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香港交易所指引信 
HKEX-GL29-12（2012 年 1月）（於 2017年 3 月更新） 

事宜 有關首次公開招股前投資的臨時指引 

上市規則及規定 《主板規則》第 2.03(2)及(4)條 

《創業板規則》第 2.06(2)及(4)條 

相關刊物 香港交易所新聞稿（更新日期：13/10/2010） 

指引提供 首次公開招股審查組 

重要提示：本函不淩駕《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 本函是香港交易所 2010 年 10 月 13 日有關上市委員會發出首次公開招股前
投資臨時指引的新聞稿內容轉載。 

2. 臨時指引

2.1 「香港聯合交易所有限公司（聯交所，香港交易及結算所有限公司的全資附屬
公司）上市委員會今天（星期三）發布其有關首次公開招股前投資的臨時指引，
《上市規則》修訂與否則留待市場諮詢後決定。 

2.2 上市委員會得悉，部分市場人士指聯交所早前就首次公開招股前投資事宜所作
的決定，或會令市場認為其所採用的原則及做法有欠明確。上市委員會今天發 
出的臨時指引旨在令市場更清晰了解有關的要求。 

2.3 上市委員會最近審理兩宗上市申請，均是上市申請人在呈交上市申請表格當日
才訂首次公開招股前的投資協議，而有關交易的完成日期皆在其後並臨近上市
委員會的聆訊日期，涉及的價格也遠低於首次公開招股價。相比起參與這兩宗
首次公開招股的投資者，首次公開招股前投資者所享的條款大為優厚。 

2.4 就該兩宗上市申請，上市委員會在審慎考慮有關的首次公開招股前投資的條款
及情況後，認為其抵觸了《上市規則》的若干原則，包括：證券的發行及銷售
均須以公平有序的形式進行，以及所有證券持有人必須受到公正及平等對待。
上市委員會認為，申請人一是應撤消有關投資，一是應押後上市時間表，使首 
次公開招股前投資者所承受的風險與首次公開招股階段的投資者有明顯分別。 

2.5  2008 年香港交易所董事會曾委聘顧問就《上市規則》及其應用進行策略檢討。
顧問指市場人士在首次公開招股前投資事宜方面難以找到劃一的規定依循。顧
問亦建議聯交所因應目前市場常規檢討配售指引。聯交所計劃不久後就應否修 
訂。 
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2.6 根據臨時指引，倘(a)申請人在其首次呈交首次上市申請表格日期前的足 28 天

（「足 28 天」）內才剛完成首次公開招股前投資，而有關的首次公開招股前的
投資者於首次呈交首次上市申請表格當日仍為股東，或(b)首次公開招股前投資
於首次呈交首次上市申請表格當日或之後至上市日期前的期間內完成，則除非
情況非常特殊，否則聯交所一般都會將申請人證券交易首日押後至最後一次的
首次公開招股前投資完成或撤回投資（以較後者為準）後足 120 天。若投資相
關股份的資金已經不可撤回地交付而申請人巳經收到該資金，首次公開招股
前投資即被視為已完成。為清晰起見，上述日數不包括首次公開招股前投資
完成之日、上市申請表呈交之日及證券交易首日。（於 2017 年 3 月更新） 
 

2.7 首次公開招股前的投資者若在首次呈交首次上市申請表格日期前撤回對首次公
開招股前投資者投資，既不干擾上市流程也不影響公司上市後對股東一視同仁
的處理。因此，對首次公開招股前的投資者在首次呈交首次上市申請表格日期
前撤回投資的事宜，聯交所不會處罰申請人，不論其首次公開招股前的投資是
何時所作，又或是否根據合約權利撤回投資。（於 2017 年 3 月更新） 
 

2.8 在首次呈交首次上市申請表格當日或之後撤回投資嚴重干擾上市流程，不論首
次公開招股前投資是何時所作，又或投資者是否根據合約權利撤回投資，證券
交易首日均須順延 120 天。（於 2017 年 3 月更新） 
 

2.9 足 28 天前完成的首次公開招股前投資不受臨時指引所規限。（於 2017 年 3 月
更新） 
 

2.10 上市委員會也明白，在某些情況下首次公開招股前投資的條款或有必要較首次
公開招股的條款為佳，例如當申請人出現重大財政緊絀的情況。上市委員會會 
考慮每宗個案本身的事實及情況。 
 

2.11 準上市申請人如有任何疑問，應在呈交上市申請前諮詢上市部。」  
 
 
註： 
1. 多年來市場一直要求上市委員會處理有關首次公開招股前投資條款優於首次公

開招股階段的事宜。上市委員會所作決定均以《主板上市規則》第 2.03(2)及(4)
／《創業板規則》第 2.06(2)及(4)條的原則為據，該等條文訂明《上市規則》旨 
在確保投資者對市場具有信心，尤其是在下列兩方面： 

 
(2) 證券的發行及銷售是以公平及有序的形式進行……；  
 
及 
 
(4) 上市證券的所有持有人均受到公平及平等對待；…… 
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2. 聯交所曾就首次公開招股前的投資刊發上市決策系列   36、55  及  59（載於香
港交易所網站）。上市委員會  2006  及  2007  年度的報告（載於香港交易所網
站） 亦曾說明其如何處理首次公開招股前投資的事宜。 

 
 

**** 


