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港股市场改革按下“加速键”。
11月6日，香港特区财经事务及库务
局局长许正宇表示，就维持在恶劣天
气下交易、优化交易机制等，港交所
和香港证监会现正积极研究具体方
案，期望在6个月内落实或征询市场
意见。

在此之前，11月 2日，港交所宣
布正在筹备为香港零售基金开发一
个综合基金平台。10月 31日，香港
证监会就实施无纸化证券市场展开
进一步咨询。10月 27日，港交所就
优化上市公司回购机制咨询市场。

一系列改革举措的背后，是港股
市场亟须解决的流动性问题。港交
所数据显示，前三季度，港股市场日
均成交金额为 1097亿港元，较 2022
年同期下降12%。

在此背景下，今年以来港股重
磅改革接连推出。从上市规则来
看，今年 3 月份，港交所增设 18C
章，为特专科技公司开辟上市通
道；9月份，港交所就GEM改革开展
咨询，拟简化转板机制，改善小型
股流动性。

从交易机制来看，10月25日，香
港特区行政长官李家超在施政报告
中指出，股票印花税税率由现时买卖
双方各按交易金额支付0.13%，下调
至 0.1%。11月 6日，许正宇在香港
立法会财经事务委员会会议上表示，
11月内将完成股票印花税调整相关
立法程序。

数字化改革亦在加速，降低交易
成本、优化交易程序、提升市场效
率。仅 10月下旬以来，从筹备开发
综合基金平台，拟实施无纸化证券市

场，到优化上市公司回购机制，一系
列举措陆续推出。

富途投研团队对《证券日报》记
者表示，当前港股估值相对较低，多
项刺激市场交易的措施能够从长期
改善香港资本市场流动性，加强香港
国际金融中心的地位。

对于投资者来说，新的零售基金
综合平台，能够丰富投资组合、提高
市场效率。“建立新的零售基金综合
平台，有助拓宽香港的基金分销网
络，为投资者提供更广泛的分销渠
道、更丰富的基金产品。”香港交易所
集团新兴业务和定息及货币业务主
管苏盈盈表示。

港交所 10 月 27 日刊发咨询文
件，就建议修订《上市规则》以推出库
存股份机制征询市场意见。引入库
存股后，以往因遵循“最低公众人士
持股量”的要求而不能发起回购的问
题，将迎刃而解。

Wind数据显示，截至11月6日，
年内港股市场已有 176家公司进行
了股份回购，累计回购金额超过 942
亿港元，已接近去年全年回购规模
的90%。

“若库存股制度得以实施，将有
利于进一步提升上市公司的回购意
愿，也能为市场行情回暖提供更持续
的动力。”一位港股咨询人士对《证券
日报》记者表示。

值得一提的是，市场中的“劣质
股”也在加速出清。仅 10月 31日，
中国创意数码、天山发展、海升果
汁、新海能源、中国数码信息、高银
金融等6只港股正式退市，均为强制
除牌。据《证券日报》记者不完全统
计，今年以来，港股上市地位按照

《上市规则》的除牌程序予以取消的
公司已达37家。

港股系列改革举措加快推出
市场流动性有望改善

本报记者 田 鹏

自沪深交易所 9月末明确落实
发行承销“全链条问责”制度以来，
市场各参与主体行为进一步规范，
证券发行承销更加有序。

据沪深交易所官网数据统计，
截至 11月 6日，两家交易所年内共
终止 173家企业发行上市审核。其
中，有 52家企业的 IPO申请于年内
提交。从终止情况来看，上述 52家
企业均为主动撤回，记者查阅审核
流程后发现，逾 40 家在撤回申请
前存在问题，还有 20 家曾被监管
问询。

中国财政学会绩效管理专委会
副主任委员张依群在接受《证券日
报》记者采访时表示，监管终止企业
发行上市审核主要有几方面原因，
首先，部分企业经营状况不及预期，
达不到 IPO申请条件；其次，少部分
企业财务信息数据存在过期、不实
等问题。

作为实现投融资两端动态平衡
的关键一环，IPO市场生态健康事关
整个资本市场的有序发展。为此，
监管层不断优化完善相关制度规
则，进一步引导规范证券发行市场
秩序。

例如，9月28日沪深交易所发布
证券发行承销违规行为监管（试行）
指引，落实发行承销“全链条问责”，
通过明确各环节典型违规情形及处
罚标准，引导规范市场各参与主体
行为；10月份，证监会向券商发送最
新一期机构监管通报，紧盯“一查就
撤”“带病闯关”等突出问题。

