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香港交易所上市決策  

HKEx-LD40-1 (2004 年 10 月) (於 2023 年 1 月撤回) 

 

[此上市決策隨着舊有《上市規則》第 17.10條下過時的過渡安排的廢除已被撤回。] 

 

摘    要 

類別 上市決策系列 40-1 (LD40-1) 

涉及人士 甲公司 — 主板上市申請人 

事宜 給予豁免 

 

 根據股份期權計劃發行的股數，可否超過《上市規則》第十七

章所訂上限 

 

 所授出期權的行使價，可否低於期權授予日期的市價  

上市規則 第 17.03(3)條；第 17.03(9)條 

議決 只獲豁免第 17.03(9)條的規定 

 

實況摘要  

 

甲公司擬將股份同時在聯交所及紐約證券交易所作主要上市。甲公司擬於上市後設立(其

中包括)僱員股份期權計劃(建議計劃)。該項建議計劃與《上市規則》第十七章所指的股

份期權計劃相似，故須符合該章的規定。除下列兩項因素外，建議計劃的其他內容都符

合《上市規則》第十七章的規定： 

 

(a) 根據建議計劃購買股份的行使價，與授予日期當天相關股份的市價比較將會出現

折讓，有違《上市規則》第 17.03(9)條規定(見下文第(5)項)。 

 

(b) 根據建議計劃所發行的股數超過《上市規則》第 17.03(3)條附註(1)所規定的 10%

上限(見下文第(9)項)。 

  

建議計劃的內容如下： 

 

(1) 集團所有合資格僱員均可參加。僱員參與建議計劃的程序全部有規範，甲公司不

可能運用酌情權而在建議計劃下只對若干僱員作出奬賞。 

 

(2) 建議計劃的原意是作為儲蓄性質的股份期權計劃，讓僱員可行使其獲授的股份期

權，按折讓價格認購甲公司的股份，所需款項從薪酬中扣除。 
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(3) 建議計劃符合美國現有稅務規例的規定(根據有關規定，必須所有員工都可以參與

有關計劃)。甲公司僱員如屬美國納稅人，日後出售其根據建議計劃所購入的股份

時將可獲得美國稅務優惠；僱員如非美國納稅人，則不受影響。 

 

(4) 美國稅務規例規定，建議計劃每年可向每名參與人授出的股份期權都設有上限。 

 

(5) 建議計劃中的價格較相關股份的市價折讓超過 10%以上。 

 

(6) 根據建議計劃授出的股份期權會在可認購期(offer period)的最後一天自動行使，股

份期權到期而未有行使的情況不會出現。唯一的問題在於行使價是多少。 

 

(7) 建議計劃參與人有權於自動行使日期(即可認購期的最後一天)提取全部(但不得少

於全部)供款。 

 

(8) 建議計劃基本上遵照甲公司既有的股份期權計劃(舊計劃)；舊計劃是在 2001 年 9 

月 1 日(即《上市規則》第十七章有關股份期權計劃的若干修訂生效之日)之前設

立。然而，舊計劃容許以相同折讓比率授出股份期權，並屬酌情計劃，股份期權

並非按同等基準授予甲公司所有僱員。  

 

(9) 建議計劃將為期 10 年，初步的股份期權限額定於甲公司上市當天的已發行股份

的 10%；此初步的 10%上限符合《上市規則》第 17.03(3)條附註(1)的規定。然

而，建議計劃採納了一項條文，容許計劃下可發行的股數自動每年遞增，每年增

加的股數總額等同甲公司已發行股本的 1%，亦即等同容許甲公司發行多達其已

發行股本 20%的股份。 

 

 

提出的問題 

 

應否豁免甲公司遵守： 

 

 《上市規則》第 17.03(9)條(該條訂明所授出股份期權的行使價不得低於授出當天

股份的市價)？ 

 

 《上市規則》第 17.03(3)條(該條註明根據所有股份期權計劃授出的股份期權獲行

使時可發行的股數上限總額)？ 

 

 

適用的《上市規則》  

 

《上市規則》第 17.01(1)條訂明，第十七章的條文（經適當修訂後）適用於所有涉及上市

發行人或其任何附屬公司向有關計劃的指定參與人或為其利益授出期權以購買該上市發行

人或其任何附屬公司新股或其他新證券的所有計劃。凡涉及向參與人授出期權以購買上市

發行人或其任何附屬公司新股或其他新證券的安排，若聯交所認為有關安排與該條所述之
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股份期權計劃相似，有關安排必須遵守第十七章的規定。   

