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香港交易所上市決策 

HKEx-LD59-1 (2007 年 8 月) ) (於 2012 年 10 月撤回；並由 GL43-12 取代) 

 

摘   要 

涉及人士 甲公司 - 主板上市申請人 

 

投資者 X - 甲公司首次公開招股前的投資者，並持有甲公司 5%

以上股份  

事宜 投資者 X 所獲得的若干權利並非甲公司其他股東可普遍獲享，

而在某些情況下，被獲提名董事若遵守該等權利還可能會與

「無論何時均須按股東的整體最佳利益行事」的董事在責任上

互有衝突；那麼這些權利在甲公司上市後還可否繼續  

上市規則 《上市規則》第 2.03 條 

議決 聯交所裁定： 

(i) 甲公司與投資者 X 之間的投資協議內訂明的相關董事提

名權，須在甲公司於聯交所上市後終止。 

(ii) 倘投資協議作出修訂而明文規定董事的誠信責任，並在

招股章程內詳述有關條文，則可以接受甲公司與投資者

X 之間的投資協議內有關獨有權及不可提供更佳條款的

條文。 

 

 

實況摘要 

 

1. 上市委員會是在考慮一宗新上市申請時須就上述事宜作出決定。甲公司

在進行首次公開招股之前，同意根據其與投資者 X 之間的相關投資協議

向投資者 X 批出多項權利，以作為向甲公司注資的條件。有關權利(其中

包括)如下：  

 

(i) 董事提名權 

 

投資者 X 有權提名一位人士競逐甲公司董事會席位。甲公司須：(1) 

敦促甲公司董事會及相關董事委員會向董事會推薦該獲提名人士；

及(2) 採取中國內地法律規定的所有公司行動以使該獲提名人士可

獲選進入董事會。  

(ii) 獨有權 
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除公開招股外，甲公司不得向投資者 X 的任何直接競爭對手發出/

提呈發出任何股份、期權、認股權證及權利。  

(iii) 不得提供更佳條款 

除受有關向中國內地政府實體控制的實體發行股份的適用法律及政

府實體明確政策指令所規限外，甲公司向任何其他人士發行股份的

條款不得優於向投資者 X 發行股份的條款。 

考慮事宜 

 

2. 投資者 X 所獲得的若干權利並非甲公司其他股東所普遍獲享，而在某些

情況下，被獲提名董事若遵守該等權利還可能會與「無論何時均須按股

東的整體最佳利益行事」的董事在責任上互有衝突；那麼這些權利在甲

公司上市後還可否繼續。 

 

適用的《上市規則》或原則 

 

3. 《上市規則》第 2.03 條所制定的一般原則如下， 

  

本交易所的《上市規則》反映現時為市場接納的標準，並

旨在確保投資者對市場具有信心，尤其在下列幾方面： 

 

(1)  申請人適合上市； 

 

(2)  證券的發行及銷售是以公平及有序的形式進行，而有

意投資的人士獲提供足夠資料，以對發行人及（如屬

擔保發行）擔保人及正尋求上市的證券作出全面的評

估； 

 

(3)  上市發行人及（如屬擔保發行）擔保人須向投資者及

公眾人士提供可能影響其利益的各項資料，其中可合

理預期會對上市證券的買賣情況及價格有重大影響的

任何資料，尤須即時公開； 

 

(4)  上市證券的所有持有人均受到公平及平等對待； 

 

(5)  上市發行人的董事本着整體股東的利益行事（當公眾

人士只屬上市發行人少數的股東時尤須如此）；及 

 

(6)  除非現有股東另有決定，否則上市發行人新發行的所

有股本證券，均須首先以供股形式售予現有股東。 

 

在上述的最後四個方面，有關規則旨在試圖讓證券持有人

除了持控權益外，也可以獲得若干其法律地位未必賦予的

保證及平等對待。 
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分析 

 

4.  在審議過程中，聯交所提出的關注在於根據《上市規則》第 2.03(4)條所

載的公平及平等原則，投資者 X 所獲得的若干權利應否在上市後繼續。 

5. 聯交所並就各項權利具體提出下列意見： 

(a)      董事提名權  

聯交所要求甲公司在招股章程中作額外披露，確認提名權是否受

甲公司提名委員會內各董事誠信責任所規限。由於甲公司的組織

章程訂明凡持有甲公司超逾 5%股份的股東均擁有提名權，聯交所

規定招股章程須作出披露，澄清投資者 X 持有的提名權是否有別

於其他股東，如有不同，則須說明其差異程度。聯交所的要求

是：若投資者 X 享有的權利不符合《上市規則》第 2.03(4)條所載

的原則，甲公司須考慮在上市後終止有關權利。 

            (b)      獨有權  

聯交所認為：獨有權可能會窒礙甲公司董事會考慮其他具誠意並

(縱然計及終止與投資者 X 訂定的投資協議所可能產生的合約損害)

符合甲公司及其股東的整體最佳利益的方案。聯交所要求甲公司

在招股章程中說明及披露： 

(i) 相關協議有否載明獨有權的行使須受董事的誠信責任所規

限；及 

(ii) 合約規定會否凌駕中國內地公司法的適用條文以及甲公司組

織章程內的董事誠信責任規定。 

(c) 不可提供更佳條款 

聯交所要求甲公司披露「不可提供更佳條款」此原則是否凌駕中

國內地公司法的適用條文以及甲公司組織章程內的董事誠信責任

規定。 

           (d)       「違反誠信責任」條款  

聯交所亦要求甲公司考慮在相關的投資協議中明文確認董事的誠

信責任，以確保董事不致要在履行公司合約承諾與向股東履行誠

信責任之間面對難以接受的矛盾衝突。以下是此類條文的一個範

例：  

 「倘董事會決定倚賴外聘法律顧問的意見，則董事會可與有關第
三方進行商討或向其提供資料。董事會如未能進行此事即屬違反
董事會的誠信責任。」 
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 甲公司接受的意見 

6. 對於聯交所建議，甲公司及投資者 X 原則上同意以下各項： 

(i) 董事提名權將於甲公司上市時終止，投資者 X 可按現行組織章程

作出提名； 

(ii) 獨有權及不可提供更佳條款的執行均不可凌駕甲公司董事的誠信

責任；及 

(iii) 與投資者 X 訂定的投資協議中將明文確認董事的誠信責任。 

議決 

 

7. 基於以上的分析及重要實況，聯交所裁定： 

(i)  甲公司與投資者 X 之間的投資協議內訂明的相關董事提名權，須

在甲公司於聯交所上市後終止。 

(ii) 倘投資協議作出修訂而明文規定董事的誠信責任，並在招股章程

內詳述有關條文，則可以接受甲公司與投資者 X 之間的投資協議

內有關獨有權及不可提供更佳條款的條文。 


