香港交易所拒納信
HKEx-RL1-04 (2004年12月) (撤回: 2009 年 9月)

[於2008年7月1日生效的與檢討創業板有關的《創業板上市規則》修訂中已刪除《創業板上市規則》第11.12條。]
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[致保薦人名稱及地址]
敬啟者： 

有關： 一名創業板上市申請人提交的新上市申請 (以下稱 “該公司”及其附屬公司統稱( “該集團”)

本函涉及該公司[*年*月*日]的上市申請，以及已呈交的招股章程草擬本及有關文件。
根據迄今呈交的資料，本所獲悉該集團的業務主要分為三類：1)涉及飼養 [XX] 的養殖業務；2)採購 [XX] 養殖產品，並進行加工，主要用作出口之用；及3)為中國 [WW] 區的當地 [XX] 養殖市場提供管理服務。[XX] 養殖業務分別佔該集團截至2002年 [*月* 日] 止兩個會計年度及其後5個月的業務紀錄期（「業務紀錄期」）的營業額100%、1%及6%；加工業務分別佔該集團於業務紀錄期的營業額0%、[75%以上] 及 [91%以上]；市場管理業務則分別佔該集團於業務紀錄期的營業額0%、3%及3%。

本所質疑該集團是否符合《創業板上市規則》第11.12條的規定；根據該條，該集團須在呈交上市申請日期之前的至少24個月內，一直積極專注於經營一種主營業務。

根據 貴公司所提交的招股章程草擬本及其他文件，本所獲悉：
1. 該集團的三類業務乃獨立運作，特別是加工業務所用的 [XX] 養殖產品主要購自當地供應商／農夫，而該集團自行飼養的 [XX] 養殖主要售予第三者；至於當地 [XX] 養殖市場的管理則更是自成一項的獨立業務。
2. 鑑於三類業務性質各有不同，本所關注到該集團在活躍業務紀錄期並非專注經營一種主營業務。對於本所的關注，  貴公司回應時指該集團的三類業務「代表該集團全面整合的業務模式中三個互相關連的階的。該集團業務模式的架構設計是要讓各階段所經營的業務均與另一階段的業務運作互有影響、互相依賴，即任何兩個階段的業務營運之間皆有著雙向的物料／資訊交流，例如：在某一階段所生產的產品會轉移至另一階段作進一步處理，如以製成品方式出售又或用作原料供進一步生產。」  貴公司以此理據辯稱該集團專注經營一種主營業務。
3. 該公司擬以三個相互關連階段的形式經營一個「全面整合業務」；就此，本所試圖評估這「全面整合業務」是否符合首次上市的準則。在這方面，本所得悉有關當地 [XX] 養殖市場的管理業務始於2002會計年度[首段]，而加工業務則始於2002會計年度[中段]，兩者都是在該集團的24個月活躍業務紀錄期開始後才投入運作。此外，以營業額計，加工業務構成該集團的「全面整合業務」的主要成分，佔該集團2002會計年度全年營業額的 [77%以上]及其後5個月營業額的 [91%以上]。鑑於該集團三類業務其中兩類（包括最主要的加工業務）皆並非在該集團的整個活躍業務紀錄期內運作，故本所認為，該公司以三個相互關連階段模式經營一個「全面整合業務」，但該業務在呈交上市申請前並不存有所須的24個月的活躍業務紀錄。因此，該集團不符合《創業板上市規則》第11.12條的規定。 

4. 本所亦考慮及  貴公司來函中指該集團的加工業務其實始於2000會計年度的[第 *月]，因為該集團自那時起已從事有關業務活動，其中包括(自2000會計年度的[第 *月] 起)物色合適設施、(自2001會計年度的[第 *月] 起)探訪[YY] 國的客戶以及(自2001會計年度的[第 *月]起)領取不同的牌照及進行有關註冊。考慮過  貴公司所述的有關業務活動後，本所認為該集團未能證明該集團在2002會計年度的前[中段]期間涉及加工業務的活動足以構成《創業板上市規則》第11.12條所規定的實質活躍業務紀錄。

根據上文所述以及考慮過上呈文件及資料後，上市科認為該集團未能充分證明該集團已符合《創業板上市規則》第11.12條的規定，在整個24個月的活躍業務紀錄期內一直積極專注經營一種主營業務。據此，上市科決定拒絕該公司的上市申請。

[特意刪除函件部分內容]

然而，根據《創業板上市規則》第4.05條，該公司有權要求創業板上市委員會覆核有關決定。
本所已就上述交易編訂檔案編號。日後有關此項申請的任何通信皆請在顯眼處註明檔案編號，以便迅速處理，避免不必要的延誤。
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