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經 Qualtrics提交 

 

公司/機構意見 

 

問題 1 

您是否同意在完成 SPAC併購交易前，僅限專業投資者認購和買賣 SPAC證券（見《諮詢文件》

第 149段）？ 

 

否 

 

請說明理由。 

 

建議適當降低 SPAC的投資者門檻。 

 

不同於傳統 IPO時企業可進行大量的路演，投資者溝通更為充分，且傳統 IPO發行定價及市值維

護有承銷商分析師提供支持，而 SPAC合併上市本身作為一個併購的過程，在建立投資者關係和

獲取分析師覆蓋方面天然面臨更大的挑戰，會導致上市公司缺乏機構及專業投資者關注。 

 

散戶等中小投資者是交易和流動性的重要保障，如果因為法規限制這類投資者在 SPAC併購交易

前參與買賣，可能會進一步惡化上市公司的交易和流動性。 

 

此外，SPAC作為香港市場推出的新證券品種，如果在 SPAC的投資門檻上做過多限制，容易導

致該品種長期缺乏市場關注。例如中國大陸的新三板市場由於投資者門檻設置過高，導致整個板

塊流動性和融資能力喪失；2019年推出的科創板大幅降低了投資者門檻，流動性、交投活躍度、

企業融資能力大幅提升。 

 

問題 2 

您是否同意《諮詢文件》第 151至 159段的建議，確保 SPAC證券不會向香港公眾（不包括專

業投資者）營銷，亦不會由香港公眾（不包括專業投資者）買賣？ 

 

 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 3a 

您認為允許於首次上市之日至 SPAC併購交易完成期間分開買賣 SPAC股份及 SPAC權證的安

排是否合適？ 
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是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 3b 

如您對問題 3a的答案是「否」，您可有其他建議？ 

 

 

 

如有，請提供詳情。 

 

 

 

問題 4a 

方案 1（載於《諮詢文件》第 170段）或方案 2（載於《諮詢文件》第 171至 174段）是否足以

減低 SPAC權證極端波動及損害市場秩序的風險？ 

 

方案 2 

 

請說明理由。若提出其他方案，請提供進一步的技術細節。 

 

 

 

問題 4b 

您可有任何其他可減低《諮詢文件》中所述有關交易安排風險的建議？ 

 

沒有 

 

請在下方空格提供您的建議。 

 

 

 

問題 5 

您是否同意，SPAC在首次發售時，SPAC股份及 SPAC權證均分別必須分發予總共至少 75名

專業投資者（任何一類均可），當中須有至少 30名機構專業投資者？ 

 

是 

 

請說明理由。 
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問題 6 

您是否同意 SPAC於首次發售時須將至少 75%的 SPAC股份及至少 75%的 SPAC權證分發予機

構專業投資者？ 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 7 

您是否同意 SPAC上市時由公眾持有的證券中由持股量最高的三名公眾股東實益擁有的不應多於

50%？ 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 8 

您是否同意，在上市時及其後持續地，至少要有 SPAC已發行股份總數的 25%及至少要有

SPAC已發行權證的 25%是由公眾持有？ 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 9a 

您是否同意，《諮詢文件》第 181及 182段所載的股東分布建議將提供足夠流通量，以確保

SPAC證券於 SPAC併購交易完成前有公開市場？ 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 9b 

您可有任何其他聯交所應採納以確保達到 SPAC證券的公開及流通市場的措施？ 
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沒有 

 

如有，請提供詳情。 

 

 

 

問題 10 

您是否同意，基於限制營銷對象，SPAC可毋須遵守《諮詢文件》第 184段有關公眾興趣、可轉

讓性（專業投資者之間的轉讓除外）及分配予公眾的規定？ 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 11 

您是否同意 SPAC發行 SPAC股份的發行價須為 10港元或以上？ 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 12 

您是否同意規定 SPAC 預期首次發售時籌集到的資金至少為 10億港元？ 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 13 

您是否同意應用有關權證的現行規定及《諮詢文件》第 202段所載的建議改動？ 

 

是 

 

請說明理由。 
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問題 14 

您是否同意，發起人權證及 SPAC權證應在 SPAC併購交易完成後才可行使？ 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 15a 

您是否同意 SPAC不得以低於公平值的價格發行發起人權證? 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 15b 

您是否同意 SPAC不得發行條款較 SPAC權證更有利的發起人權證？ 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 16 

您是否同意每名 SPAC發起人須令聯交所滿意其個性、經驗及誠信以及信納其具備足夠的才幹勝

任其職務？ 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 17a 

您是否同意聯交所應刊發指引，列出 SPAC應就每名 SPAC發起人的個性、經驗及誠信向聯交所

提供（並在其就首次發售刊發的上市文件中披露）的資料，包括《諮詢文件》方格 1所示的資

料？ 

 

是 
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請說明理由。 

 

 

 

問題 17b 

就每名 SPAC發起人的個性、經驗及誠信而言，可有其他資料應提供或毋須提供哪些資料? 