在严监管背景下，年内 IPO市场
审核愈加严格。据沪深交易所官网
数据统计，今年以来，截至 11 月 6
日，共有 52家年内提交 IPO申请企
业被终止发行上市审核。从拟上市
板块来看，44家拟登陆沪深两市主
板市场，拟登陆科创板和创业板的
企业各4家。

据记者统计，虽然 52家企业均
为主动撤回申请，但有 20家企业曾
被监管问询，其中包括5家先后被问
询 2次的企业。从问询涉及问题来
看，包括企业财务情况、内控不规范
问题以及企业科创属性等。其中，
企业盈利能力是“主考项”。

例如，上交所对某拟登陆沪市
主板申请企业的应收账款、收入、资
金流水等情况提出首次问询后，后
期又针对该企业的营业收入、经营
业绩和毛利率情况再次问询；深交

所围绕某拟登陆深市主板企业的业
务模式及业绩规模、主营业务成本
等情况先后开展两轮问询。

此外，拟 IPO 企业与相关板块
的匹配程度愈发成为监管关注的重
要方向。例如，年内拟登陆科创板
或创业板的 8 家企业中，沪深交易
所曾对 5 家进行问询，涉及企业科
创属性、研发支出、核心技术人员等
方面。

在国浩律师（上海）事务所合伙
人律师陈杰看来，打铁还需自身硬，
发行人首先应练好“基本功”，在规
范企业自身经营基础上，努力发展
业务。同时，为了进一步杜绝“一查
就撤”和“带病闯关”等行为，中介机
构应发挥专业作用，在做好深入尽
职调查基础上协助发行人规范经营
并充分准备申报材料；同时，企业也
需要当对行业周期等客观因素有充
分了解，避免被动应对。

值得注意的是，上述 52家年内
IPO计划终止的企业中，有33家曾因
所申报财务资料过期而被中止审
核，占比为63.46%。

星图金融研究院研究员武泽伟
对《证券日报》记者解释称，根据相
关规定，招股说明书引用的财务报
表在其最近一期的截止日后 6个月
以内有效，特殊情况还可以申请最
多再延长 3个月。由于大多数企业
一般会选取上一年度的 12月 31日
为基准日，因此大量 IPO企业会在 9
月底触发“过期潮”。

“一般情况下，IPO审核中财务
资料更新、补充的时间是充足的，对
于特殊情况审核机制也有相应的安
排，问题大多在于在审企业面临业
绩波动、财务资料相关问询较难回
复、相关核查资料难以获得等，建议
申报企业提前做好周全准备。”陈杰
表示。

也有部分企业因财务报表编制
不规范而延误审核进程，使得申报
财务信息过期。例如，某企业在申
请财务信息中未披露应收账款账龄
的起算时点、应收账款逾期的起算
时点等信息而被上交所问询，从而
导致审核时长增加。

对此，北京市京师律师事务所
高级合伙人陈振辉对《证券日报》记
者表示，建议监管部门进一步加强
对企业财务报表的审核以及对企业
财务数据真实性的检查。企业自身
也应加强内部管理，规范财务报表
编制流程，确保财务数据的准确性
和及时性。

173家企业年内IPO计划终止
多家曾被监管问询

本报记者 张 敏 孙文青

11月6日，第九批国家药品集采在
上海市奉贤区解放东路开标。在“应
采尽采、提速扩面”原则指导下，本批
国采共涉及42种药品、上百个品规，最
终吸引了262家企业参与。

当日8时许，《证券日报》记者在
现场看到，不少药企工作人员陆续进
入会场，并递交竞标书。会场外，有
企业工作人员围成一圈，开起了小型
会议，交谈间透露出力争中标的意
愿，“一定要确保中标”“我们这次申
报的两个药品均是第一次参与，很希
望能中标”。

经历了长达五个半小时的受理材
料、申报信息公开等流程，第九批国家
药品集采拟中选结果于当天公布。此
次集采有41种药品采购成功，拟中选
药品平均降价58%，预计每年可节约
药费182亿元。205家企业的266个产
品获得拟中选资格，其中包括200家国
内药企的260个产品，5家国际药企的6
个产品（包括1个原研药和5个进口仿
制药）。

国家医保局表示，将会同有关部
门指导各地及中选企业做好中选结果
落地实施工作，确保全国患者于2024
年3月份用上本次集采降价后的中选
产品。

个别药品降价超九成

根据上海阳光医药采购网日前发
布的文件，第九批国家药品集采涉及
42种药品，覆盖高血压、糖尿病、胃肠
道疾病、心脑血管疾病等11个治疗
大类。

在一位上海市公立医疗机构负责
人看来，国家药品集采的覆盖范围越
来越广，从一开始的以覆盖大品种为
主，扩大到覆盖临床认为有必要覆盖
的品种。

集采现场的竞争更加白热化。记
者在现场看到，最终拟中选结果显示，
盐酸托莫西汀口服液体剂足足吸引了
18家企业报价，是此次国采中参与报
价企业数最多的药品。今年因价格波
动明显而引发市场格外关注的地塞米
松磷酸钠注射剂也吸引了国药集团容
生联合体申报、湖北津药药业联合体
申报等“抱团”参与。

