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大湾区观察 

 

独家专访香港财经事务及库务局局长许正宇： 
 

香港金融市场极具韧性  放宽硬科技 IPO须平衡“监管与发展” 
 

本报记者  朱丽娜  尹琛 
 

    随着美联储持续大幅加息，全球金融市场动荡加剧，香港金管局近日频频入市。数据显示，

自今年 5 月中旬以来，金管局已经 36 次从市场承接港元沽盘，同时香港银行体系结余亦跌破千

亿港元大关。 

    对此，香港财经事务及库务局局长许正宇在接受 21 世纪经济报道记者专访中表示，香港金

融市场并未因进入加息周期而出现明显异常，市场层面的这些变化是“整个联系汇率制度设计的

一部分，利率的变化体现了我们制度的设计，这些都在我们预期之中”。 

    许正宇表示，过去数十年，联系汇率制度运行顺畅，香港金融市场呈现出极大的韧性。 

    今年以来，在通胀压力、利率环境上升和全球经济增长放缓等多重因素影响下，包括香港在

内的全球新股市场表现都相对疲软。安永的数据显示，今年上半年全球 IPO数量和筹资额锐减，

共有 630家企业上市，筹资 954亿美元，分别较去年同期下跌 46%和 58%。 

    10月 19日，港交所发布了市场期待已久的《有关特专科技公司新上市规则的咨询文件》，拟

对“特专科技”公司开放新的上市通道，鼓励处于初创期的“特专科技”公司在联交所上市融资。

咨询期为两个月。 

    为了吸引大型科技公司来港上市，2018年 4月，港交所大刀阔斧地放宽了上市条例，容许同

股不同权公司在港上市。同年港交所修订了《上市规则》，新增了第 18A章“生物科技公司”，为

未盈利和没有收入的生物科技公司打开了上市通道。 

    许正宇指出，2018年港交所的上市改革成效显著，在短短数年内，香港已跻身成为全球第二

大生物科技上市融资中心，“如果现在更大范围地让一些硬科技的企业来香港上市，可能跟生物

科技类有些差别。这些硬科技公司没有比较客观或者统一的标准，让投资者去评估他们未来的盈

利能力或者发展潜力。我们正在研究，希望有一定的想法之后能够咨询市场，让大家知道我们怎

样去做好监管与发展之间的平衡。” 

    “一直以来，我们这个市场都是开放的，任何符合规则和要求的企业，都欢迎来香港上市，

而且香港的上市制度背后就是我们的资本市场的深度和广度能够支撑起这些企业。”许正宇说道。 

    “在预期之中” 

    《21世纪》：香港金管局近期多次入市承接港元沽盘，银行体系总结余已跌破 1000亿港元。

全球加息周期对香港金融市场以及资金出入带来哪些变化和影响？ 

    许正宇：刚才你说的一些情况，其实是我们整个联系汇率制度设计的一部分，联系汇率（制

度）到目前为止已经运行了差不多 40 年。而且，我们也不是第一次遇到加息周期，所以从这个

角度，包括你说的银行结余的情况，也包括香港利息，其实都是我们整个制度设计的一部分。 

    现在国际的情况，其实也给予机遇来更好地推动人民币的国际化。包括从境外的人民币发债

的角度，因为过去很多发行人可能更倾向于用美元发债，因为美元的利息相对较低；但随着美元

利息往上走，人民币的利息有一定的优势。所以，可能现在是一个来用人民币发行债券的时机。

我们希望从这个角度来抓紧机遇推动人民币国际化。我们在 9月和广东省大湾区办合作，希望推

动内地企业更多地来香港发行人民币（债券），用好香港债券市场。 

    《21世纪》：因此，这个加息周期并未让香港的金融市场或者资金流向带来比较明显的异常？ 
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    许正宇：对，因为过去一直以来，不管怎么样包括疫情、加息，其实体现的就是香港金融市

