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香港交易所上市主管獻辭

香港交易及結算所有限公司（香港交易所）致力推動企業管治，以及環境、社會及管治(ESG)的披露
和實施。我們以建立健全和可持續的生態系統為目標，在配合本地市場獨特文化和需要之餘，亦
能符合國際標準和期望。作為亞洲最大的交易所及市場監管機構，香港交易所早在20年前已開始
引入多項企業管治及ESG匯報準則，並持續提供有關披露和匯報的指引。推動企業管治和ESG是
香港交易所一直全力堅守的承諾。

企業管治及ESG是維持市場質素及聲譽的基石之一，有助提高我們的競爭力和吸引力。因此，推
行良好的企業管治模式及ESG措施絕非「例行公事」。發行人必需真正認識將企業管治及ESG融入
營商策略和日常運作的價值。董事會的全力參與、配合及策略方向，是公司踏上這個旅程的關鍵
一步。多年來，我們一直支持發行人，提供以董事為對象的網上培訓和短片，又出版各類指引，
以期為在香港交易所上市的公司及其董事會灌輸更佳的企業管治及ESG態度。

發行人遵守有關企業管治及ESG的規定應在上市前開始準備。今年7月，我們更新了一份有關新上
市申請的指引信(GL86-16)，強調IPO申請人的董事會必須在上市過程中確保建立企業管治及ESG

機制，並要求在若干企業管治事宜上作出額外披露。本小冊子融集經驗豐富的業界人士的寶貴見
識和專業知識，透過分享其知識和實踐建議，闡述上市申請人及新上市公司在制訂和執行有效企
業管治及ESG框架時的重點。我們將共同努力，繼續竭盡所能，提升發行人的企業管治及ESG質
素。

最後，謹此衷心感謝香港證券及投資學會在本文件製作過程中的全力支持和配合，以及為各專題
篇章撰稿及審稿的人士。

陳翊庭
香港交易所上市主管

https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/HKEXCN_TC_11363_VER11363.pdf
https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/HKEXCN_TC_11363_VER11363.pdf
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序言

我們正處身於前所未見的時代。地緣政治局勢緊張和新冠肺炎肆虐都突顯出實施良好企業管治與
ESG 風險管理在面對挑戰時的重要性。在監管機構、各項指數和交易所支持下，企業管治與ESG

迅速成為投資策略中的主流元素。越來越多證據顯示，在追求短期業績與可持續發展、高透明度
和良好管治之間取得平衡，可同時為發行人和投資者帶來長遠利益。

規則和制裁雖然有其效用，但不能單靠它們改變企業的行為。轉變需要從機構的高層開始。由於
董事會肩負促使公司關注企業管治及ESG事宜的重責，其角色比以往變得更為關鍵。身為主要風
險監管人和企業長遠價值的守護者，董事會有共同責任確保公司在申請上市前已設有實施企業管
治及 ESG所需的機制，確保其在公司上市後可以立即妥善運作。

近年，香港交易所已採取重大措施優化企業管治及ESG匯報架構，隨著投資者及市場期望不斷衍
變，這方面的工作將持續進行。本小冊子借鏡業界人士的實際經驗和心得，協助上市申請人及
新上市公司的董事全盤思考如何建立企業管治及ESG機制，並將其融入公司的營商策略、風險管
理、合規及日常業務，為公司建立長遠價值。

我們共同致力提升發行人的企業管治及ESG標準，從而取得長遠的商業及經濟成就。歡迎各位加
入我們的這個旅程！

包凱
企業管治╱ESG常設小組委員會主席
上市委員會副主席
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為何企業管治及ESG如此重要

何謂企業管治？
企業管治專注上市公司的內部程序及領導模
式，涵蓋操守準則、審核及內部監控、股東權
益等範疇，也包含有助上市公司管理財務、信
譽或營運風險的制度與程序。