国家药品集采带来的价格变化一
直是市场关心的焦点。11月6日，国家
医保局介绍，2018年以来，已组织开展
九批国家组织药品集采，共纳入374种
药品，平均降幅超50%。

在第九批集采中，治疗多发性骨

髓瘤的来那度胺胶囊2023年5月份专
利到期后及时纳入集采，每粒（25mg）
从平均约200元降至15元，降幅超九
成。预计每月可节约药费3880元左
右。此外，治疗胃肠道疾病的雷贝拉
唑口服常释剂型、艾司奥美拉唑镁肠
溶干混悬剂等3个国家重点监控合理
用药药品价格明显降低。

注射剂带量采购依然是第九批国
采重点，占比达50%。乌拉地尔注射
剂、阿昔洛韦注射剂、地塞米松磷酸钠
注射剂等均在名单中。米内网数据显
示，此次集采中的20余款注射剂在
2022年中国公立医疗机构终端销售额
合计超过168亿元。

业内人士表示，注射剂产品是否
中标对相关企业的影响极大，企业也
愿意以高幅降价来换取更多院内市
场。从拟中选结果来看，围绕着地塞
米松磷酸钠注射剂等“大品种”注射
剂，药企竞争依然激烈。某国内大型
药企向记者透露，公司在个别品种上
价格降幅超九成。

多种急抢救用药进入集采

据国家医保局介绍，治疗心律失常

的胺碘酮注射剂、用于抢救休克的多巴
胺注射剂、用于催产的缩宫素注射剂等
5种短缺药品和急抢救药品，通过“带
量”采购方式稳定企业预期，实现保障
供应与合理降价的多元目标平衡。

以卡贝缩宫素注射液为例，其临
床上被用于选择性硬膜外或腰麻下剖
腹产术后，预防子宫收缩乏力和产后
出血，此前已被列入了国家医保乙类
目录。

米内网数据显示，2022年卡贝缩
宫素注射液在城市和县级公立医院整
体销售额约2.3亿元，共有6家企业在
售。原研药企辉凌医药的市占率最
高，国产药中，圣诺生物、金城制药和
翰宇药业市场份额比较高。

最终，卡贝缩宫素注射液拟中选
结果显示，辉凌医药拿下第一顺位。
按照集采惯例，顺位次序往往代表着
企业报价由低到高，也意味着企业能
够拿到更多的市场份额，以及优先选
择供应地区。国产企业中，翰宇药业
和辰欣药业亦中标。

企业吃下4年采购“定心丸”

值得一提的是，在开标现场，第

九批国家药品集采的采购周期延长
为4年，即从实际执行之日起到2027
年底，也引发了诸多讨论。据了解，
这将是国家组织药品集采以来药品
采购周期最长的一次。根据相关要
求，中标药企采购协议将采取每年
一签。

中国社会科学院经济研究所研究
室主任姚宇向《证券日报》记者表示：

“这也是让企业吃下‘定心丸’，更好地
参与集采工作。比如有的地方使用带
量采购药品，不仅在价格上更便宜，质
量也能被广大患者接受。”

姚宇进一步对记者表示，企业能
否继续延长供应取决于两件事，第一
是企业在供货周期里能否很好地执
行协议，第二是企业竞价能力在市场
上是否足够强。经过四年时间重新
洗牌，市场格局发生新的变化，有的
企业也可能转变思路，重新进入下一
轮竞标。

某医药价格和招标采购研究室
主任向《证券日报》记者表示，此前，
既要保供应，又要稳价格，着实考验
了一批药企。现在企业通过以价换
量以及四年稳定供应，能够获得较好
的预期。

第九批国家药品集采开标：
41种药品采购成功 拟中选药品平均降价58%

本报记者 李 冰

科技是第一生产力，创新是第一动
力。日前举行的中央金融工作会议提
出，“做好科技金融、绿色金融、普惠金
融、养老金融、数字金融五篇大文章”。

受访专家普遍认为，在五篇大文章
中，把“科技金融”摆在了首位，一方面
是强调要增加金融的科技含量；另一方
面，则体现了金融资源倾斜的领域，明
确了金融机构发力的方向。金融机构
应持续着力发展科技金融，推动信贷资
源投向科技创新关键领域，以高质量金
融服务助力经济发展。