场极大的韧性，而且利率的变化其实也体现了我们制度的设计，这都是在我们预期之中。 

    监管与发展的平衡 

    《21世纪》：香港如何利用好国家“十四五”规划赋予的独特定位，以大湾区发展为切入点，

进一步巩固香港的国际金融中心地位？您如何理解在全球政经形势风云变幻的背景下，香港所扮

演的角色和发挥的作用？ 

    许正宇：大湾区建设给我们极大机遇来推动香港更好地融入国家发展大局，同时让我们的金

融专业服务优势能够更好地去服务国家和实体经济。 

    第一，从互联互通的角度，2014年以来，我们有股票通、债券通，新一届特区政府上任后宣

布了 ETF通、利率的互换通。其实香港在与内地的互联互通上走得越来越深，也越来越广。一方

面从过去的现货到现在的衍生品，从一开始的股票到债券。这个趋势也给予我们很大的机遇。中

国证监会副主席方星海最近提出了三个大的举措，包括在股票通里加入国际企业，在境外研究推

出国债期货，以及在股票南向通允许投资者能够直接用人民币去购买香港的人民币柜台里的股

票。这是互联互通 2.0的一个新时代，香港在推动与内地的对接和市场融合有很大的促进作用。 

    第二，除了互联互通，还要加大或促进两地的投融资活动。我们最近也宣布和前海在私募基

金方面的合作，金融不单只是为金融而生，也要支持和支撑实体经济。推动实体经济的发展，科

技是一个很大的主题。很多私募基金瞄准的就是一些新兴产业。我们希望通过两地的私募基金合

作能够更好地去对接金融和科技。我们一年多前推动的有限合伙基金，已经有超过 500家这类基

金，而且这些基金的标的都和大湾区科技有关。 

    第三，让整个金融的价值链能够建立起来，比如一些私募基金投资了一些科技企业，后续也

需要退出。让这些企业能够更大范围地去吸纳更多的投资者和股东，我们也在积极推动主板的（上

市）规则的修订，让一些硬科技（公司），就算没有盈利和收入，也能够在主板上市。这也是配

合国家的科技自立自强的大国策，让一些科技企业能够通过香港作为融资平台去更好地发展。 

    《21 世纪》：您刚提到的允许未有盈利的这些硬科技公司来港上市，特区政府在其中需要考

虑和平衡哪些因素？ 

    许正宇：第一，我们看一下过去做类似动作的成效。2018年，我们让一些生物科技类的企业，

在没有收入盈利的情况下，能够在香港上市，成效是显著的。目前我们上市公司总市值里面，有

五分之一和这类企业有关。它们一般是需要前期投资比较大的企业，而且如果以这些公司 IPO融

资额的角度，占募集资金的比例大约是四分之一。我们已经是美国以外第二大的生物科技类的集

资中心。 

    第二，如果现在更大范围地让一些硬科技的企业来香港上市，可能跟生物科技类有些差别。

虽然它们都没有收入盈利，但生物科技类的企业有一些客观的标注，比如一些不同发展（阶段）

的里程碑，包括在某些阶段产品拿到的一些认证，临床的许可等等。但是如果是比较大范围的硬

科技，可能他们没有这些客观的里程碑。从投资者的角度，投资一个东西，必须知道价值大概是

多少或者未来预期价值是多少。过去如果一家公司有盈利收入，还是比较容易去估算。但这些硬

科技公司种类比较宽泛，而且也没有比较客观或者比较统一的标准，让投资者去评估他们未来的

盈利能力或者发展潜力。所以怎么做一个平衡？我们正在研究，希望有一定的想法之后，能够咨

询市场，让大家知道我们怎样去做好监管与发展之间的平衡。 

    过去数十年，联系汇率制度运行顺畅，香港金融市场呈现出极大的韧性。视觉中国 

    “迎四方客” 

    《21 世纪》：一直以来，香港股票市场是连接内地与国际市场的枢纽。内地企业占香港上市

公司的总量、股市成交量不断提升。近日，5 家上市公司同步官宣拟将美国存托股份(ADR)从纽

交所退市，此举对于香港巩固上市集资中心地位有何意义？ 

    许正宇：一直以来，我们这个市场都是开放的，任何符合规则和要求的企业，都欢迎来香港
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上市，而且香港的上市制度背后，就是我们的资本市场的深度和广度能够支撑起这些企业。我们

一直以来推动不单只是中概股，也包括其他的企业来香港上市。今年年初，我们优化了第二上市

制度，让更多的企业能够来香港上市，另外我们也去东南亚出访，希望当地的企业和政府机构能

够多了解香港的这种优势，更好地利用我们的这些服务。从宏观的角度，其实我们是迎来四方之

客，开着门做生意。 

    《21 世纪》：对于东南亚的企业而言，他们以往可能会优先选择去新加坡上市，香港有哪些

独特的优势或者卖点吸引他们？ 

    许正宇：第一，有很多的亚洲企业，其实他们都是瞄准中国市场，我们有“一国两制”的独

特优势，来香港上市，对于他们以后进入内地市场是一个非常好的平台。 

    第二，最近中国证监会推出三个大的举措，包括在沪深港通里放入国际企业，这对很多东南

亚地区的企业来说，在香港上市能够吸纳的不只是国际资金，也能吸纳来自内地的资金。这对于

他们的估值、流动性有很大的支持。 

    第三，我们希望能够吸引东南亚地区的企业，香港是国际集资融资中心，我们希望吸纳各种

各样的企业。这对于提升市场的深度和广度有很大的帮助。 

    私募基金枢纽“三部曲” 

    《21世纪》：作为亚洲的财富管理中心，去年香港的资产及财富管理规模达 35.5万亿港元。

特区政府近年来多管齐下推动私募基金业的发展，据了解政府正与内地机构研究在前海，推动私

募基金的“互联互通”，具体构思是怎样的？ 

    许正宇：一直以来，我们的私募基金市场是很蓬勃的。以吸引私募基金汇聚来说，在全亚洲

香港是排在第二，（紧跟）内地后面，有很强的吸引力能够让不同地区私募基金公司落户。我们

有一个“三部曲”的策略，首先是推动他们落户香港，包括推出有限合伙制度，让基金注册更加

方便。在短短一年多，已有超过 500家基金在香港成立。第二我们有税务豁免，给予这些私募基

金附带权益 100%的税务豁免。第三就是给一些已经在境外成立的老基金，提供一个拆迁回流的

机制，他们不用改变原来的法律架构。 

    下一步，我们要加大跟内地联通，因为很多基金的很多标的都是跟大湾区（内地）尤其是科

技（领域）有关。我们怎么样去把这个线连起来，让香港注册的一些生物基金能够更容易在内地

落户，而且投资内地的一些科技或者行业项目。这也是我们推动的一个方向。这次我们跟前海合

作的一个独特地方，其实也是一定的制度对接，因为他们是某种程度上认可了我们的有限合伙制

度，让他们以 QDLP(合格境内有限合伙人)的身份更快地在内地落户。而且，这次的综合政策包

是联合发的，我们和前海管理局一起做的。我希望这只是开始，日后可以跟深圳或者前海更紧密

的合作。 