 

沒有 

 

如有，請提供詳情。 

 

 

 

問題 18 

您是否同意聯交所在決定 SPAC發起人的合適性時，應將《諮詢文件》第 216段所述標準視作有

利因素? 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 19a 

您是否同意須有至少一名 SPAC發起人持有證監會發出的第 6類（就機構融資提供意見）及／或

第 9類（提供資產管理）牌照? 

 

否 

 

請說明理由。 

 

建議取消 SPAC發起人的牌照要求。 

 

對 SPAC發起人的適當性要求應基於商業和市場的考慮，金融持牌機構未必具備商業合理性。例

如聚焦於醫療行業的 SPAC公司，如果發起人能證明自身具備該行業資源和能力，無需強制安排

上述金融持牌機構參與。 

 

在監管及合規方面，可由投資銀行、律師、合規顧問等上市中介機構對 SPAC發起人的適當性發

表意見，並接受香港聯交所和香港證監會的監管。 
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問題 19b 

您是否同意持有證監會牌照的 SPAC發起人須持有發起人股份的至少 10%？ 

 

 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 20a 

您是否同意在 SPAC發起人的情況或其資格及／或適合性有任何重大改變時，該重大變動須經由

股東於股東大會透過特別決議批准（SPAC發起人及其各自的緊密聯繫人不得投票表決）? 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 20b 

您是否同意如果未在 SPAC發起人出現重大變更後一個月內獲所需股東批准，則 SPAC的證券須

停牌而且 SPAC必須退還其首次發售所籌得的資金予其股東，並按照《諮詢文件》第 435和 436

段規定的程序清盤及退市？? 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 21 

您是否同意 SPAC董事會的大多數董事必須是（持牌或非持牌）SPAC發起人的人員（定義見

《證券及期貨條例》），代表提名他們的 SPAC發起人行事? 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 22 

您是否同意 SPAC在首次發售中所籌集的資金總額須 100%全部存入位於香港的封閉式信託賬

戶? 
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是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 23 

您是否同意該信託賬戶必須由符合《單位信託及互惠基金守則》第四章的資格和義務規定的受託

人／保管人運作? 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 24 

您是否同意 SPAC在首次發售中所籌集的資金總額必須以現金或現金等價物（例如銀行存款或由

政府發行的短期證券，其最低信用評級為(a) 由標普作出的 A-1評級；(b) 由穆迪投資者服務作出

的 P-1評級；(c) 由惠譽評級作出的 F1評級；或(d)由聯交所認可的信貸評級機構作出的同等信用

評級）的形式持有？ 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 25 

您是否同意以信託方式持有的 SPAC首次發售資金總額（包括該等資金應計的利息收入），除

《諮詢文件》第 231段所述情況外，一概不得用作其他用途? 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 26 

您是否同意應該只有 SPAC發起人才可於上市之時及之後實益持有發起人股份及發起人權證? 

 

是 
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請說明理由。 

 

 

 

問題 27 

您是否同意對發起人股份及發起人權證的上市及轉讓施加《諮詢文件》第 241至 242段所述的限

制? 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 28 

您是否同意我們所建議，禁止 SPAC發起人（包括其董事及僱員）、SPAC董事和 SPAC僱員

以及其各自的緊密聯繫人在 SPAC併購交易完成前買賣 SPAC的證券? 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 29 

您是否同意聯交所將現行有關短暫停牌及停牌的政策套用於 SPAC （見《諮詢文件》第 249至

251段）? 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 30 

您是否同意聯交所應對 SPAC併購交易應用《諮詢文件》第 259至 281段所載的新上市規定？ 

 

是 

 

請說明理由。 
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問題 31 

您是否同意「投資公司」（定義見《上市規則》第二十一章）不能作為合資格 SPAC併購目標？ 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 32 

您是否同意 SPAC併購目標的公平市值應達 SPAC自首次發售籌集得的所有資金（進行任何股份

贖回前）的至少 80%？ 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 33 

聯交所應否規定 SPAC所籌集款項（SPAC首次發售所得款項加 PIPE投資減股份贖回的資金）

中必須有一部分用於 SPAC併購交易？ 

 

不應該 

 

請說明理由。 

 

SPAC併購交易，應是交易雙方市場化談判的結果，建議給予買賣雙方關於對價支付方式的自由

選擇權。在某些 SPAC併購交易中，存在目標公司原股東均不希望現金退出、而是全部選擇接受

股份代價方式的情形。 

 

