主板、深圳主板
上海主板、深圳主板*

• 37%的IPO项目(32宗)市盈率在20至30倍之间。
• 41%的IPO项目(35宗)市盈率超过30倍。
• 2%的IPO项目(2宗)未有盈利。
• 新股上市首日平均回报率为171%，由于科创板上市前5日涨幅不受限
制，因此回报率较传统板块较大。

• 新股回报率之间差异显著，最高和最低回报率分别为1,274% (纳微科技)
和29% (青云科技)。

科创板

注：深圳主板包含合并前的中小板
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2021年上半年中国内地IPO市场概览
新股上市首日市盈率及平均回报率

资料来源：中国证监会、深圳证券交易所，德勤分析，截至2021年6月30日。

• 42%的IPO项目(36宗)市盈率在10至20倍之间。
• 26%的IPO项目(22宗)市盈率在20至30倍之间。
• 31%的IPO项目(26宗)市盈率超过30倍。
• 新股上市首日平均回报率为264%，由于创业板改革后上市前5日涨幅不
受限制，因此平均回报率较高。

• 新股上市首日平均回报率之间差异显著，最高和最低回报率分别为921%
(中金辐照)和8% (尤安设计)。

创业板（注册制）
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A股IPO融资规模
极大规模（50亿元人民币以上） 大规模（介于10亿元至50亿元人民币之间）
中等规模（介于5亿元至10亿元人民币之间） 小规模（5亿元人民币以下）

1

总融资额：
288亿元人民币

没有极大规模
新股发行

总融资额：
931亿元人民币

• 工业富联
• 宁德时代

有两笔极大规模发行，总融资额增幅较大

总融资额
1,461亿元人民币

• 东方证券
• 中国核电
• 国泰君安

总融资额：
1,255亿元人民币

2021年上半年中国内地新股市场融资规模分析

1宗IPO融资
307亿元人民币

没有极大规模
新股发行

3宗IPO融资
533亿元人民币

3 1 6

资料来源：中国证监会、上海证券交易所、深圳证券交易所，德勤分析，数据截至2021年6月30日。

总融资额：
1,381亿元人民币

• 京沪高铁

3 2

2宗IPO融资
326亿元人民币

1 2

总融资额：
604亿元人民币

• 宝丰能源

1宗IPO融资
81亿元人民币

总融资额：
2,079元人民币

• 三峡能源
• 和辉光电 - U

2宗IPO融资
298亿元人民币
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A股巿场IPO融资规模 (50亿人民币及以上超大型规模发行除外)
大规模（介于10亿元至50亿元人民币之间） 中等规模（介于5亿元至10亿元人民币之间）
小规模（5亿元人民以下） 平均

平均融资规模
(亿元人民币)

11
6宗

IP
O

1,075亿
元人民币

61
宗

IP
O

288亿
元人民币

24
6宗

IP
O

1,255亿
元人民币

61
宗

IP
O

605亿
元人民币

63
宗

IP
O

523亿
元人民币

融资规模
(亿元人民币)

2021年上半年中国內地新股巿场融资规模分析
上海主板、深圳主板和科创板的平均融资规模均较去年有所下降，平均融资规模分别为9.7亿元人民币、6.6亿元
人民币和7.3亿元人民币，上年同期分别为22.5亿元、6.9亿元和11.0亿人民币；创业板的平均融资规模均较去年
略有增加，平均融资规模为6.2亿元人民币，上年同期为5.7亿元人民币。

24
3宗

IP
O

1,795亿
元人民币

资料来源：中国证监会、上海证券交易所、深圳证券交易所，德勤分析，数据截至2021年6月30日。

20%
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6,000
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10,000

2021年上半年2020年上半年

超
额
认
购
倍
数

表现最佳IPO
(以超额认购倍数计)

8,065x

100% IPO获得超额认购。

在获得超额认购的项目当中，

100%更获得超额认购

100倍以上。

(2021年上半年: 100%) 

(2021年上半年: 100%) 

金沃股份佰奥智能

2021年上半年前五大超额认购IPO

发行商 超额认购倍数

金沃股份 9,709x

深圳瑞捷 9,407x
同飞股份 9,381x
达瑞电子 9,191x

肇民科技 9,009x

2021年上半年中国内地新股认购分析
新股认购热情未见减退

9,709x

资料来源：中国证监会、上海证券交易所、深圳证券交易所，德勤分析，截至2021年6月30日。
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0%0%0%0%0%0%0%
能源和资源行业

金融服务行业

医疗及医药行业

制造行业

房地产行业

消费行业

科技、传媒和电信行业

其他

6%2%
10%

53%

15%

12%
2%

2020年上半年2021年上半年

2021年上半年中国内地新股行业划分(按数量计)
制造业和消费行业比例上升明显，消费行业和医疗及医药行业比例略有下降，科
技、传媒和电信行业比例下降明显

8% 2%

14%

40%
2%

8%

26%

资料来源：中国证监会、上海证券交易所、深圳证券交易所，德勤分析，数据截至2021年6月30日。
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17%

