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諮詢背景 
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我們訂立了哪些目標？ 

 

 

 

現行機制的局限 

缺乏途徑讓未有收益的新興 
及創新產業公司申請上市 

現行機制不適用於採用 
非傳統管治架構的公司 

第二上市的限制 

$ 

10:1 

我們的目標：  

提升香港作為環球金融中心的競爭力 
 
 

吸引高增長的新興及創新產業公司來港上市 

 
令香港市場發展更多元化 
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建議 

全新的 
生物科技 
章節 

全新的 
不同投票權 

章節 

全新的 
第二上市 
章節 

制定 制定 制定 

未有收益公司 採用非傳統管治架構公司 內地及國際公司 



諮詢結果 
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諮詢結果 

1. 283份回應意見中，有9份是重複的回應意見，另外3份是同一名回應人士提交的補充回應意見 
2. 對三大主要範疇的個別建議當中有表達意見的回應人士總數佔比 

 絕大部分持份者支持(2)建議中的新上市制度 

96%  支持全新的生物科技章節 

84% 支持全新的不同投票權章節 

96%  支持全新的第二上市章節 

 有關個別細節的意見及需要釐清的地方 

283 
份回應意見(1)， 

來自廣泛界別的持份者 



回應市場意見 



生物科技章節 
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釐定生物科技發行人是否適合上市的原則 

產品受主管當局規管 
 美國食品和藥物管理局、中國國家食品藥品監督管理總局以及歐洲藥品管理局 
 其他機關會因應個別情況考慮 

已通過概念開發流程 
 已通過第一階段臨床試驗，且主管當局不反對開展第二階段（或其後階段）臨床試驗 
 產品須進行人體測試 

最少一名資深投資者作出相當數額的投資 
 證明已得到一名資深第三方投資者認可 $ 
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額外的上市規定及股東保障措施 

 上市前最少兩個會計年度一直從事現有業務 
 管理層大致相同 

業績紀錄 

 集團未來至少12個月開支的125%（包括首次公開招股的集資額） 
 主要包括(a)一般、行政及營運開支；及(b)研發開支 

營運資金 

 釐定公司於上市時或六個月禁售期內是否符合公眾持股量的最低要求時，基石投資者的持股不會計算在內 
 現有的首次公開招股前投資者可參與首次公開招股，而釐定公司是否符合公眾持股量的最低要求時，他們 
在首次公開招股中認購的股份不會計算在內 

基石投資者 
的限制 

 主營業務的根本變動必須得到聯交所同意 
 較短的除牌流程（須在12個月內重新遵守有關規定） 
 在股份名稱結尾加上股份標記「B」 

管理風險的 
特別措施 

 至少15億港元 市值 
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修訂及釐清 
 

建議 修訂 / 釐清 

「資深投資者」及 
「相當數額的投資」 

定義廣泛 

基石投資者及首次公開招股前投資者 
的持股不計入公眾持股量 

提供「資深投資者」的例子 
及「相當數額的投資」的量化基準 

核心公眾持股量須至少達3.75億港元； 
只要合此規定，基石投資者 
及首次公開招股前投資者 

在首次公開招股中認購的股份 
可計入其餘的公眾持股量 



不同投票權章節 
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建議中的上市資格及是否適合上市的規定 

公司 

只限新申請人 
 
高市值 
 至少100億港元及10億港元收益 
（如市值少於400億港元） 

 
創新產業 
 涵義與指引相同 

 
業務成功 
 業務高增長的紀錄 

 
外界認可 
 第三方相當數額的投資 

不同投票權受益人 

只限個人 
 對推動公司業務增長有重大貢獻 
 法團受益人另作諮詢 

 
只限董事 
 上市時及其後一直擔任董事 

 
持股量 
 上市時合共持股至少10%但最多不超過50% 

 
禁止轉讓 
 由事件觸發的日落條款 
 容許信託及合法的稅務規劃 
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保障措施 

額外的上市規定及股東保障措施 
 上市後不得提高不同投票權比例 
 不同投票權架構須為股權架構而不同投票權股份的投票權不得超過普通股投票權的10倍 
 同股同權股東必須佔投票權的10% 
 重大事宜必須按「一股一票」的基準投票表決 

 修訂組織章程文件； 
 委任及罷免獨立非執行董事； 
 委聘及辭退核數師； 
 任何類別股份所附帶權利的變動；及 
 上市發行人自願清盤 

 加強披露 
 在上市文件及公司通訊加入示警字句 
 股份名稱結尾加上股份標記「W」 

 加強企業管治 
 企業管治委員會，以檢視、監察及申報發行人是否有遵守不同投票權保障措施 
 一直聘用合規顧問，就是否有遵守不同投票權保障措施及相關規則提供意見 

 組織章程的法律效力及法律補救行動 
 不同投票權保障措施必須納入組織章程文件 
 不同投票權受益人必須向發行人承諾會遵守不同投票權保障措施 
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修訂及釐清 
 

建議 修訂 / 釐清 

如不同投票權受益人持有 
半數或以上經濟利益， 

公司不得上市 

企業管治委員會成員 
大部分是獨立非執行董事 

刪除禁制 
（反正同股同權股東 

任何時間都必須擁有10%投票權） 

企業管治委員會成員 
全部是獨立非執行董事 

修訂組織章程文件 
必須按「一股一票」的基準表決 

釐清我們並非要令同股同權股東能夠 
取消不同投票權架構 



第二上市章節 
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全新的第二上市制度的資格標準 

合資格發行人 

(1) 非大中華公司市值達到100億港元已可上市 
 
 

在合資格交易所上市 
 紐約交易所、納斯達克及倫敦交易所主市場（只限「高級上市」分類） 

 
合規紀錄良好 
 在合資格交易所上市最少兩個會計年度 

 
高市值 
 至少100億港元及10億港元收益（如市值少於400億港元）(1) 

 
大中華公司可作第二上市 
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修訂及釐清 

關注及疑慮 修訂 / 釐清 

申請人應可以保密方式提交申請 
（例如：以受惠於主市場所提供「不披露」

的安全港條文） 

合資格申請人 
可以保密方式提交上市申請 



時間表及下一步 
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主要日期 

4月
24日 

4月
30日 

2018年 
6月 / 7月 

刊發有關《上市規則》
的諮詢總結 

相關 
《上市規則》生效 
開始接受上市申請 
和首次公開招股前 

正式查詢 

首批公司 
根據新制度上市 

今日 

預計 
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問答 
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