問題 34 

您認為應否規定 SPAC集資所得款項淨額（首次發售所得款項加 PIPE投資減股份贖回的資金）

中須動用至少 80%作為進行 SPAC併購交易的資金？ 

 

 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 35 
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您是否同意聯交所應要求 SPAC向外來獨立的 PIPE投資者取得資金，以完成 SPAC併購交易？ 

 

否 

 

請說明理由。 

 

建議對於是否需要向外來獨立的 PIPE投資者取得資金不做強制要求。 

 

SPAC合併上市作為一個併購交易，是市場化選擇的結果，是否需要向外來獨立的 PIPE投資者

取得資金，應尊重交易雙方的意願。 

 

對於 SPAC併購交易對價的公允性，可要求投資銀行、評估機構、會計師等中介發表意見，並接

受香港聯交所和香港證監會的監管。 

 

問題 36 

您是否同意聯交所應規定外來獨立的 PIPE投資須構成繼承公司預期市值的至少 25%（若預期繼

承公司上市時的市值超過 15億港元，則較低的比率（15%至 25%）亦可接受）？ 

 

 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 37 

您是否同意 SPAC併購交易中至少一名獨立 PIPE投資者須為管理資產總值至少達 10億港元的

資產管理公司（或基金規模至少達 10億港元的基金），而該公司或基金作出的投資須使其於繼

承公司上市之日實益擁有繼承公司至少 5%的已發行股份？ 

 

 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 38 

您是否同意採用有關獨立財務顧問的規定去釐定外來 PIPE投資者的獨立性？ 

 

 

 

請說明理由。 
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問題 39 

您是否較支持聯交所對由轉換發起人股份或行使 SPAC發出的權證造成的最大可能攤薄施加上

限？ 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 40 

您是否同意《諮詢文件》第 311段建議的反攤薄機制？ 

 

是 

 

請說明理由；若有其他可予考慮的攤薄上限機制建議，請一併提出。 

 

 

 

問題 41 

您是否同意若符合第 312段所述的條件，則聯交所應接納 SPAC提出發行額外發起人股份的請

求？ 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 42 

您是否同意授予 SPAC發起人的任何反攤薄權均不應使其持有的股份多於其於 SPAC首次發售時

持有的發起人股份數目？ 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 43 
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您是否同意《諮詢文件》第 320段的建議，SPAC併購交易須於股東大會上經由 SPAC股東批准

作實？ 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 44 

您是否同意《諮詢文件》第 321段的建議，若股東於 SPAC併購交易有重大利益，股東及其緊密

聯繫人須於相關股東大會中就有關批准 SPAC併購交易的相關決議案放棄投票權？ 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 45 

您是否同意任何就完成 SPAC併購交易而獲得外來投資的條款均須載於股東大會上有待股東投票

表決的相關決議案中？ 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 46 

您是否同意《諮詢文件》第 327至 334段的建議，若 SPAC併購交易涉及的目標公司與

SPAC、SPAC發起人、SPAC受託人／託管人、SPAC董事或任何上述人士的聯繫人有關連，

聯交所該應用《上市規則》項下有關關連交易的規定（包括第 334段的額外規定）？ 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 47 

您是否同意 SPAC股東只能贖回其投票反對第 352段所述其中一項事宜的 SPAC股份？ 
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是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 48 

您是否同意在《諮詢文件》第 352段所述的三個情況下，SPAC應須向持有其股份的股東提供選

擇贖回其所持有的全部或部分股份的機會（以全額補償 SPAC首次發售時有關股份發行價另加應

計利息）？ 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 49 

您是否同意應禁止 SPAC對 SPAC股東（單獨或連同其緊密聯繫人）可贖回的股份數目設限？ 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 50 

您是否同意《諮詢文件》第 355至 362段所述的建議贖回程序？ 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 51 

您是否同意 SPAC應須就有關 SPAC併購交易的上市文件中所載的前瞻性陳述遵守現有的規定

（見《諮詢文件》第 371及 372段）？ 

 

否 

 

請說明理由。 
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建議為通過 SPAC合併上市的目標企業提供更靈活的盈利預測監管。 

 

SPAC產品應當與傳統 IPO有一定的差異。根據美國市場 SPAC產品經驗，SPAC合併上市是區

別於傳統 IPO的另一個證券化路徑，並不隸屬於於傳統 IPO，因此不應完全參照傳統 IPO的盈利

預測規定。 

 

參考美國資本市場 SPAC產品的實踐，選擇 SPAC合併上市的目標企業通常是處於高速發展階段

的新興企業，合併上市時規模可能較小，但所處市場空間大，技術或模式具有創新性、前瞻性，

未來具備巨大增長潛力。如果僅披露其過往業績期的歷史財務數據及經營情況，很難全面反映這

類企業的投資價值，因此給予其在盈利預測方面更大的便利性，可有助於吸引該類企業選擇在香

港進行 De-SPAC，並有助於投資者充分理解其投資價值。 

 