5%

10%

38%

0%

16%

13%1%

能源和资源行业 金融服务行业 医疗及医药行业 制造行业 房地产行业 消费行业 科技、传媒和电信行业 其他

1%

116
46

178
320

17
429

275
0

0 100 200 300 400 500

能源和资源行业
金融服务行业
医疗及医药行业

制造行业
房地产行业
消费行业

科技、传媒和电信行业
其他

2020年上半年

363
93

207
790

8
332

270
30

0 100 200 300 400 500 600 700 800 900

能源和资源行业
金融服务行业
医疗及医药行业

制造行业
房地产行业
消费行业

科技、传媒和电信行业
其他

2021年上半年

9%
3%

13%

23%
1%

31%

20%

(亿元人民币)

(亿元人民币)

2021年上半年中国内地新股行业划分(按融资额计)
制造行业的融资金额遥遥领先，能源与资源行业位居第二

制造行业
领先

消费行业
领先

资料来源：中国证
监会、上海证券交
易所、深圳证券交
易所，德勤分析，
数据截至2021年6
月30日。
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暂缓表决

已通过发审会

预先披露更新

已反馈

已受理

上海主板 深圳中小板

2021年上半年上海及深圳主板等候上市审核企业状态分析
截至2021年6月30日，除了申报于科创板和创业板上市的企业以外，等候上市的正常审核状态企
业数量为176家，显著较2020年同期等候上市的231家减少55家，无中止审核

2020年上半年新股审核状况2021年上半年新股审核状况

资料来源：中国证监会，德勤分析，截至2021年6月30日。
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等候上交所审核的科创板上市企业数量

截至2021年6月30日，科创板等候上市的正常审核状态企业数量为191家，另外有5家
企业因申请文件不齐备等导致中止审核，将在更新财务数据后恢复审核

2021年上半年中国内地科创板等候上市审核企业状态分析

已受理

资料来源：中国证监会、上海证券交易所，德勤分析，截至2021年6月30日。

(家)

已问询 通过 中止暂缓审议 提交注册
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等候深交所审核的创业板上市企业数量

提交注册暂缓审议

截至2021年6月30日，创业板等候上市的正常审核状态企业数量为397家，另外有5家
企业因申请文件不齐备等导致中止审核，将在更新财务数据后恢复审核

2021年上半年中国内地创业板等候上市审核企业状态分析

已受理

资料来源：中国证监会、深圳证券交易所，德勤分析，截至2021年6月30日。

(家)

已问询 通过 中止
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2021年上半年中国内地资本市场回顾

2021年1月11日，上交所发布《上海证券交易所上市公司自律监管规则适用指引第5号——行业信息披露》的通知。
行业信息披露：有效性 针对性

2021年2月5日，证监会发布《申请首发上市企业股东信息披露指引》。

一、重申发行人股东适格性的原则要求

二、加强临近上市前入股行为的监管
新股东锁定股份36个月的规定中，新股东的定
义由原来的“6个月内入股”增加为“12个月
内入股”

三、加强对入股交易价格明显异常的自然人股东
和多层嵌套机构股东的信息穿透核查

四、进一步压实中介机构责任

五、注重形成监管合力

1 . 进一步加强申请首发上市企业信息披露监管，针对市场反映问题发布相应指引，并更新修订上市企业信息披露管理办法及
有关行业的信息披露指引：

股权代持

多层嵌套间接持股
影子股东 首发上市企业

利益输送、权钱交易

中介机构
穿透核查

2021年3月19日，证监会发布修订后的《上市公司信息披露管理办法》，自2021年5月1日起施行。

一、完善信息披露基本要求； 二、完善定期报告制度；三、细化临时报告要求；四、完善信息披露事务管理制度；
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2021年上半年中国内地资本市场回顾
1 . 进一步加强申请首发上市企业信息披露监管，针对市场反映问题发布相应指引，并更新修订上市企业信息披露管理办法及
有关行业的信息披露指引： -续

2021年4月25日，科创板、创业板上市审核中心发布了《关于股东信息核查中“最终持有人”的理解与适用》。

明确对IPO股东穿透审核过程中，“最终持有人”包括哪些类型做出说明。除自然人外，还包括：

o 上市公司(含境外上市公司)

o 新三板挂牌公司

o 国有控股或管理主体(含事业单位、国有主体控制的产业基金等)集体所有制企业

o 境外政府投资基金、大学捐赠基金、养老基金、公益基金

o 公募资产管理产品

除此之外的外资股东，如果中介机构能以适当核查方式确认外资股东的出资人不存在境内主体，并充分论证该外资股东入股
发行人的价格不存在明显异常，可将该外资股东视为“最终持有人”
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2021年上半年中国内地资本市场回顾