何謂ESG？
環境、社會及管治(ESG)事宜涉及上市公司的
可持續發展，以及它對營運環境以至整體社會
所產生的影響，是上市公司實踐良好企業管
治時必須履行的重要責任。ESG越益獲持份者
（尤其是投資者）重視，這促使企業努力成為循
環經濟體系中的一員，並審視如何管理與僱
員、供應商、客戶，以及營商環境中不同社群
的關係。隨著越來越多投資者因應企業的整體
表現、長期可持續性，以及對社會構成的影
響對其進行評估，ESG的重要性不容忽視。因
此，企業現時必須評估其業務對社會及環境的
影響。

企業管治與ESG之間的聯繫
由於企業管治必然涉及恰當管理環境及社會事
項，企業管治與ESG是相輔相成的。從日常營
運到影響經營能力的各種因素（包括品牌、信
譽及「持份者資本主義」），公司的一切事務都
跟企業管治及ESG有關。企業如何與環境、員
工和社會各界互動，全部皆受前者的管治模式
影響。

整體而言，企業管治與ESG展示企業應該採用
的管理和營運模式以考慮環境及社會風險或影
響。良好的企業管治，不僅是有效管理ESG事
宜的先決條件，也提供了管理環境及社會風險
所需的基石，確保企業最高層重視並履行這方
面的責任。

董事會的角色
《上市規則》(包括《企業管治守則》1及《環境、
社會及管治報告指引》2）載有上市公司在這方
面必須履行的匯報規定，包括董事會的詳細
架構及職能，以及董事會就企業管治及ESG事
宜的領導及監控。上市公司董事會須對企業的
ESG策略、匯報和管理決策承擔全部責任。

1 主板《上市規則》附錄十四╱GEM《上市規則》附錄十五 
2 主板《上市規則》附錄二十七╱GEM《上市規則》附錄二十 

第1章
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董事會需監察並確保公司可持續發展，並具備
適應能力。履行上述責任時，董事會需要透徹
瞭解公司對環境及社會所產生的影響，並把
ESG因素融入業務之中。因此，董事會必須具
備作出企業管治及ESG決策所需的正確技能，
確保全體董事深入認識相關規定。以下方法皆
有助提升這方面的技能：

• 參加持續專業發展╱培訓活動；

• 邀請特定範疇的專家為董事會講解有關事宜
（尤其是與業務有關的重大事項），並為各董
事提供相關培訓；

• 委任具備企業管治或ESG專長、資格或經驗
的新董事。

董事會亦可考慮外聘擅長有關事宜的顧問，以
獲取所需支援。

從上而下的架構
董事會需要評估和判斷上市公司面對的ESG風
險，並採取恰當和有效的風險管理及控制措
施。唯有得到上市公司的最高權力架構重視，
ESG才會被納入公司的策略和風險會議議程。

良好的ESG管治制度有助公司全面落實ESG策
略，制定目標及管理匯報過程，加強與外部持
份者的關係，以達致全面問責。董事會就ESG

的承擔，必須清楚下達管理層以至公司的營
運團隊。董事會可聯合可持續發展或ESG委員
會，就重要的ESG事宜提供策略方向，並監察
有關政策的實施情況。另外，處理投資者關係
的專業人士亦應參與其事，一如他們參與董事
會有關風險、審核、營商策略等事宜的討論。

把ESG置於上市公司企業管治架構的重要位
置，是良好的企業管治措施。

融合了ESG的企業管治架構

風險委員會

董事會 董事會

集團管理委員會

ESG委員會 ESG經理 財務總監 營運總監

ESG工作小組

集團ESG事務總監 常務董事
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專注於優先事宜
並非所有ESG議題都需要提交董事會討論或處
理。董事會應聚焦其認為對上市公司、投資者
和其他持份者而言重要的議題，以及將產生最
大影響的ESG事宜。這就是「重要性」，也是決
定哪些ESG事宜須交由董事會處理，以達致有
意義及簡明的ESG匯報。上述過程有助改善公
司政策及程序，提升透明度，並讓持份者有機
會重新參與其事，使上市公司採用較有效經營
方式之餘，亦可推動較能持續的管理模式，促
進整體業務長遠發展。

