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[此上市決策被撤回] 

 

聯交所會否允許上市發行人在公眾持股量回升至15%時復牌 
 

涉及人士 

 

▪ 甲公司 — 主板發行人 

 

▪ 乙公司 — 甲公司控股股東 

 

實況 
 

1. 乙公司在收購甲公司的控股權益後，根據《收購守則》就全面收購甲公司股份提出要約。 

 

2. 全面收購要約結束後，甲公司股份的公眾持股百分比跌至 13%。由於沒有足夠的公開市場，

股份須暫停買賣。 

 

3. 甲公司知道《上市規則》規定，聯交所一般要求發行人證券在公眾持股量跌至低於 15%時須停

牌，因此甲公司詢問其股份是否可以在公眾持股量回升至 15%時復牌。 

 

相關《上市規則》 

 

4. 《上市規則》第 8.08(1)條訂明： 

 

尋求上市的證券，必須有一個公開市場，這一般指： 

 

(a) 無論何時，發行人已發行股份數目總額必須至少有 25%由公眾人士持有。 

 

… 

 

（《上市規則》第8.08(1)條於2024年6月11日及2025年8月4日作出修訂。參見下文附註。） 
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5. 《上市規則》第 13.32 條訂明： 

 

(1) 無論何時，發行人由公眾人士持有的上市證券數量，均須維持在不低於《上市規則》第 

8.08 條所指定的最低百分比。 … 

 
… 

 

(3) 如公眾人士持有的百分比跌至低於指定的最低水平，本交易所保留以下權利，即有權要

求發行人的證券停牌，直至發行人已採取適當步驟，以恢復須由公眾人士持有的最低百

份比為止。就此而言，本交易所一般會在發行人的公眾持股量跌至低於15%時…，要求

發行人的證券停牌。 

 

（《上市規則》第 13.32 條於 2025 年 8 月 4 日作出修訂。參見下文附註。） 

 

分析 

 

6. 《上市規則》第 8.08 及 13.32 條旨在確保上市證券有一個公開的買賣市場， 並規定證券須至

少有 25%由公眾人士持有。 

 

7. 因此，若發行人的公眾持股量低於 25%，有關證券會在有需要時暫停買賣以維持市場秩序。

待發行人採取適當行動使公眾持股量回升至 25%後，聯交所會批准有關證券復牌。 

 

8. 《上市規則》亦載有指引，聯交所一般認為公眾持股量少於 15%是過低， 難以維持市場秩序，

在此情況下聯交所會要求證券停牌，但這並不表示聯交所會接納公眾持股量回升至 15%時有

關證券可以復牌。 

 

總結 

 

9. 甲公司須待其公眾持股量回升到至少 25%方可復牌。 

 

註： 《上市規則》第 8.08(1)條於 2024 年 6 月 11 日及 2025 年 8 月 4 日作出修訂，(i) 在釐定發行

人的公衆持股量時，將庫存股份從已發行股份中剔除；及 (ii) 根據尋求在聯交所上市的證券類

別的預期市值，採用層級式初始公眾持股量門檻。 《上市規則》第 13.32 條於 2025 年 8 月 4

日作出修訂，以反映因採用《上市規則》第 8.08(1)條項下的層級式初始公眾持股量門檻而產

生的相應變化。該《上市規則》修訂不會改變本案的分析和結論。 

 