2. 科创板发行上市中对科创属性的评价、持续披露及相关事项的指引：

2021年4月16日，证监会发布修订的《科创属性评价指引（试行）》，自公布之日起施行。

一、新增研发人员占比超过10%的常规指标，形成“4+5”的科创属性评价指标

二、按照支持类、限制类、禁止类分类界定科创板行业领域，建立负面清单制度

三、在咨询委工作规则中，完善专家库和征求意见制度，形成监管

四、交易所在发行上市审核中，按照实质重于形式的原则，综合判断

2021年6月11日，上交所发布《上海证券交易所科创板上市公司自律监管规则适用指引第3号——科创属性持续披露及相关事
项》的通知，自发布之日起施行。全面规定了科创板上市公司科创属性相关持续信息披露事项和要求，尊重科创板上市公司
发展规律，贯彻建设简明、友好规则体系要求，不增加市场主体信息披露成本，并明确了豁免披露、自愿披露安排。

2021年4月16日，上交所发布《上海证券交易所科创板企业发行上市申报及推荐暂行规定（2021年4月修订）》的通知，自发
布之日起施行。进一步明确科创板定位把握标准，支持和鼓励硬科技企业在科创板发行上市，引导和规范发行人申报和保荐
机构推荐工作，促进科创板市场持续健康发展。

o 限制金融科技、模式创新企业

o 禁止房地产和主要从事金融、投资类业务的企业

o 支持和鼓励高新技术产业和战略性新兴产业中科创属性符合科创板定位要求的企业
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2021年上半年中国内地资本市场回顾

2021年2月26日，证监会新闻发言人就IPO申报企业情况答记者问中表示，现场检查是提升上市公司质量的重要辅助手段，也
是提升注册制下信息披露质量的成功关键。

2021年1月29日，为规范首发企业现场检查行为，强化首发企业信息披露监管，督促中介机构归位尽责，保护投资者合法权
益，证监会发布《首发企业现场检查规定》。

2021年2月1日，上交所发布实施《上海证券交易所科创板发行上市审核业务指南第2号——常见问题的信息披露和核查要求自
查表》

3. 面对申请首发上市企业，加强企业的现场检查及发行人和中介机构的披露核查责任。

2021年2月3日和4月30日，上交所和深交所分别发布《上海证券交易所科创板发行上市审核规则适用指引第1号——保荐业务
现场督导》和《深圳证券交易所创业板发行上市审核业务指引第1号——保荐业务现场督导》的通知。

规范科创板和创业板发行上市保荐业务现场督导行为，督促保荐机构、证券服务机构勤勉尽责，切实发挥资本市场的“看门
人”职责。

问题导向 在发行上市审核和注册阶段的首发企业

随机抽取 未经上市委会议审议或未经发审会审核且未参与过随机抽取的首发企业

督促发行人切实担负起对信息披露的第一主体责任

督促中介机构肩负起“看门人”把关责任
“两个责任”
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2021年上半年中国内地资本市场回顾

4. 深圳证券交易所主板与中小板合并

2021年2月5日，证监会批准深圳证券交易所主板与中小板合并。3月31日，深交所公告发布两板合并业务通知及相关规则，明
确合并实施后的相关安排，于4月6日正式实施两板合并。

主板：相对成熟的企业 创业板：成长型创业创新企业

两个统一、四个不变
统一业务规则、统一运行监管模式

发行上市条件不变、投资者门槛不变、交易机制不变、证券代码及简称不变
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2021年上半年新股市场回顾 ─ 香港
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资料来源：港交所、德勤分析，截至2021年6月30日。

受惠于更多第二上市和不同股权架构新股上市，2021年上半年香港新股融资总额上涨
逾1倍，但是新股数量则下降

• 今年第二季度新股市场受多个如
内地部分行业受到政府加强监管
等因素影响放缓，但预计影响短
暂

• 今年上半年超大型新股数量较去
年同期多3倍

• 更多新股使用新上市制度规则上
市

• 更多新股以不同股权架构形式上
市

• GEM市场仅录得1只新股上市

59只新股
融资880亿港元

2020年上半年 2021年上半年

46只新股
融资2,130亿港元

22%
新股数量

142%
融资总额
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2%
22%

76%

金融服务行业 医疗及医药行业 消费行业 科技、传媒和电信行业

8%

46%
46%

15%
4%

81%

2021年上半年 2020年上半年

47%

6%

47%

2021年上半年 2020年上半年
新经济新股行业分析（按数量计） 新经济新股行业分析（按融资额计）

101%

2021年上半年新经济新股数量及融资总额双双增加，当中有更多消费行业新股包含新
经济元素，同时为第二上市

2021年
上半年

2020年
上半年

• TMT行业在新经济新股数量与融资额均占优
• 医疗及医药新股融资额占比减少
• 期内有4只未有盈利/收入的生物科技及医药新股上市，去年同期为3只

17只新股 1,472亿港元
13只新股732亿港元

31%

资料来源：港交所、德勤分析，截至2021年6月30日。
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主板新股 GEM新股 IPO融资额

历年同期新股融资额低位
历年同期新股
融资额高位

（亿港元）

2021年上半年香港新股市场概览
今年第二季新股数量进一步减少，但整体上半年仍较2011至2013年及2016年同期为
高；融资额则突破了2011年同期的高位，为多年以来最高记录

