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香港交易所指引信 

HKEX-GL21-10（2010 年 10 月）(於 2013年 7 月及 2017 年 3 月更新) 

 

事宜 保薦人就上市文件不披露機密資料的盡職審查 

上市規則 《主板規則》第 2.03(2)、2.13(2)、3A.13條及附錄 19 

《創業板規則》第 2.06(2)、17.56(2)、6A.13條及附錄 7G  

相關刊物 《企業融資顧問操守準則》（《企業融資顧問準則》）；《證券及期貨事務監

察委員會持牌人或註冊人操守準則》（《操守準則》） 

指引提供 首次公開招股審查組 

 

重要提示：本函不凌駕《上市規則》的規定，亦不取代合資格專業顧問的意見。若本函與

《上市規則》存在衝突或有不一致的地方，概以《上市規則》為準。有關《上市規則》或本

函的詮釋，可以保密方式向上市部查詢。 

 

1. 目的 

 

1.1 本函對上市申請人及其保薦人要求不在上市檔中披露機密資料時必須遵守的盡職審查程

式提供指引。 

 
 

2. 相關規定（於 2017 年 3 月更新） 

 

《上市規則》 

 

2.1 《主板規則》第 2.03(2)條（《創業板規則》第 2.06(2)條）規定: 

 

《上市規則》旨在確保投資者對市場具有信心，尤其在下列幾方面： 

 

(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； 

 

2.2 《主板規則》第 2.13(2)條（《創業板規則》第 17.56(2)條）規定: 

 

文件所載資料在各重要方面均須準確完備，且沒有誤導或欺詐成份。符合這規定的過
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程中，發行人不得（其中包括）： 

 

(a) 遺漏不利但重要的事實，或是沒有恰當說明其應有的重要性； 

 

(b) 將有利的可能發生的事情說成確定，或將可能性說得比將會發生的情況高； 

 

2.3 《主板規則》第 3A.13條（《創業板規則》第 6A.13條）規定: 

 

當上市委員會/上市部對新申請人的上市申請進行聆訊後但於刊發上市文件當天或之

前，每名保薦人必須在切實可行的範圍內，盡快向本交易所呈交《主板規則》附錄

19（《創業板規則》附錄 7G）所述的一份聲明。 

 

2.4 《主板規則》附錄 19（《創業板規則》附錄 7G）規定，保薦人在作出合理盡職審查的

查詢後，確認他們有合理理由相信上市申請人符合相關規定，其中包括《上市規則》，

而且上市文件在所有重大方面均為真實、準確及完備，並載有充足詳情及資料，使合理

的人皆可據此評估發行人的財務狀況及盈利能力。 

 

2.5 《主板規則》第 21項應用指引第 4段（《創業板規則》第 2項應用指引第 4段）列明，

聯交所預期保薦人詳細記錄其對盡職審查工作的計劃及其後實際工作如何重大偏離原

定的計劃。 

 

2.6 《主板規則》第 3A.05條（《創業板規則》第 6A.05條）規定，新申請人及其董事必

須協助保薦人履行其職責。保薦人的委聘協議必須列明，申請人及其董事有責任全面

協助保薦人履行其盡職審查工作及使保薦人可就上市申請取得所有相關紀錄。 

 

3. 指引（於 2017 年 3 月更新） 

 

3.1 有關上市文件內容的規定旨在確保有意投資的人士獲得足夠、及準確的資料，以對發行

人及正尋求上市的證券作出適當的知情評估。 

 

3.2 聯交所也曾在幾次非常特別的情況下接納不披露一般被視為重大資料的銷售及價格資料。

申請人必須證明其不作出披露有充份理據。所有不披露的情況均會因應各個案的理據作

個別考慮。例如，聯交所曾經容許在上市文件中不加入銷量及價格資料，理由是發行人

的主要客戶反對作出披露，發行人亦提供了產能及每年利用率等作替代資料。 

 

3.3 聯交所在決定是否容許申請人在上市文件中略去若幹資料時，主要考慮以下各項： 
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 申請人作出披露的不便是否超出了投資者獲悉資料的需要； 

 

 若不披露有關資料，整份上市文件是否仍為投資者提供足夠、真實及準確的資料，

讓投資者對發行人及其證券作出適當的知情評估。在這方面，聯交所一定會考慮

上市文件內的替代資料的質量；及 

 

 申請人董事的意見及保薦人根據《主板規則》第 3A.13條（《創業板規則》第

6A.13條）及附錄 19（《創業板規則》附錄 7G）作出的聲明：上市文件是否載有

所有合理投資者賴以對發行人及其證券作出適當的知情評估的重大資料。 

 

3.4 聯交所雖然並無在《上市規則 - 第 21 項應用指引》（創業板規則 - 第 2 項應用指引）

規定保薦人的盡職審查程式，但預期保薦人會獲取及知悉申請人的所有必要資料（包

括高度機密資料）以完成盡職審查程式。若保薦人基於法律條文未能取得資料（「受

限制資料」），保薦人須證明和展示其雖然未能取得受限制資料，但已採取何樣的措

施步驟以履行其於保薦人聲明、《企業融資顧問準則》及《操守準則》項下的責任。

保薦人必須妥善記錄其盡職審查步驟，包括任何為解決受限制資料的問題而採取的額

外╱其他步驟。 

 

3.5 聯交所謹提醒申請人，按照《上市規則》及保薦人委聘協議，申請人有責任全面協助保

薦人履行其盡職審查工作及使保薦人可就上市申請取得所有相關紀錄。 

 

3.6 純粹基於申請人的內部政策規限，限制只有董事、核數師及申報會計師可以取得機密資

料並非拒絕保薦人獲取有關資料的理據。聯交所亦不接納保薦人確認完成盡職審查工作

的同時，卻由於無法取得申請人的機密資料而給予保留意見，就算是保薦人已完成替代

的盡職審查工作。聯交所一般預期至少有一位保薦人的高級職員可取得申請人的機密資

料。申請人要保障權益，可要求保薦人的負責人員簽署保密承諾，不向協力廠商披露有

關資料。 

 
 

**** 