 

經諮詢市場後，聯交所於 2001 年 9 月修訂《上市規則》第十七章的規定，舊規則若干限

制(例如股份期權計劃可授出的期權數目、每名參與人個別可得股份期權數目上限以及參

與人資格)已予放寬，讓股份期權計劃的運作更為靈活，但其他方面則增訂較嚴格規定，

其中包括股份期權行使價。規則修訂生效後，上市發行人即不得再根據其當時既有股份期

權計劃的條款以低於市價的折讓價授出股份期權，除非所授出股份期權屬《上市規則》第

17.10條的附註所屬的情況，則作別論。 

 

《上市規則》第 17.10 條的附註訂明，若上市發行人能提供證明，令聯交所信納上市發行

人乃根據其於 2001 年 9 月 1 日之前向參與人作出的合約承擔而向該參與人授出有關期

權，則聯交所或會容許上市發行人在 2001 年 9 月 1 日或之後根據其既有期權計劃的條款

授出期權。 

 

《上市規則》第 17.03(9)條訂明，行使價必須至少為下列兩者中的較高者：(i)有關證券在

期權授予日期（必須為營業日）的收市價（以聯交所日報表所載者為準）；或(ii)該等證

券在期權授予日期前 5 個營業日的平均收市價（收市價同樣以聯交所日報表所載者為

準）。 

 

《上市規則》第 17.03(3)條訂明所有根據第十七章計劃授出的期權予以行使時可發行的證

券總數上限。第 17.03(3)條的註(1)訂明： 

 

「註：  (1)     可於所有根據計劃及任何其他計劃授出的期權予以行使時發行的證券總數，
合計不得超過上市發行人（或有關附屬公司）於計劃批准日已發行的有關類
別證券的 10% 。……」 

 

《上市規則》第 17.02(1)(b)條訂明，假如新申請人的股份期權計劃不符合第十七章的條

文，新申請人上市後不得再根據該計劃授出期權。 

 

 

分析  

 

從個案的實際情況來看，聯交所的結論是：甲公司的舊計劃並無向其僱員作出可於 2001

年 9月或之後繼續按低於市價的折讓價格授出股份期權的合約承諾；根據第 17.10條的附

註，若甲公司存在此等承諾，聯交所將要考慮是否容許上市發行人在 2001 年 9 月或之後

根據舊計劃的條款授出折讓行使價的期權。 

 

 

《上市規則》第 17.03(9)條 

 

對於申請豁免《上市規則》第 17.03(9)條一事，聯交所知道建議計劃屬於薪津計劃的一

種，原意是為甲公司的美籍僱員(佔該公司僱員的大多數)提供稅務優惠。建議計劃其實等
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同分期購買計劃，只是設計成一種時常價內的期權形式。聯交所考慮到：甲公司所有僱員

都合資格參與建議計劃；甲公司正同時尋求在紐約證券交易所作主要上市而建議計劃符合

美國稅務規例的規定；以及可授出的股數上限將受建議計劃及有關美國稅務規例規限。為

此，聯交所認為可以豁免甲公司遵守《上市規則》第 17.03(9)條的規定。 

 

 

《上市規則》第 17.03(3)條 

 

至於申請豁免《上市規則》第 17.03(3)條一事，聯交所知道，若要更改根據建議計劃可發

行的股數上限，紐約證券交易所的規則及美國法例中相關的條文(以提述方式列載於該公

司的章程)均規定，就此事宜而作出表決的票數須佔甲公司股份的大多數。因此，可以理

解為何建議計劃設訂每年自動增加可授出股數上限的機制，就如好些其他美國上市公司所

採納的其他類似計劃一樣。然而，聯交所注意到建議計劃的每年自動增加機制(每年增加

1%)與《上市規則》第 17.03(3)條有直接衝突，而甲公司方面提供的理由未覺令人信服。

因此，聯交所認為不宜就此給予豁免。 

 

議決 

甲公司因其實際的情況而獲豁免《上市規則》第 17.03(9)條規定，但不獲豁免第 17.03(3)

條的規定。 

 