問題 52 

您是否同意繼承公司須確保其股份由至少 100名股東（而非一般規定的 300名股東）持有，以確

保其股份由足夠數目的人士持有？ 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 53 

您是否同意繼承公司須符合以下現有規定：(a)任何時候其已發行股份總數至少有 25%是由公眾持

有；及(b)於繼承公司上市之日，由首三名最大的公眾股東實益擁有的繼承公司由公眾人士持有的

證券不得多於 50%？ 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 54 

《諮詢文件》第 380及 382段所述的股東分布建議是否足以確保繼承公司的證券有公開市場？抑

或還有一些聯交所可以採取以確保有公開市場的其他措施？ 

 

是 
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請說明理由。 

 

 

 

問題 55 

您是否同意對 SPAC發起人於 SPAC併購交易完成後出售其於繼承公司的持股設置限制？ 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 56a 

您是否同意聯交所應對 SPAC發起人出售其於繼承公司的持股施加禁售期，由完成 SPAC併購交

易日期起計為期 12個月？ 

 

否 

 

請說明理由。 

 

建議 SPAC發起人的禁售期由完成 SPAC併購交易日期起計為期 6個月。 

 

SPAC合併交易完成後，上市主體的實際控制人已變更為目標公司的控股股東，SPAC發起人已

變更為少數股東，對上市公司不再具備控制力，因此發起人的鎖定期不應長於繼承公司上市後控

股股東的首六個月鎖定期（《諮詢文件》第 394段）。 

 

問題 56b 

您是否同意發起人權證完成 SPAC併購交易日期起計 12個月內不得被行使？ 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 57 

您是否同意對繼承公司控股股東於 SPAC併購交易完成後出售所持股份設置限制？ 

 

是 

 

請說明理由。 
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問題 58 

您是否同意有關限制應跟從現時《上市規則》有關股份新上市後控股股東出售股份的規定（見

《諮詢文件》第 394段）？ 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 59 

您是否同意在 SPAC併購交易完成之前，《收購守則》應適用於 SPAC？ 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 60 

您是否同意，倘若 SPAC併購交易完成後將會導致 SPAC併購目標的擁有人取得繼承公司 30%

或以上的投票權，則在符合《諮詢文件》第 411至 415段所述例外情況及條件下，收購執行人員

一般應豁免適用《收購守則》規則 26.1? 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 61 

您是否同意聯交所應限定 SPAC在 24個月內刊發 SPAC併購公告並在 36個月內完成 SPAC併

購交易（見《諮詢文件》第 423段）? 

 

是 

 

請說明理由。 
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問題 62 

您是否同意如果 SPAC未能符合 SPAC併購公告期限或 SPAC併購交易期限，聯交所應將其停

牌（見《諮詢文件》第 424及 425段）? 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 63 

您是否同意只要 SPAC延長 SPAC併購公告期限或 SPAC併購交易期限的決定已在股東大會上

經股東批准（SPAC發起人及其各自的緊密聯繫人不得投票表決），則 SPAC可向聯交所提出延

期要求（見《諮詢文件》第 426段和 427段）? 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 64 

您是否同意，如果 SPAC未能(a)在上述的適用期限（包括已獲延長的期限）內公布／完成 SPAC

併購交易（見《諮詢文件》第 423至 428段）；或(b) 在 SPAC發起人出現重大變更後一個月內

就該變更獲得所需的股東批准（見《諮詢文件》第 218和 219段），則 SPAC的證券須停牌而

且 SPAC必須在停牌的一個月內按比例將在首次發售中籌集之款項的 100%另加應計利息全數退

還給股東（不包括發起人股份持有人）? 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 65 

您是否同意(a) 向股東退還有關資金後，SPAC必須清盤；及(b)聯交所應在 SPAC清盤完成後自

動取消其上市資格? 

 

是 

 

請說明理由。 
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問題 66 

您是否同意由於 SPAC的性質，其應獲豁免遵守《諮詢文件》第 437段所述的規定? 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 67 

您是否同意我們所建議，有關 SPAC或代表其所作的上市申請不得於首次公開發售保薦人獲正式

委任日期起計未足一個月（而非原本規定的兩個月）前呈交? 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

問題 68 

您是否同意基於 SPAC在相關期間內應並無經營業務，因此應豁免其在 SPAC併購交易前遵守任

何《上市規則》的披露規定，或為其修改任何規定? 

 

是 

 

請說明理由。 

 

 

 

 


