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事宜 評估保薦人獨立性的指引 

上市規則 《主板規則》第 3A.07條 

《GEM規則》第 6A.07條 

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。 

目的 

1. 本函就評估保薦人的獨立性提供指引。

相關《上市規則》條文 

2. 《主板規則》第 3A.07 條（《GEM 規則》第 6A.07 條）規定，新申請人至少須有一名

獨立於申請人的保薦人，並規定保薦人須按《主板規則》附錄十七（《GEM 規則》附

錄七 K）所載作出聲明，證明其屬獨立人士或非屬獨立人士。該條亦列舉何等情況下保

薦人不算獨立人士。

指引 

3. 保薦人在維持市場質素方面的角色舉足輕重，這可見於《主板規則》第三Ａ章

（《GEM規則》第六 A章），當中的規定源自下列兩項：

(b) 聯交所與證券及期貨事務監察委員會（「證監會」）在 2004年 10月 19日共同刊

發的《有關對保薦人及獨立財務顧問監管的諮詢總結》；及

(c) 證監會在 2012年 12月刊發的《有關監管保薦人的諮詢文件的諮詢總結》1。

4. 評估獨立性乃保薦人連同上市申請人董事的基本責任。

5. 原則上，保薦人及申請人在研究是否符合《主板規則》第 3A.07(9)條（《GEM 規則》

第 6A.07(9)條）的規定時所應考慮的因素，包括但不限於下列各項：

(a) 各方之間的關係的性質；

1
 新保薦人規則於 2013年 10月 1日生效。
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(b) 涉及的業務關係何時開始；  

(c) 所涉各方有否直接或間接參與保薦人獲得這宗保薦工作之事宜；及  

(d) 其他相關業務關係的性質及重要性。  

 

6. 許多保薦人公司及金融機構會投放相當的時間和人力建立可全面衡量利益衝突的制度以

便在不同情況下進行獨立性評估。然而，保薦人在評估其獨立性時，不應只倚賴這些措

施，而不考慮其他因素（包括上文第 5段所述的因素）。 

 

7. 有些出任或曾任 GEM 上市發行人合規顧問的保薦人公司，可能會在 GEM 上市發行人

申請轉板時獲委任為保薦人。若出任保薦人將會牽涉（其中包括）審閱 GEM 上市發行

人在由其擔任合規顧問期間的合規記錄，很自然會令人懷疑其未必能客觀評估 GEM 上

市發行人的合規記錄。在這樣的情況下，GEM 上市發行人應委任另一家保薦人作為

《主板規則》第 3A.10條所述的主要溝通渠道。 

 

8. 若保薦人的控股股東是合夥公司，便會引起如何應用《主板規則》第 3A.07 條

（《GEM規則》第 6A.07條）的規定的疑問。聯交所認為： 

 

(a) 對於合夥公司及其他法律上獲承認但不屬法人團體(body corporate)的實體，應按

其在法律上的特質來分析。基於合夥公司的個人責任及約束權力一般都能推至到

普通合夥人身上，基本的合夥公司結構多數會視作一群人士處理。對於較複雜、

涉及有限責任合夥人及/或其他合夥安排，可考慮將合夥公司當作法人團體看待，

從而在考慮其是否符合《上市規則》的規定時，也會視作一家「公司」處理； 

 

(b) 合夥公司在法律上的特色亦會影響《上市規則》如何釐定「聯繫人」一詞。在詮

釋「聯繫人」一詞時，以看待公司每一名股東的角度來看待合夥公司每一名合夥

人的做法並不準確，因為股東在其股本投資之外一般再無其他責任，且股東對公

司不具約束力，與合夥人並不一樣；及 

 

(c) 保薦人應考慮到（其中包括）下列因素： 

(i) 有關保薦人的全球性機構組織中所有合夥人及職員申報利益衝突的現行安排； 

(ii) 為確保符合法律、監管及專業標準，現時用以評估保薦人、合夥公司及其他

相關實體獨立性責任的制度及監控措施；及 

(iii) 有關制度是否即時能夠（或是否可在不涉龐大人力物力的情況下作出修改而

能夠）評估合夥公司及其他相關實體或個人的獨立性，以確定是否符合《上

市規則》所界定的獨立性。 
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