
智行理财网
组合投资目的(组合投资的目的)

本报记者 谢若琳 见习记者 毛艺融

无收入、无盈利的科技公司赴港上市迎来实质性进展。3月24日，香港交易所全资
附属公司联交所宣布推出新特专科技公司上市机制，同时《主板上市规则》将于3
月31日新增18C章并正式生效。至此，这项业界期盼已久的改革终于落地。

业内人士表示，港交所主板上市新规，有助于让早期科技公司可以更早进入香港资
本市场，向公开市场进行股权融资，有助于拓展香港市场的投资机遇，提升港交所
的活力、增加香港上市公司的种类，进一步增强香港与美国、新加坡、中国内地等
其他市场的竞争力。

面向5大行业

此次港交所主板新规改革是继2018年港交所主板《上市规则》第18A章“允许生物
科技公司上市”、第18B章“针对特殊目的收购公司”后，港交所再一次设立的特
殊上市制度，即18C。

去年10月份，港交所刊发特专科技公司的咨询文件，引发市场广泛关注。据悉，此
举是为了进一步支持新经济领域创新公司的集资需求，为五大科技行业的公司提供
香港上市的新渠道，即新一代信息技术、先进硬件、先进材料、新能源及节能环保
、新食品及农业技术。

何为特专科技公司？港交所对此定义，指的是主要从事应用于特专科技行业可接纳
领域内的科学或技术产品或服务特专科技产品的研发、商业化、销售的公司。

新规将特专科技公司分为已商业化、未商业化两大类。其区分标准为，过去一个会
计年度特专科技业务的收益是否达到2.5亿港元。其中未商业化公司因为风险较高，
规定也较为严格。

根据港交所《上市规则》第8章规定，于香港上市的公司经审计的最近财年营收必
须大于5亿港币。而18C章则大大降低了这一门槛。同时，新规放宽了对收益及盈利
的要求，将市值、研发投入及历史融资作为替代的上市要求。

据悉，特专科技公司新规之后，港交所新一轮改革中其他举措也即将陆续推出。此
前，2月22日，香港特区政府财政司司长陈茂波发表特区政府财政预算案，透露了
港交所今年的改革重点，GEM改革即将咨询市场、探索恶劣天气不停市、探索提供
人民币港股，宣告了港股新一轮改革大幕即将开启。

上市最低市值门槛降低
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相比咨询文件，3月底即将实施的规定，修订了四个方面，上市时的预期市值、研
发开支比例、资深独立投资者作出相当数额的投资、向独立定价投资者分配发售股
份的定价过程。

首先，最低市值门槛方面，已商业化公司从80亿元降低至60亿港元，未商业化公司
从150亿港元降低为100亿港元。

其次，研发开支比例的最低门槛，收益达1.5亿港元但低于2.5亿港元的未商业化公
司门槛降低至30%及以上，已商业化公司为15%及以上；适用期间为上市前三个会
计年度中至少两个年度，或者上市前三个会计年度合计；

再次，相当数额的第三方投资方面，对领航资深独立投资者投资的指示性基准也做
了进一步细化的要求。

此外，优化定价过程，向独立定价投资者分配50%及以上的发售股份须分配予独立
定价投资者。其中，独立定价投资者指的是符合相同独立性规定的机构专业投资者
及管理资产规模、基金规模或投资组合规模至少达10亿港元的其他类型投资者。

根据此前的咨询文件，香港交易所上市主管伍洁镟表示：“我们提出的大部分建议
均获得大多数回应人士支持，但也因应市场意见对原先的建议规定稍作调整，同时
确保能维持我们的监管原意。”

香港交易所集团行政总裁欧冠升表示：“这是香港股票市场发展的另一新里程。新
经济行业正在迅速改变我们的生活和工作方式，引入的新上市机制将有助创新领域
的新一代公司接通资本市场。香港交易所一直致力支持发行人和投资者的需要，在
2018年推出的上市制度改革令香港发展成亚洲领先的生物科技集资市场，今次我们
在此基础上增设特专科技章节，将支持更多公司的集资需要并实践创新理念。”

（编辑 才山丹）
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