金融“浇灌”科技
服务实体经济质效持续提升

目前，金融支持科技创新的力度、
广度、精度正在不断提升。科技型企业
贷款持续保持较快增长。央行数据显
示，截至 6月末，高技术制造业中长期
贷款余额 2.5万亿元，同比增长 41.5%，
连续 3年保持 30%以上的较高增速；科
技型中小企业贷款余额2.36万亿元，同
比增长 25.1%，连续 3年保持 25%以上
的较高增速；全国“专精特新”企业贷款
余额为 2.72万亿元，同比增长 20.4%，
连续3年保持20%以上的增速。

从金融机构视角来看，各商业银行
支持科技高水平自立自强，纷纷通过设
立科技支行、科技特色支行、科技金融
专营机构加大科创企业以及“专精特
新”企业金融服务力度。比如，今年前
三季度，中国银行战略性新兴产业贷款
较年初新增 6778亿元，增幅 60.4%；国
家级“小巨人”和省级“专精特新”企业
授信余额2662亿元，授信户数超1.5万
户，授信覆盖率 21.54%，较年初提升近
2个百分点。

中国银行研究院博士后李一帆对
《证券日报》记者表示：“当前，银行正立
足新发展阶段，服务构建新发展格局，
勇于担当社会责任使命，主动融入科技
强国建设，聚焦实体经济发展重点领
域，持续着力发展科技金融，推动信贷
资源投向科技创新关键领域，科技金融
贷款规模稳健增长，以高质量金融服务
助力经济高质量发展，服务实体经济质
效持续提升。”

在易观分析金融行业高级咨询顾
问苏筱芮看来，目前银行机构一方面通
过科技支行，助推科技金融有效落地；
另一方面充分利用境内外两个市场、对
公零售两种资源，协同发力，提升科技
金融整体展业能力。

“中央金融工作会议提出五篇大文
章既强调了金融资源倾斜的领域，也明

确了金融机构发力的方向。国有大型
金融机构需发挥‘标杆’作用，加大支持
科技创新力度，加强科技信贷服务能力
建设。”中国（上海）自贸区研究院金融
研究室主任刘斌对记者说。

科技“反哺”金融
助力优化金融服务成效

科创金融制度和市场体系持续健
全。金融管理部门加强顶层设计，不
断完善金融支持科技创新的政策框
架，优化市场机制、丰富金融支持工
具，初步建成包括银行信贷、债券市
场、股票市场、创业投资、保险和融资
担保等在内，全方位、多层次的科创金
融服务体系。

以银行业金融机构为例，差异化的
科技金融服务模式正持续优化。科技
部此前表示，持续深化“一行一策”合
作，与国家开发银行实施100亿元专题
债促进成果转化；与工商银行开展专项
行动每年新支持千家高新技术企业；与
农业银行紧扣农业科技园区强化金融
服务；支持中国银行设立目标规模 300
亿元的科创协同发展母基金；将建设银
行纳入国家科技成果评价改革试点，优
化科技信贷服务。

刘斌表示：“发展壮大技术含量高、
成长性好的新兴产业，提高科技进步对
经济增长的贡献率，是我国加快构建新
发展格局的必由之路。其中，金融机构
起到重要作用，借助科技把脉用户及客

户的‘需求’，金融机构应结合自身特点
积极打造科技金融服务‘标杆’。”

“科技创新有助于‘反哺’金融进
而推动经济高质量发展。预计未来更
多金融资源向促进科技创新等方向倾
斜。”在苏筱芮看来，科技创新有助于
持续优化金融服务成效，并有利于帮
助银行解决对科技型企业“看不懂”

“摸不准”等问题。在应用层面一是深
化数智化技术应用，运用大数据、人工
智能等技术进行贷款决策，强化服务
科技型企业信贷的精准性、针对性和
时效性；二是加强科技数据共享利用
和信贷模型建设，建立企业科技创新
能力评价体系，提高科技型企业融资
的便利性。

在金融机构如何积极拥抱科技创
新带动金融业发展方面，李一帆认为，
以银行为例，一是继续加大科技金融支
持力度。探索优化网点布局，推进科技
金融特色网点建设，实现相关产品及服
务精准供给。二是完善科技金融产品
和服务体系。在满足监管的前提下加
大创新力度，推动相关产品供给从单一
信贷向综合金融服务转变。三是持续
深化银政合作。在支持国家战略科技
力量、深化“专精特新”服务体系、加强
科技成果转化应用等方面，助力创新驱
动高质量发展。四是优化风控体系。
以金融科技赋能风控管理，健全风险评
估和管理方法，推动风险体系从传统模
式向适应科技创新转变，为服务科技金
融提供有力支撑。

科技金融领衔“五篇大文章”
金融支持科技创新强度持续提升
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