历年同期新股数量高位最近同期新股数量低位

资料来源：港交所、德勤分析，截至2021年6月30日。
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2021年前6个月 2020年前6个月

申请被拒

申请人自行撤回申请

申请被发回

48%

63%

100%

23%

0%

2021年上半年香港上市申请状况概览
今年度更多企业递交上市申请，申请因不同理由中断的个案数字也大幅减少，整体发
展也趋向正面

40%

资料来源：港交所、德勤分析，截至2021年6月30日。
*包括根据主板《上市规则》第二十章及第二十一章提出上市申请的投资工具、从GEM转到主板的申请个案、以及根据主板《上市规则》第8.21C条或第14.84条被视作新申
请人的个案、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
**2021年前6个月数字包括自2021年1月1日至2021年6月30日接受之新上市申请、2020年前6个月数字包括自2020年1月1日至2020年6月30日接受之新上市申请。

今年共计收到上市申请*

处理中的上市申请个
案**

申请处理期限已过，已
获原则上批准，但在申
请有效期内没有上市
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2021年
上半年

2021年上半年香港新股市场概览
今年上半年三只超大型新经济新股上市推高前五大新股的融资规模，三者皆以不同股权架构上
市，其中两只同时为第二上市，前五大的融资规模由去年同期的636亿港元急升至1,335亿港
元，增幅为110%

2. 京东物流
(283亿港元)

4.哔哩哔哩 – S W
(232亿港元)

5. 携程 - S
(98亿港元)

1. 快手科技 – W
(483亿港元)

3. 百度集团 – S W
(239亿港元)

W

W

2020年
上半年

4. 康方生物科技 – B
(30亿港元)

1. 京东 - SW
(300亿港元)

4. 康基医疗
(36亿港元)

5. 沛嘉医疗 - B
(27亿港元)

2. 网易 - S
(243亿港元)

资料来源：港交所、德勤分析，截至2021年6月30日。

W

W

W
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90%

10%

新经济企业 非新经济企业

60%

40%

3 3 
4 

-
2

0

8

0

2

4

6

8

超大规模 大规模 中等规模 小规模

前十大冻资额新股融资规模分析
2021年上半年 2020年上半年

60%20%

10%
10%

医疗及医药行业 房地产行业 科技、传媒和电信行业
消费行业 金融服务行业 制造业

60%20%

20%

2021年上半年香港前十大冻资额新股分析
前十大冻资额新股合共冻结48,536亿港元资金，以医疗及医药行业为主，且主要为新
经济企业，冻结资金的规模明显较去年同期18,170亿港元大幅攀升

(亿港元)

前十大冻资额新股行业分析
2020年上半年2021年上半年

前十大冻资额新股新经济分析
2020年上半年2021年上半年

资料来源：港交所、德勤分析，截至2021年6月30日。

0 5,000 10,000 15,000

2021年上半年

2020年上半年

冻资额最大IPO

康基医疗
3,095亿港元

快手科技 - W
12,644 亿港元
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78%

15%
7%

中国內地
香港及澳门
海外

2%
11%

24%

17%2%13%

31%

5 倍以下

5 倍至10 倍

10 倍至20倍

20 倍至30倍

30 倍至40倍

40倍以上

介绍上市/业绩亏损

2021年上半年香港新股市场概览
新股数量和融资金额主要来自内地企业，且两者均录得双位数字的升幅，海外企业来
港上市进一步缩减，而上市市盈率则调高

• 今年上半年来自中国内地的新股数量比例由去年同期的61%上
升17个百分点至78%，香港及澳门企业的新股数量相应下调7
个百分点至15%。

• 近乎所有的香港新股市场融资总额(96%)来自中国内地企业，
即大约2,048亿港元，去年同期有关比例为97%(850亿港元)。

• 今年上半年只有3只来自新加坡、台湾和马来西亚的海外公司
新股合共融资约8亿港元。相对2020年上半年的10家融资12亿
港元，数量及金额均大大减少。

按发行方地区划分的新股数量

超过两成新股的上市市盈率为10-20倍

• 24%新股以10倍-20倍之间的市盈率上市，较去年同期的57%下
降33个百分点。

• 另有19%的新股以20倍或以上的市盈率上市，与去年同期相
同。

• 以40倍以上的市盈率上市的新股比重为13%，去年同期比重为
7%。

来自内地企业的新股数量及融资额占比均大幅增长

香港新股市盈率

资料来源：港交所、德勤分析，截至2021年6月30日。
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-29%

-36%

-41%

161%

215%

259%

-50% 50% 150%

三大表现最佳/最差的主板新股

2021年上半年香港新股市场概览
上市首日表现最佳的三只新股表现稍胜于去年同期的表现，GEM仅得一只新股上
市，完全无法与主板新股的表现相比，整体新股平均首日回报率均优于去年同期