採取行動
越來越多企業考慮ESG並推行有關措施，清楚
顯示全球視其為足以決定業務成敗的要素。
ESG促使公司採用正確的方法營商。在概念層
面，ESG已從慈善活動及企業社會責任的「做
好事」思維，進化為妥善營商、成為優良企業
的層面。這意味必須辨識風險；然而，這裡所
指的風險，並非一般的工資成本或市場波幅，
而是包含環境脆弱性的風險以至社會風險。因
此，應把評估ESG風險視為企業管治中不可或
缺的措施。

為了實踐上述信念，創造價值，我們鼓勵上市
公司在其中期報告╱年報的管理層討論及分析
章節，披露諸如業務風險、管理政策風險、有
關環境、社區、社會、操守及企業信譽的政策
和表現，以及與僱員、客戶、供應商及其他人
士的重要關係等額外資訊。另外，《企業管治
守則》詳載了良好企業管治的原則，並要求上
市公司按照「不遵守就解釋」的規定作出披露。

建立適應力
企業管治配合ESG風險管理，不僅有利上市公
司為未來作好準備，亦有助企業改變思維，增
強適應力。企業管治及ESG涉及改變現時和以
後的運作模式。既然公司無法控制外在環境的
轉變，就必須具備適應能力。採取較重視企業
管治及ESG的策略，能突出與經濟、環境、社
會可持續發展及經營能力有關的事宜，而這些
也是上市公司董事會必須處理的事項。

例如，假如政策轉變，因限制使用汽油而致油
價上升，一家以貨車為主要資產的物流公司或
會受到影響。物流本身亦有機會被視為污染性
行業，須遵守額外的法律、規則及稅務要求。
法例日後或會修訂，迫使物流公司提早放棄某
類車輛（如柴油車）或為該類車輛撇帳。

水源和食物質素╱安全的改變，都足以影響企
業的財務表現；另外，極端天氣亦會影響公司
的營業場所、運作、供應鏈、運輸需要和僱員
安全。例如，飲品公司會因水源變動而受到影
響。當氣溫上升，建築公司或需加倍留意工人
在酷熱天氣下施工的安全，以及極端天氣導致
的潛在延誤。
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旅程中的主要持份者
上市公司董事會必須投入時間與內部持份者溝通，以認識他們關注的範疇。這些持份者包括但不
限於：

董事會
確保其多元性及各董事具備適當技能，

以全面地處理ESG事宜

公司秘書
負責促進公司管治與合規

風險委員會
負責綜合審視ESG風險

投資者關係部門
確保上市公司與投資者有良好的溝通

除了讓內部持份者參與其事，徵求投資者、社區代表及股東等外部持份者的意見，亦可帶出一些
董事會或許沒有注意到的ESG事項。

“�中電是向社會提供必要服務的公用事業，向來深明管理ESG事宜的重要性。處理得宜與
否，對與持份者建立及維繫互信至為關鍵。我們認為把ESG融入企業管治架構和程序，可
以為公司和持份者增值。身處挑戰重重的年代，整合ESG策略是管理風險及業務的重要工
具，而非只為此作出匯報。”
藍凌志
中電控股有限公司首席執行官
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重點
• 上市公司必須回應許多持份者就公司業務提
出的財務及非財務問題，所以無論是首次
公開招股前或後，企業管治與ESG也同樣重
要。

• 投資者越益希望瞭解上市公司是否意識到
ESG的重要性，因為他們相信長遠而言，這
些企業可以在風險較低的情況下為股東帶來
更大的價值。

• 辨識和處理ESG相關風險的上市公司，有較
大機會達致可持續發展，而且更能適應不斷
轉變的外在環境。

• 董事會應進行內部檢討，確保公司擁有具備
恰當技能的人才、政策及措施，以跟進和管
理上市公司的ESG事宜。

• 上市公司董事會須對企業管治及ESG事宜承
擔全部責任。設立良好的企業管治架構及監
察機制，以此重新評估傳統的營運策略，有
助上市公司調整其業務策略，配合環球經濟
及氣候走勢。

鳴謝
主要作者：
Rebecca Walker Chan

新緣有限公司可持續發展顧問

合著者：
Patricia Dwyer

新緣有限公司創辦人及董事

受訪者：
藍凌志
中電控股有限公司首席執行官
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籌備首次公開招股時需要考慮的事項

