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香港交易所上市決策  

HKEx-LD40-2 (2004 年 10 月) (於 2023 年 1 月撤回) 

 

[此上市決策因應《上市規則》第十七章的修訂而被撤回。該等修訂旨在規管發行人的股
份期權計劃及股份獎勵計劃。該修訂已於 2023年 1月 1日生效。] 

 

摘       要  

類別 上市決策系列 40-2 (LD40-2) 

涉及人士  甲公司 —  主板上市申請人  

事宜 甲公司現有股東於上市前根據一項以股份為本報的酬計劃(「該計

劃」) 所給予的發股授權可否對甲公司日後的股東產生約束力 

上市規則 第 8.20條；第 13.36(1)(a)條    

議決 甲公司獲准推行該計劃，但按該計劃授予股份的授權必須具體訂明 

(1) 可發行股數；及 (2) 授權有效期 (不得超過一個財政年度，以便

股東每年覆議)。此外，招股章程、致股東通函及其後的年報均須

顯著披露該計劃的條款及計劃可能對股權造成的最大攤薄影響。 

 

實況摘要  

 

甲公司擬於上市前採納多項以股份為本的獎勵計劃，當中包括為集團僱員(包括甲公司眾

董事)提供的股份為本報酬計劃(「該計劃」)。該計劃不涉及授予甲公司股份購股權，故不

受《上市規則》第十七章的規定規管。  

 

該計劃的年期預算為 10 年。根據該計劃，薪酬委員會(成員大部分為獨立非執行董事)將

獲授權管理該計劃，並會指示託管人向合資格僱員或董事授予甲公司股份，回報僱員或董

事對公司的服務。 

 

該計劃涉及先將保留盈利折合為資本，然後向託管人作首次發行約佔甲公司上市後已發行

股本 2%的指定數目股份。託管人可按該計劃認購或購入的股份最多不得超過甲公司每個

財政期間開始時股份總數的 2%。如該計劃首期可用的股份數目已耗盡或股份數目不足夠

發給，薪酬委員會將向託管人支付現金(以遞延開支入賬，日後於甲公司損益賬內攤銷)，

由託管人利用現金(i)按面值認購新股，然後將股份授予非關連人士，或(ii)在公開市場購

入股份然後授出。因此，合資格的董事／僱員在該計劃下所獲得的股份全都不費他們分

毫。 

 

甲公司建議：向該計劃指定的合資格人士授予的任何股份，將全部根據現有股東在上市前
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給予的一次性「特別授權」而發行；此「特別授權」授權甲公司董事於長達 10 年期間內

於每個財政年度發行不超過甲公司已發行股本 2%的新股。 

 

 

提出的問題 

 

甲公司現有股東於上市前根據該計劃所給予的發股授權可否對甲公司日後的股東產生約束

力？ 

 

 

適用的《上市規則》  

 

《上市規則》第 8.20 條訂明：「如再次發行某類已上市的證券，則須於發行前就該等再

次發行的證券尋求上市。」 

 

《上市規則》第 13.36(1)(a)條規定，除第 13.36(2)條所述的情況外，上市發行人董事須事

先在股東大會上取得股東同意，方可配發、發行或授予股份。 

 

第 13.36(2) 條訂明，在兩種情況下，股份的配發、發行或授予毋須取得股東同意。第一種

情況：發行人是根據一項按股東持股比例向股東(海外股東除外)提出的售股計劃而配發、

發行或授予股份(見第 13.36(2)(a)條)；第二種情況：發行人現有股東事前已在股東大會上

通過普通決議，給予發行人董事一般性授權，可以配發或發行不超過發行人現有已發行股

本 20%的股份 (見第 13.36(2)(b)條)。 

 

 

分析 

 

要取得再發行股份的上市批准，根據《上市規則》，發行人須獲股東授權方可發行證券，

除非股份是按持股比例發給現有股東(海外股東除外)。根據聯交所的要求，發行人按《上

市規則》第 13.36(1)條在發行股份之前取得的股東授權，如要符合特別授權(而非一般性授

權)的資格，聯交所通常會要求發行人現有股東給予的授權明確訂明(i)股份數目；(ii)發行

價；及(iii)時間性。 

 

關於這宗個案，聯交所認為，甲公司為批准該計劃而提出的授權，欠缺特別授權所應有的

典型特色，尤其是此授權沒有訂明發行新股的時間規範。聯交所認為，投資者及股東要評

估按該計劃發行股份的攤薄影響及對盈利的影響(就甲公司股份的公平價值／市值／資產

淨值而言)，授權的年期是極重要的資料。 特別授權的有效期愈長，投資者／股東愈難評

估授權的攤薄影響及對盈利的影響。     

 

對於目前的個案，聯交所相當關注有關授權對甲公司資產淨值的攤薄影響及對業績的影

響，因為該計劃下授予的股份將按面值發行，到股份發給合資格人士之時，有關價格將極

可能遠低於股份當其時的公平價值。  
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聯交所亦認為，可按該計劃發行的新股數目(即使不計算甲公司其他股份報酬計劃的綜合

影響，其攤薄影響每年可多達 2% 並長達 10年) ，對股東來說相當龐大。 

 

有見及此，聯交所認為，如甲公司擬實行該計劃，則其按該計劃發行股份所需的授權必須

具體訂明股份數目及時限。對授權施加時限，實質上即代表正式賦予股東權力，可定期質

詢甲公司按該計劃發行新股的決定。  

 

此外，聯交所認為，甲公司的招股章程、有關授予特別授權的致股東通函以及日後的年報

均須載有充分資料，讓投資者及股東可評估授權對股權可能造成的攤薄影響及對僱員開支

可能造成的影響。  

 

 

議決   

根據上述分析及此個案的情況，聯交所決定批准甲公司推行該計劃，但按該計劃發行股份

的授權必須具體訂明 (1)可發行股數的上限；及(2)授權的有效期（不得超過一個財政年

度，以便股東可以每年覆議）。 

甲公司的招股章程須披露按該計劃所發行股份的會計處理方法、攤薄影響及對甲公司僱員

開支的影響(假設股份以公平價值發行)。上述資料須於招股章程的財務資料一節中披露，

並須指明屬於風險因素。 

 

有關授予特別授權的致股東通函須提供所需資料，以協助股東評估股份發行的影響，當中

須包括對將發行股份估計公平價值的分析或論述、對股東的攤薄影響及可能對甲公司僱員

開支造成的影響(假若股份以估計公平價值發行)等。同時是該計劃受益人的股東在有關建

議進行表決時必須放棄表決的權利。  

 

甲公司日後的年報必須披露按該計劃發行的股份的公平價值，並另行披露假設股份以公平

價值發行，其對甲公司僱員開支的影響。  

 

 