-29%

-36%

-41%

161%

215%

259%

-50% 50% 150%

三大表现最佳/最差的新股

18%

0% 20%

裕程物流

诺辉健康 - B

森松国际

快手科技 - W

宋都服务

• 今年主板上市首日表现前三位的新股回报率稍优于去年同期。
• 3只表现最出色的新股2只来自新经济板块，分别来自医疗及医药以及TMT行业；而3只表现最差的新股则均来自房地产行业，反
映投资者对新经济新股的接受程度大大提高，但同时并不太看好传统及资金密集型的板块。

• 以整体所有新股的首日平均回报率来分析，主板和GEM新股的平均上市首日回报率上升，整体数字为31% ，高于去年的17%。
• 主板新股的首日平均回报率大约为31% ，2020年同期则为16% 。
• GEM新股的首日平均回报率为18% ，低于去年同期的32% 。

智欣集团

森松国际

诺辉健康 - B 

快手科技 - W

宋都服务

智欣集团

盈汇企业控股 盈汇企业控股

资料来源：港交所、德勤分析，截至2021年6月30日。

期内GEM仅录得1只新股上市
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•浙商银行 - H
股
•中银航空租赁

2021年上半年香港新股融资规模分析
6宗极大规模IPO融资额占主板融资总额约67%，乃自2016年同期以来的高位

0%

20%

40%

60%

80%

100%

2016年上半年 2017年上半年 2018年上半年 2019年上半年 2020年上半年 2021年上半年

香港主板IPO融资规模
极大规模 (10亿美元或以上) 大规模 (介于5亿至10亿美元之间) 中等规模 (介于2亿至5亿美元之间) 小规模 (2亿美元以下)

2宗 IPO融资
237亿港元

•平安健康医疗
科技

2宗 IPO融资
265亿港元

1宗 IPO融资
88亿港元

主板总融资额: 
424亿港元

主板总融资额:
523亿港元

主板总融资额:
470亿港元

•申万宏源 - H
股
•翰森制药

2宗 IPO融资
170亿港元

主板总融资额:
695亿港元

•国泰君安证
券 - H股
•广州农村商
业银行 - H股

•网易 - S
•京东集团 - SW

2宗 IPO融资
543亿港元

主板总融资额:
877亿港元

2 2
1

2 6

2

•快手科技 - W
•京东物流
•百度集团- S W
•哔哩哔哩 - S W
•携程集团 – S
•联易融科技 -

W
6宗 IPO融资
1,426亿港元

主板总融资额:
2,129亿港元

资料来源：港交所、德勤分析，截至2021年6月30日。
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受惠于7只大型新股，令到今年度主板的平均融资规模大幅拉高达181%至18.0亿港元；
而GEM则微跌6%至5,550万港元

8.9 8.3 8.1

8.0
6.4

18.0

0.0

2.0

4.0

6.0

8.0

10.0

12.0

14.0

16.0

18.0

20.0

0

100

200

300

400

500

600

700

800

2016年上半年 2017年上半年 2018年上半年 2019年上半年 2020上半年 2021年上半年

平
均
融
资
额融
资
额

香港主板IPO(10亿美元或以上的超大规模发行除外)
大规模（介于5亿至10亿美元之间） 中等规模（介于2亿至5亿美元之间） 小规模（2亿美元以下） 平均 (亿港元)(亿港元)

2021年上半年香港新股融资规模分析

181%

21
宗

IP
O •

186
亿港元 31
宗

IP
O •

257     
亿港元 47

宗
IP

O •
382
亿港元 66

宗
IP

O •
526     
亿港元 52

宗
IP

O •
334     
亿港元 39

宗
IP

O •
702
亿港元

资料来源：港交所、德勤分析，截至2021年6月30日。
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15%

10%

5%

10%49%

2%5% 4%
发售价范围上限

高于发售价范围中间值

处于发售价范围中间值

低于发售价范围中间值

发售价范围下限

低于发售价范围

固定发售价

其他

39%

18%
4%

7%

17%

4%
11%

2020年上半年2021年上半年

2021年上半年香港新股发售价格分析
超过一半的新股以高于发售价范围中间值以上定价，较去年同期的25%大幅增加32
个百分点；而以低于发售价范围中间值定价的比例较去年下降37个百分点

资料来源：港交所、德勤分析，截至2021年6月30日。



40© 2021。欲了解更多信息，请联系德勤中国。

0

900

1,800

2,700

3,600

4,500

2020年上半年2021年上半年

4,133x

1,949x

100%的IPO获得超额认购。

在获得超额认购的项目当中，

78%获得超额认购

20倍以上。

(2020年上半年: 97%) 

(2020年上半年: 56%) 

诺辉健康 - B

发行商 超额认购倍数
诺辉健康 - B 4,133x
时代天使科技 2,079x
医渡科技 1,634x
网上车市 1,275x
快手科技 - W 1,204x

2021年上半年前五大超额认购IPO

烨星集团

超
额
认
购
倍
数

2021年上半年香港新股公开发售认购分析
今年上半年的香港新股公开发售整体反应均较
去年同期佳，打入前五大的超额认购倍数多数
为第一季度新股，且为新经济企业

表现最佳IPO
(以超额认购倍数计)