對籌備首次公開招股的董事會而言，企業管治
及ESG事宜變得越益重要。來自監管機構、投
資者、傳媒和氣候活動家的壓力日增，董事會
需要對董事會成員多元化、可持續發展，以及
氣候轉變帶來的影響等事宜多加注意，為公司
建立優良形象以吸引投資者。盡早正視這些議
題帶來的額外裨益，包括振奮員工士氣，以及
提升公司在客戶及供應商心目中的形象，或可
因此避免出現負面消息。

1.  董事會成員多元化
籌備首次公開招股，為執行董事提供了拓展視
野和經驗的良機。執行董事負責上市公司的增
長和發展，一般由部門或業務範疇的主管出
任，另外或加入財務董事，有時或許包括法律
顧問或公司秘書，這形成一個細小而關係緊密
的群組，但未能體現多元化的原則。因此，獨
立非執行董事的角色舉足輕重。

董事會成員多元化越益獲得重視，當中以性別
多元化尤為明顯。多元化有助提升董事會的效
率，有利作出更佳決策，減低集體思維的風
險。所有上市公司必須訂有關於董事會成員多
元化的政策。如上市申請人的董事會成員全屬
同一性別，必須於招股書作出額外披露，說明
如何達致董事會成員性別多元化，包括用以衡
量有關進展的可量度目標。據聯交所觀察，董
事會成員全屬同一性別的新上市公司中，大部
分已承諾在上市後兩至三年內委任至少一位女
性董事。聯交所將持續監察有關進展。

獨立非執行董事的職責
獨立非執行董事應就上市公司的長遠發展提供
策略性意見，本著公司的最大利益行事，向高
層管理人員作出或會引發爭論的建議。儘管如
此，獨立非執行董事必須與管理層維持緊密工
作關係及良好溝通，以便他們的意見能清晰傳
達和有效執行。

獨立非執行董事的背景
《上市規則》要求最少有一名獨立非執行董事
具備財務背景。公司亦應盡量委任對其所屬行
業有認識的人士出任獨立非執行董事。具備豐
富行政經驗的獨立非執行董事（如前公務員或
學者）亦可作出貢獻。剛從類似行業退休的行
政總裁可為公司引入嶄新思維；如集團有意在
海外發展，或可借助有國際地位的行政人員拓
展新市場。

獨立非執行董事的重要性
保薦人和投資者希望獨立非執行董事能夠客觀
地從另一角度審視重大決策。例如，具備上
述能力的獨立非執行董事或可協助波音評估
如何處理737 Max的問題，或一早提醒力拓集
團(Rio Tinto)在傳統原住民地區採礦的風險。
若上市公司計劃改變營運模式（例如從傳統零
售業務轉營電子商貿），而獨立非執行董事又
具有資訊科技或新經濟背景，就可增強保薦人
及投資者對董事會可妥善地評估有關策略的信
心。聲譽良好的獨立非執行董事，亦較少機會
在關連交易或派發股息等事宜上因受壓而動搖
或退讓，以避免自己聲名受損。

第2章
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物色合適的獨立非執行董事
大型集團或會聘用顧問公司物色合適的獨立非執行董事，但很多中選的獨立非執行董事是因為他
們早為現有控股股東及董事熟悉。這種做法在小公司裡或許幾乎無可避免。如果對控股股東及業
務一無所知，他們願意出任獨立非執行董事的機會極微，但這或會引起投資者的疑慮，質疑他們
的獨立性。執行董事亦應考慮由有能力的人士出任各董事委員會的主席，因為主席一般足以影響
委員會的效率。

2. 董事委員會

事會，亦須涵蓋主要附屬公司的董事會及高層
管理人員。提名委員會亦負責審視應否再次委
任行將屆滿退任的董事。在上市公司從「創辦
人主導文化」過渡至採用「較公正管理模式」的
過程裡，獨立非執行董事在緩解雙方緊張關係
上擔當重要角色。

薪酬委員會
薪酬委員會負責釐訂高層管理人員薪酬水平的
敏感工作。其另一項具爭議性的職能，是為高
層管理人員設立並擬訂股份獎勵計劃的條件。
上市公司或會聘請薪酬顧問提供行業的比較資
料和設定基準。

