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推動香港⾦融市場的發展是⼀個持續的系統⼯程，需要社會不同持份者共同努⼒。

⽂：龐卓斌

香港作為全球主要的⾦融中⼼之⼀，⾦融市場的發展對於吸引國際資本、促進經濟增長⾄關重要。近
⽇《施政報告》中提出多項與⾦融相關的措施，均顯示政府對於推動經濟復蘇及提升市場競爭⼒的重
視。為確立及鞏固⾦融市場的地位，與國際標準接軌，增進國際投資者的信⼼，筆者留意到《施政報
告》中提及的措施並未全⾯考慮以下幾點:

減低交易成本 提升市場效益

交易成本⾼昂往往是制約投資者參與市場的其中⼀⼤障礙。香港⾦融市場應考慮通過各種不同⽅式讓
投資者降低交易成本，例如降低印花稅便是其中⼀個重要的考慮⽅向，因現時香港的股票印花稅仍是
全球投資市場中最⾼的其中⼀個市場，因此競爭⼒及吸引⼒也同時被削弱，在平衡各種利弊下，降低
印花稅有其必要性及急切性的考慮。根據各地經驗，降低交易成本往往能提升市場的整體效益，並促
進資本的有效配置，同時也是全球⾦融市場的⼀⼤趨勢。因此，進⼀步調整印花稅相信可以有效增強
香港作為⾦融中⼼的競爭⼒。

調整上市規則 吸引更多企業

另⼀⽅⾯，提振資本市場的活躍度，將不僅為⾦融業界迎來⽣氣，同時亦為其他⾦融服務業如會計、
律師等其他專業⾏業帶來各種商機。為了吸引更多企業進入香港的資本市場，就上市條件⽅⾯，必須
進⾏深度改⾰。這包括落實研究放寬主板上市的盈利測試條件，以及持續改⾰創業板的上市規則，增
加其靈活性和吸引⼒。

以主板上市的盈利測試為例，企業需要持續三年的盈利總和不低於港幣8,000萬，⽽最近⼀年的盈利
也需要⾄少港幣3,500萬，這⾨檻在經濟明朗的情況下尚屬合適，然⽽在經歷疫情後，加上現時環球
經濟相對疲弱的情況下，這要求實在令很多企業卻步，繼⽽轉投其他資本市場上市集資。因此，上市
條件應適時在不同的經濟情況下作出適當調整，避免迫使有潛⼒的中⼩企轉投其他資本市場上市。

⾄於創業板⽅⾯，⾃改⾰之後，今年已有數間企業成功於創業板上市，惟數量有限，市場⼈⼠普遍認
為改⾰⼒度較弱，放寬⼒度不⾜所致，因此創業板要重拾以前的光輝，所需時間或比預計更長。如監
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管機構有意進⾏全⾯改⾰，便應定期進⾏檢討及聆聽業界⼈⼠的建議。

改善及優化上市審批時間

上市審批的時間直接影響企業的融資效率及成本。聯交所考慮將上市審批時間設定在40個營業⽇，及
最多提出兩輪查詢的優化措施，相信可以縮短企業上市所需的時間，及提⾼企業的融資效率。相信監
管機構持續改善與企業的溝通，為企業提供更清晰及具體的指導和⽀持，避免向企業提出非相關或非
核⼼的查詢，將可吸引更多不同地域，不同類型的優質企業來港上市，讓香港的股票市場百花齊放。

提升上市企業的融資能⼒

上市企業的融資能⼒同樣是衡量市場活⼒的重要體現。香港⾦融市場應考慮激活不同的融資渠道，如
債券市場、股權融資、互聯互通機制等。通過拓寬融資渠道以及資⾦的流動性，讓企業根據其實際需
求選擇最合適的⽅式進⾏融資。此外，監管機構應對不同的融資渠道提出具體及適當的指引，讓⾦融
機構可根據相關具體指引協助上市企業進⾏各種資本操作，幫助企業制定合適的融資計劃。

總括⽽⾔，積極推動香港⾦融市場的發展是⼀個持續的系統⼯程，需要政府、監管機構、⾦融機構、
企業等不同持份者的共同努⼒。通過減低交易成本、改⾰上市機制、優化上市審批時間以及增強上市
企業的融資能⼒等措施，可進⼀步鞏固及發展香港國際⾦融中⼼的地位，為經濟增長注入持久的動
⼒。

作者為香港證券及期貨專業總會副會長

本⽂為作者觀點，不代表本媒體立場
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