资料来源：港交所、德勤分析，截至2021年6月30日。
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2%5%
10%

12%

29%

20%

22%

能源和资源行业

金融服务行业

医疗及医药行业

制造行业

房地产行业

消费行业

科技、传媒和电信行业

其他行业

28%

6%

24%

20%

22%

2021年上半年香港新股数量行业分析
医疗及医药行业与房地产行业主导，前者的比重较去年同期大幅增加，导致除了
TMT行业的其他行业比重均有不同程度减少

2020年上半年2021年上半年

资料来源：港交所、德勤分析，截至2021年6月30日。
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16%
1%

4%

22%57%

能源和资源行业 金融服务行业 医疗及医药行业 制造行业 房地产行业 消费行业 科技、传媒和电信行业 其他行业

2
25

159
9

60
45

580

0 100 200 300 400 500 600

能源和资源行业

金融服务行业

医疗及医药行业

制造行业

房地产行业

消费行业

科技、传媒和电信行业

288
14

75
497

1,207

 -  200  400  600  800  1,000  1,200  1,400

能源和资源行业

金融服务行业

医疗及医药行业

制造行业

房地产行业

消费行业

科技、传媒和电信行业

0

3%
18%

1%
7%

5%66%

2021年上半年香港新股融资额行业分析
TMT行业大幅超前，消费行业随后，大部分行业的融资规模明显比去年同期多

(亿港元)

(亿港元)

2021年上半年

2020年上半年

网易与京东
第二上市大
幅拉动TMT
行业的融资

额

快手、百度、
哔哩哔哩、联
易融带动TMT
行业明显超前

资料来源：港交所、德勤分析，截至
2021年6月30日。
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2021年上半年新股市场回顾 ─ 美国(中国企业)
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2021年上半年中国企业赴美上市热度不减，数量与融资额较去年同期大幅增长

资料来源：纽交所、纳斯达克、彭博，德勤分析，截至2021年6月30日。

2021年上半年

2020年上半年

38只新股

融资141.5亿美元 16只新股

融资28.9亿美元

新股数量增长138%

融资额增长390%

平均融资额增加106%

上半年共有四只超大型新股，其中第二季
度有三只超大型新股上市

美国财政刺激政策及经济的逐步复苏利好
股市，加上近年来部分如新能源汽车、教
育平台、金融科技等有独特概念的企业成
功赴美上市，吸引此类型新股于今年第二
季度前赴美国上市
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2021年上半年中国企业赴美上市市场概览
融资额前五大的新股集中于TMT和消费零售行业，合计融资99.09亿美元，较去年同
期的20.91亿美元增长374%

资料来源：纽交所、纳斯达克、彭博，德勤分析，截至2021年6月30日。

1. 滴滴
(44.35亿美元) 

2. 雾芯科技
(16.08亿美元)

3.满帮
(15.68亿美元)

5.涂鸦智能
(9.47亿美元)

4. 图森未来
(13.51亿美元)

2. 传奇生物
(4.87亿美元) 

4. 达达集团
(3.58亿美元)

5. 燃石医学
(2.56亿美元)

3. 声网
(4.03亿美元)

1. 金山云
（5.87亿美元)

2021年上半年

2020年上半年
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新股上市首日表现最佳的三只新股收益率大幅超越去年同期新股首日表现，尤以一
只消费行业新股最为瞩目

2021年上半年中国企业赴美上市市场概览

-6%

-11%

-18%

49%

61%

153%

-50% 0% 50% 100% 150% 200%

华夏博雅

天境生物

传奇生物

声网

• 首日表现最佳的新股分别来自消费行业、TMT行业、和金融服务行业；
• 首日表现最差的新股分别来自教育、TMT和互联网金融行业；
• 去年同期首日表现最佳和最差的新股中均有生物医药行业新股的身影，今年则未有出现
资料来源：纽交所、纳斯达克、彭博，德勤分析，截至2021年6月30日。

2020年上半年
三大首日表现最佳/最差的美国上市中概股新股

-19%

-26%

-50%

538%

875%

1100%

-100% 100% 300% 500% 700% 900% 1100%

美联国际教育

水滴集团

天睿祥

e家快服

2021年上半年
三大首日表现最佳/最差的美国上市中概股新股

联代科技

每日优鲜

燃石医学

安派科生物
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100%
82% 73%

63%

27%
1%0%

-5%

47%
23%

0%

-40%

0%

40%

80%

120%

160%

在美国上市中概股新股的平均首日回报率
2021年上半年 2020年上半年

2021年上半年中国企业赴美上市市场概览
各行业均有较高的首日回报率，显著超越去年同期各行业的表现，其中消费行业、
制造行业以及金融服务的首日回报率大幅领先

资料来源：纽交所、纳斯达克、彭博，德勤分析，截至2021年6月30日。

*制造行业和教育行业2020年上半年未有新股上市，房地产行业2021年上半年未有新股上市。
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12%