上述委員會能否發揮作用視乎其主席（通常為
獨立非執行董事）的能力。具備主持討論和鼓
勵委員達成決定的經驗，對擔任此職非常有
用。上市公司可考慮於籌備首次公開招股時儘
早委任不同背景的董事提供獨立意見。此舉既
能改善企業管治，亦可吸引上市前投資者。

董事委員會

提名委員會審核委員會 薪酬委員會

審核委員會
審核委員會須由具備相關經驗的獨立非執行董
事出任主席，通常是來自小型會計師行的執業
會計師或來自大型會計師行的退休合夥人。審
核委員會一般是最活躍的委員會，加上需要
由有經驗和能力的人擔任主席，為選擇適合人
選帶來壓力。這可能導致所謂「過度兼任」的現
象，即個別人士在超過六家公司出任獨立非執
行董事；由於很多上市公司的財政年度都是在
12月31日結束，過度兼任可導致獨立非執行
董事在公司公佈中期及全年業績時需應付大量
工作。

提名委員會
提名委員會負責評估現任董事的表現，為關鍵
職位制訂可靠的繼任安排。繼任規劃甚具挑戰
性，即使對大型企業而言，因為強勢的行政總
裁未必願意培養接班人，甚至會對提名委員會
（巧妙）施壓。繼任規劃不應局限於上市公司董
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3.  主席與行政總裁
《企業管治守則》註明主席與行政總裁的角色
應有所區分，不應由同一人兼任。這對董事
會如何履行其職責至為關鍵。然而，在私人公
司，主席與行政總裁的角色往往沒有清晰區
分，創辦人╱行政總裁亦可能不願意在公司上
市前改變這種常規。

在規模較大的集團很多時候需融會截然不同的
觀點，因此，一位獨立、富有經驗的主席在當
中發揮的作用，特別難能可貴。在規模較小和
業務較集中的公司，執行董事通常會專注各
自的範疇或各有專長，並由創辦人或資深的執
行董事出任主席。擁有獨立的主席，可增強投
資者信心，使他們相信董事會將客觀地進行討
論和聆聽不同意見。各董事委員會可由獨立非
執行董事代替主席╱行政總裁擔任主席。對剛
於香港上市的公司而言，獨立非執行董事的存
在，或可制衡主席╱行政總裁的權力。假如因
在首次公開招股前空降新主席而引致與行政總
裁關係緊張，獨立非執行董事的重要性尤其明
顯。

如兩者的角色不作區分，投資者會有甚麼反
應?首次公開招股時，投資者也許較關心公司
的增長前景及現金流，但假如管理層其後需要
改變做法或遇上損害公司聲譽的事件，投資者
或會關注上市公司如何應對。

4.  公司秘書與合規顧問
公司秘書及合規顧問對維持上市公司的良好管
治發揮重要作用（就上市公司如何受惠於這些
專業人士的支援，請參閱第5章）。

公司秘書
公司秘書的角色非常重要。他須確保董事會成
員之間資訊交流良好，在適當時候召開會議，
並保存完整及準確的紀錄。雖然公司秘書必須
擁有恰當的專業資格和經驗，但外聘的公司秘
書或會對上市公司及其文化認識不深。為解決
上述問題，公司可於上市後首三年同時聘任兩
名公司秘書，當中一人為外聘的專業人士，另
一位為內部管理人員。如‘A’股公司在香港發行
‘H’股，必須採用這種安排。待該內部管理人
員取得所需經驗，便可委任此人出任唯一的公
司秘書。

合規顧問
《上市規則》規定必須委任合規顧問3。雖然合
規顧問在公司股份真正開始掛牌買賣前才正式
履行職責（及收費），但聘用合規顧問的條款應
於遞交正式上市申請前（即開始掛牌買賣前的
兩至三個月）經雙方同意並簽署作實。合規顧
問的職責延續至公司掛牌後刊發首個完整財政
年度的帳目為止。因此，如公司在10月或11

