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實況摘要  
 
1. 甲公司的公司架構特點在於旗下於中華人民共和國(「中國」)註冊成立並營

業的附屬公司之間有著多重的相互持股關係。 
 
2. 甲公司附屬公司之間相互持有的典型情況，是一家非全資擁有的附屬公司

(附屬公司 X)擁有附屬公司 Y 的主要股權，附屬公司 Y 又擁有附屬公司 Z
的主要股權，而同一時間，附屬公司 Z 亦是附屬公司 X 及附屬公司 Y 的小

股東。  
  
3. 聯交所審核甲公司上市申請的過程中，曾研究附屬公司 Z 於其兩家持股公

司(附屬公司 Y 及附屬公司 X)的權益是否有違中國法律及規例。聯交所亦研

究該等持股安排有否構成削減或撤走附屬公司 Y 及附屬公司 X 各自的實繳

股本，以及是否構成回購股份。 
 
4. 甲公司的中國法律顧問支持甲公司的上市申請，指出：  
 

• 集團架構這樣複雜，是歷史發展及中國法律限制使然，因為根據中國

法規，有限公司必須至少有兩名持股不超過 80%的股東，另中國公

司於其他公司資本的投資不得超過本身資產淨值的 50%。這樣的結

構的實際效果是：集團於所有在中國經營業務的附屬公司的經濟利

益，均全由甲公司 100%控制； 

 
摘    要  

 
涉及人士 甲公司 – 主板上市發行人及其附屬公司(「該集團」 ) 

事宜 該集團利用旗下附屬公司之間多重相互持股方式用以符合這些

附屬公司註冊成立及營運業務所在地點的法律，可否算是符合

《上市規則》第 8.02 條有關上市申請人必須依據法例正式成立

的規定? 
 

上市規則 《上市規則》第 8.02 條 
 

議決 聯交所裁定，甲公司已能證明其所採用的相互持股結構的合法

性。只要招股章程內適當披露有關的公司架構及相關風險，聯

交所裁定，甲公司已符合《上市規則》第 8.02 條的規定。 
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• 根據中國的公司法以及其他規則及規例，附屬公司Z、附屬公司Y及

附屬公司X的持股結構並不構成任何註冊資本上的削減、購回或撤

走； 
 

• 這樣的持股結構概無違反中國的公司法或中國其他有關規則及規例；

及 
 

• 甲公司將於招股章程中就上述的公司架構作全面披露，說明有關的中

國法律或規例或會改變又或會有不同的詮釋。若屆時真有改變或不同

詮釋，甲公司將要重組集團架構，而這對其營運及財務狀況或有不利

影響。 
 
 
考慮事宜 
 
6. 該集團利用旗下附屬公司之間多重相互持股方式用以符合這些附屬公司註冊

成立及營運業務所在地點的法律，可否算是符合《上市規則》第 8.02 條有

關上市申請人必須依據法例正式成立的規定? 
 
 
適用的《上市規則》或原則 
 
7. 《上市規則》第 8.02 條規定，「發行人必須依據其註冊或成立所在地的法

例正式註冊或成立，並須遵守該等法例及其公司章程大綱及細則或同等文件

的規定」。 
 
8. 《上市規則》第 8.04 條規定，「發行人及其業務必須屬於本交易所認為適

合上市者」。 
 
 
分析 
 
9. 在檢查是否符合《上市規則》第 8.02 條時，聯交所繼續按平日慣例，要求

甲公司證明其在事實上已經符合所有有關法律及規則，並真誠地相信如是。

若甲公司能夠解除這項舉證責任並符合守規標準，則也不會因其公司架構不

尋常而被視為不符合《上市規則》第 8.02 條規定。 
 
10. 根據保薦人提交並經中國法律顧問證實的資料，聯交所裁定甲公司能夠證明

其已符合上述規定。此外，聯交所認為甲公司已提供足夠證據證明旗下附屬

公司之間的相互持股屬合法並具約束力，以及其有能力綜合旗下所有附屬公

司於其財務報表所呈示的全部經濟利益。因甲公司承諾會在招股章程內全面

披露有關公司架構以及相關的風險，聯交所裁定，有關附屬公司之間的相互
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持股可予接受並符合《上市規則》第 8.02 條規定。 
 
 
議決 
 
11. 基於上述事實及情況以及對《上市規則》之分析，聯交所裁定，甲公司已能

證明其所採用的相互持股結構的合法性。只要招股章程內適當披露有關的公

司架構及相關風險，聯交所裁定，甲公司已符合《上市規則》第 8.02 條的

規定。  

 
 