38%

6%
6%

38%

能源和资源行业

金融服务行业

医疗与医药行业

制造行业

房地产行业

消费行业

科技、传媒与电信行业

教育行业

8%

16%

10%

21%

37%

8%

2021年上半年中国企业赴美上市行业分析（按数量计）
TMT行业新股数量领先，消费行业第二；去年同期TMT行业和医疗及医药行业新股
数量并列第一

2020年上半年2021年上半年

资料来源：纽交所、纳斯达克、彭博，德勤分析，截至2021年6月30日。
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3%
6%

29%

61%

1%

金融服务行业 医疗与医药行业 制造行业 房地产行业 消费行业 科技、传媒和电信行业 教育行业

TMT行业
的三只超大型
新股推动行业
融资额领先

1.57 
11.43 

1.30 
3.58 

11.04 

0 2 4 6 8 10 12 14

能源和资源行业
金融服务行业
医疗及医药行业

制造行业
房地产行业
消费行业

科技、传媒和电信行业
教育行业

4.02

8.04

0.70

41.73

85.79

1.24

 -  9  18  27  36  45  54  63  72  81  90  99

金融服务行业

医疗及医药行业

制造行业

房地产行业

消费行业

科技、传媒和电信行业

教育行业

0

5%

40%

5%12%

38% 医疗及医药
行业融资额
位居第一

2021年上半年中国企业赴美上市行业分析（按融资金额计）
科技、传媒和电信行业新股融资额位列第一，去年同期以医疗及医药行业融资额领先

2020年上半年

（亿美元）

2021年上半年

资料来源：纽交所、纳斯达克、彭博，
德勤分析，截至2021年6月30日。

（亿美元）
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2021年下半年新股市场前景展望 ─中国内地
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已经过会但尚未发行的企业数量

中国内地新股市场前景展望──即将上市项目之行业分布(按企业数量计)
截至2021年6月30日，已经过会但尚未发行的企业共计有176家（包含54家科创板，104家创业
板），与2020年末的258家（包含92家科创板，111家创业板）相比有所减少。其中传统与高端
制造行业在2021年上年末末和2020年末的占比最大，分别为42%和46%。

(家)

资料来源：中国证监会、上海证券交易所、深圳证券交易所，德勤分析，截至2021年6月30日。
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01

02

03

04

05

随着科创板的稳定发行及创业板的注册制改革，IPO数量会有较大增长；
中小规模的制造和科技行业会在发行数量上处于领先

预料2021年中国内地新股发行会有持续增长，科创板及创业板新股发行数量继续攀
升

目前已通过发审会有176家企业（包含54家科创板及104家
创业板）正轮候上市，预计在年内能被大部分消化

从开板到2021年6月30日，上交所已受理了646家公司的科创板上
市申请，目前有191家还处在活跃状态；
深交所自改革后已受理了673家公司的创业板上市申请，目前有
397家还处在活跃状态。

科创板或有180-210家企业登陆，融资额或达
1,300-1,700亿元人民币；
创业板或有180-210家企业登陆，融资额或达
1,100-1,400亿元人民币

上海及深圳主板估计有约150-180只新股，
融资额约达1,600-2,000亿元人民币
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2021年下半年新股市场前景展望 ─香港
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推出恒生沪深港清洁
能源指数、恒生沪深
港智能及电动车指
数、恒生港股通高持
股50指数及恒生A股
通高持股50指数

主板盈利规定
咨询结果已公
布，预料下一
步为GEM进行
改革

海外发行人上
市制度市场咨
询结果有待于
年内公布

恒生指数成份股
数目将于2022年
中前最终增至80
只，并于2021年5
月开始进行

于今年第三季
度就SPAC在香
港上市进行市
场咨询

香港资本市场

港交所集团新
任行政总裁上

任

新股注册制试
点或将扩延至
主板

深圳主板与中
小板合并，以
主板及创业板
为主体的市场

格局

明确限制金融
科技、模式创
新类企业于科
创板上市

加强IPO申報企
业的现场检查及
发行人和中介机
构的披露核查责

任

新三板公司可
转往科创板、
创业板上市

內地资本市场

科创板股票被纳入
沪深港通股票范
围，有关A+H的上市
公司所对应的H股被
纳入港股通股票范

围等

两地资本市场不断经历多样改革及完善布局，致力提升市场的质素，令到针对新经
济企业于上市的生态圈变得日趋成熟
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香港主板连续第二个季度平均市盈率超过上海主板，而上海科创板的平均市盈率继续
下滑，滑幅明显，并跌至低过开板时的水平

资料来源：港交所、上交所、德勤分析，截至2021年6月30日。
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17%

6%
3%

24%
15%

10%

25%

消费行业

能源和资源行业

金融服务业

房地产行业

科技、传媒和电信行业

制造行业

医疗及医药行业

其他行业

47%

6%6%

17%

12%

12%

申请数量: 196 申请数量: 17

主板 GEM

主板以医疗及医药行业为主流，其次为房地产行业和消费行业，GEM仍以消费行业
占主导

2021年上半年香港活跃上市申请个案行业分析

资料来源：港交所、德勤分析，截至2021年6月30日。
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75%