月掛牌，但其財政年度於12月結束，這段時間
大約會長達18個月。

3 見主板《上市規則》第3A.19至3A.30條╱GEM《上市規則》第6A.19至6A.30條有關合規顧問及上市公司的職責。
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董事會成員對合規顧問的態度南轅北轍。部分
董事認為其他國際交易所對此職能並無明文規
定，聘用合規顧問只會增加上市成本，尤其是
董事在《上市規則》下需要接受培訓，而他們
身為經驗豐富的行政人員亦理應有能力理解
《上市規則》。因此，部分公司一待規定期限
結束，便會停止聘用合規顧問。

《上市規則》內容複雜，假如沒有經歷其事，
要完全瞭解當中（尤其是關連交易）的含義往往
並不容易。剛上市後董事會成員很多時忙於業
績，確保新上市公司及董事遵循招股書內陳述
及《上市規則》的重責，或會落在公司秘書及
財務總監身上。在這種情況下，合規顧問可以
提供寶貴的第二意見（例如對可能引起爭議的
披露提出意見，或純粹擔當聆聽者的角色）。
如公司缺乏經驗，不容易在早期察覺出現關連
交易，亦可能超出持續關連交易的既定上限。
因此，越來越多合規顧問在首個任期結束後獲
得延任。

5. 投資者關心的是甚麼?
投資者作出投資決定前，越益重視環境因素和
企業管治的有關事項。基金經理現時經常面對
如何看待和衡量被投資公司企業管治及ESG質
素的問題。不少國際投資者已成立專責企業
管治及ESG事宜的團隊，期望透過參與股東會
議，以及與管理層進行直接討論而帶來改變。

企業管治及ESG可能只是左右投資決定的芸芸
因素之一，但在部分案例中卻舉足輕重。例
如，一家聲譽良好的私募基金，便因ESG因素
而決定放棄投資一家電子蒸發器製造商。我們
從WeWork的經驗學會的其中一個教訓，就是
對領導責任、監控及利益衝突的疑慮，足以令
潛在投資者卻步，可見企業管治不容忽視。在
香港，負責管理外匯基金的香港金融管理局已
將ESG視為其投資時的考慮因素，以減低風險
及提升長遠回報。

由於機構投資者越益重視這些因素，董事會亦
需評估公司在董事會成員多元化、應對氣候變
化政策等事宜上的取向如何影響外界對其股票
的需求。
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重點
• 上市公司需在首次公開招股過程中制訂良
好的企業管治及ESG政策。正視企業管治及
ESG政策，可使新上市的公司持久受惠。

• 委任具備業內豐富經驗及行政技能的獨立非
執行董事，有助增強投資者信心。獨立非執
行董事在審核、薪酬及提名委員會皆可作出
貢獻。

• 《企業管治守則》註明主席及行政總裁的角色
應有所區分。此舉對小型公司未必可行，但
委任獨立主席的優點會隨時日過去而越見明
顯。

• 對於確保公司在上市後持續重視良好管治，
公司秘書及合規顧問皆擔當重要角色。

鳴謝
主要作者：
邵斌
新百利融資主席

合著者：
周佳興
中國國際金融股份（香港）有限公司
董事總經理及法律部執行主管

首次公開招股期間的盡職審查
董事會應注意首次公開招股的過程中，保薦人須對公司進行盡職審查，範圍涵蓋公司的
企業管治架構及內部監控制度。公司通常會為此聘用外部顧問，以評估現存的企業管治
架構（包括程序、制度及監控措施）是否符合《上市規則》的要求、其他相關法例、法規
和公眾的期望，並就如何加強現行程序提出建議。此一程序通常稱為「與在香港申請上
市有關的上市前內部監控協助」(《第21項應用指引》的規定）。

公司強化其企業管治架構及政策時，必須同時兼顧ESG事宜。將ESG風險管理（包括辨
識及管理重大的ESG風險）納入公司的企業管治範疇，是建立完善企業管治框架的基
石。董事會應確保其議程及策略包含推動ESG的措施。很多時候會聘用同一位外部顧問
就董事會應如何看待及執行ESG政策提供評估及意見。此舉可確保企業管治與ESG框架
保持一致，同時盡得由同一位專家進行檢討所帶來的經濟效益。
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對獨立非執行董事應有的期望