25%

14%

43%
29%

14% 哈萨克斯坦

马来西亚

加拿大

美国

14%

29%

14%

29%

14%
消费行业
房地产行业
制造行业
科技、传媒和电信行业
医疗及医药行业
能源和资源行业

50%50%

主板 GEM

申请宗数：7 申请宗数：4

按海外市场划分

按海外申请人行业划分

新加坡与马来西亚公司主导海外公司申请来港上市的趋势维持不变，主板以房地产行
业和医疗及医药行业为主，GEM以消费行业为主

2021年上半年活跃香港上市申请个案数量海外申请人分析

资料来源：港交所、德勤分析，截至2021年6月30日。
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环球投资情绪
因新冠疫苗接
种计划和多国
经济数据理想
推出而有所改
善

多国继续推行的货币或经济
宽松政策令到大量海外资金
寻求高回报投资，为今年新
股市场发展带来支持

内地部份行
业板块如金
融科技、科
网受到政府
严密监控

中概股回港作
第二上市的热
潮还是会继续
延续下去

新经济企业的估值近月下
调，有待估值回升后便继
续推动上市计划，预料中
长线相关新股仍会广受投
资者欢迎

超过10只第二上市新股，融资共计超过1,000亿港
元，包括拥有法团身份不同投票权受益人的架构

4至5个来自新经济公司的巨额新股上
市，每只新股最少融资100亿港元

120-130只
新股

超过4,000亿
港元

尽管暂时第二季度新股市场稍有放缓，但仍然预期2021年香港新股市场可融资超
过4,000亿港元

资料来源：港交所、德勤估计与分析。
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德勤中国上市服务资历
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德勤为以下企业的申报会计师
2021年完成的香港上市项目

诺辉健康 – B

一家癌分子筛查
平台

星盛商业管理股份有
限公司

一家商用物业运营服
务供应商

Legion Consortium Ltd.

一家新加坡成熟的物
流服务供应商

京东物流股份有限
公司

一家技术驱动的供
应链解决方案及物
流服务商

朝云集团有限公司

一家一站式多品类
家居护理及个人护
理平台

中国优然牧业集
团有限公司

一家乳业上游综
合产品和服务提
供商
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德勤为以下企业的申报会计师
2021年完成的A股上市项目

江苏传智播客教育科
技股份有限公司

一家IT在线教育平台

河南蓝天燃气股份有限
公司

一家专注于天然气输送
及销售的新能源专业化
企业

中国铁建重工集团股份
有限公司

一家掘进机装备、轨道
交通设备和特种专业装
备的设计、研发、制
造、销售、租赁和服务
企业
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德勤为以下企业的申报会计师
2021年完成的美国上市项目

水滴公司

一家保险和健康服务
科技平台

掌门教育

一家为K-12学生提供
在线教育的平台

万物新生

一家二手消费电子产
品交易和服务平台
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德勤中国开创多个港美上市项目先河
率先参与以人民币计价房地
产投资信托基金的上市项目
(汇贤产业信托)

首个香港酒店业固定单一
投资信托项目
(朗庭酒店投资)

首家国有不良资产管理公司
(中国信达)

首家内地最大殡葬服务
供应商
(福寿园)

首家中国私立医院集团
(凤凰医疗)
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德勤中国开创多个港美上市项目先河
首家中国金融科技公司在纽交
所上市
(宜人贷)

首家在美国上市的中国快递
企业
(中通快递)

首家中国核能电源公司
(中广核)

首家中美领先的辅助生殖
服务供应商
(锦欣生殖医疗)

上市首日于香港市值最
高的在线教育公司
(新东方在线)
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德勤中国IPO服务于生物科技企业表现不凡

资料来源：香港交易所、德勤分析，截至2021年6月30日，自2018年4月30日起未有盈利生物科技公司新股上市累计。

华领医药 - B

一家中国药物开发公司，致力于开
发用于治疗2型糖尿病的全球首创口
服新药

信达生物制药 – B

一家生物制药公司，开发了全
面集成的生物医药平台

上海君实生物医药科技 - B

一家创新驱动型生物制药公
司，致力于创新药物的发现和
开发，以及在全球范围内的临
床研究及商业化

基石药业-B

一家临床阶段生物制药公
司，专注于开发及商业化创
新肿瘤免疫治疗及分子靶向
药物

迈博药业有限公司 - B

一家中国领先的生物医药
公司，专注于癌症和自身
免疫性疾病新药及生物类
似药的研发和生产

康宁杰瑞生物制药 - B

一家中国领先的临床阶
段生物制药公司
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德勤中国IPO服务于生物科技企业表现不凡

资料来源：香港交易所、德勤分析，截至2021年6月30日，自2018年4月30日起未有盈利生物科技公司新股上市累计。

永泰生物制药有限公司 - B

一家领先的细胞免疫治疗生物医
药公司

欧康维视生物 - B

一家眼科医药平台公司
再鼎医药有限公司 - S B

一家创新型、立足研发及处于商
业阶段的生物制药公司

诺辉健康 – B

一家癌分子筛查平台
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