獨立非執行董事在提升上市公司的企業管治水平、預防出現利益衝突、協助監督內部監控措施及
風險管理，以及促使公司採納ESG方面舉足輕重。

根據《上市規則》，上市公司須至少委任三名獨立非執行董事，並佔董事會人數最少三分之一。無
論是執行董事或非執行董事，董事們均須承擔法規及《上市規則》下相同的法律責任，及共同與個
別地對上市公司的管理與經營業務負責。

“�今時今日，獨立非執行董事可以催化和促成董事會及公司採納ESG，包括確保將
ESG事宜納入董事會的常規議程、在公司內廣泛提供培訓，並在日常營運中實踐
ESG措施。”
鄭慕智博士
香港董事學會創會主席

獨立非執行董事的工作
1. 總體原則

 聘任

接受聘任前，獨立非執行董事候選人宜先與主
席、其他董事會成員及行政總裁會面，以瞭解
董事會的組成及運作方法、公司的主要挑戰及
事宜、對獨立非執行董事的期望，以及他們可
如何配合並為公司增值。

無論是上市或非上市公司，皆可透過委任外聘
董事加入董事會而受惠。在提交上市申請表格
前最少一年便聘任獨立非執行董事加入董事
會，不僅有助董事會籌備首次公開招股，亦可
在企業管治方面建立良好往績。

 董事會成員的
 共同職責

董事會承擔企業管治的最終責任。所有董事
（不論是執行董事、非執行董事或獨立非執行
董事）都需要對促進公司長遠成功承擔相同的
責任。董事會成員須共同監督管理層、領導公
司並為此問責。

每位董事皆須按誠信、真誠和本著公司的利益
行事，謹慎運用其技能及勤勉工作。這一點毋
庸置疑。雖然獨立非執行董事是按獨立性準則
為公司服務，他們參與董事會時仍應視自己為
團隊的一員。

第3章
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 獨立監督與制衡 

在涉及業務活動的重大利益或關連時，有關規
則對獨立非執行董事的獨立性是有清晰界定
的。獨立性亦是一種態度，在處理公司業務及
事務時能採取客觀角度和在不受任何利益影響
下作出獨立判斷。透過保持嚴謹但有建設性的
客觀態度，獨立非執行董事在獨立之餘，仍可
以為董事會作出貢獻。

進行獨立監督及制衡時，獨立非執行董事必須
確保董事會考慮全體股東的利益，而非只是部
分人士或某個群體的利益。然而，這亦有例外
的情況，例如收購、分拆、關連交易等交易
中，以及當獨立非執行董事加入負責保障獨立
股東利益的獨立董事委員會時。

 投入足夠時間 

獨立非執行董事撥出的時間，必須足以讓其瞭
解公司的業務、出席董事會及委員會會議、在
開會前閱讀董事會文件及有關資料，並就重大
事項與董事會主席及管理層溝通。

獨立非執行董事必須小心判斷，避免「過度兼
任」，即加入太多董事會。加入六個以上董事
會的獨立非執行董事，必須解釋如何向每個董
事會撥出所需時間；至於參與六個以下董事會
的獨立非執行董事，亦應真誠地自行評估其時
間分配。

 按管治轉變接受培訓 

獨立非執行董事面對不斷轉變的管治需要，應
該與時並進，學習如何帶動董事會討論提升管
治水平等事項（須知投資者樂意為達致良好企
業管治承擔額外開支）。獨立非執行董事應兼
顧業績及合規，明白到ESG匯報、股東利益及
機構投資者的重要性皆與日俱增。持續教育
及培訓既有助獨立非執行董事更有效地履行職
責，亦可啟導董事會其他成員和管理層如何與
獨立非執行董事合作，以取得最大成效。

 區分利益

由於獨立非執行董事或擁有不少外部利益，因
此有需要向董事會披露所有相關利益，避免討
論牽涉實際及潛在利益衝突的事宜及就此等事
宜投票。
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2. 實務釋要

 

 有效參與

獨立非執行董事可以透過質疑既有設定、敦促
董事會從嶄新或不同角度審視問題而為董事會
增值。他們亦可基於其常識及╱或專門知識和
外部資訊提供意見。獨立非執行董事可擔當引
導者、催化者、發言人、聯繫者等多重角色。

 風險管理

獨立非執行董事能從局內及局外人兩種視角處
理企業的風險管理問題。風險管理涉及仔細檢
視風險策略，包括風險承擔力、風險管治與文
化、風險評估、緩和及監控。風險管理亦牽涉
檢視三道防線的成效：管理風險的職能；監督
或專責風險管理的職能；以及提供獨立保證的
職能（即內部審核）。至於風險種類可包含財務
風險、營運風險及信譽風險。

 監督內部監控

獨立非執行董事應確保公司設有健全的內部監
控制度，以確保公司的營運效率和成效、作出
可靠的財務匯報，並符合有關法律及規定。獨
立非執行董事尤應監督針對預防、識別及糾正
錯誤與違規行為的內部監控措施。

獨立非執行董事亦應確保由內部員工或外聘專
業顧問進行的內部審核發揮作用。內部審核職
能獨立向審核委員會及╱或董事會（而非管理
層）負責，有助監督公司的風險管理制度及內
部監控措施。

 股東關係

獨立非執行董事在股東關係上亦擔當重要角
色。獨立非執行董事有責任出席股東大會，瞭
解股東的疑慮和關注事項。他們亦應在刊發前
妥為審視公司向股東發出的公告及報告，有需
要時與投資者見面，尤在進行特殊交易時。

“�獨立非執行董事透過獨立行事、預防利益衝突和確保企業行事得當發揮重要作
用。在促進公司整體發展的過程中，獨立非執行董事必須在評估業務環境及風險
方面擁有豐富經驗，尤在公司涉及重大交易或開拓新業務時為然。”
黃友嘉博士
香港董事學會前副主席
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 可持續發展

企業透過ESG匯報闡述其可持續發展狀況，並
需在這方面與時並進。獨立非執行董事應敦
促董事會關注ESG事宜、推動董事會領導落實
ESG政策，並確保管理層用心執行。

獨立非執行董事可以引導董事會注意推動ESG

的因素，如提升營運效率的機遇；新產品及創
新；改善風險管理；吸引及挽留人才；迅速增
長的綠色債券市場及可持續發展指數；以及提
升信譽。

在董事會實踐ESG的清單中，應包括環境影響
及綠色政策和影響不同持份者的事宜，包括供
應鏈整合、僱員關係、產品責任，以及反貪
污等措施。獨立非執行董事應注意「重要性」、
「量化」、「一致性」及「平衡」的ESG匯報原則。

 參與主要的董事委員會

獨立非執行董事在審核委員會、提名委員會及
薪酬委員會皆擔當關鍵角色。在這些主要委員
會中，成員應以獨立非執行董事佔多數4。

獨立非執行董事應與管理層、外部核數師、內
部核數師及外聘顧問保持互動。除了定期舉行
例會，獨立非執行董事亦應在需要時召開有核
數師出席的審核委員會會議。

如有需要，獨立非執行董事應向管理層索取進
一步報告，以作澄清及決策之用。他們亦擁有
透過聘請外部顧問以獨立調查特別事項的權
力。

 參與董事會的ESG委員會

雖然規則並無強制設立ESG委員會，但它有助
上市公司確保推行的ESG政策配合外在趨勢。
獨立非執行董事可透過積極參與ESG委員會的
事務為董事會增值。

4 香港交易所規定－
• 審核委員會：成員須為非執行董事，當中主要為獨立非執行董事，主席一職亦須由獨立非執行董事出任。
• 提名委員會：成員以獨立非執行董事為主，並由獨立非執行董事或董事會主席擔任委員會主席。
• 薪酬委員會：成員以獨立非執行董事為主，並由獨立非執行董事擔任主席。
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3. 與獨立非執行董事合作
在一個雙向關係中，執行董事、非執行董事及管理層應確保獨立非執行董事有參與、融入、獲得
適當鼓勵、賦權和開展工作的機會。董事會主席應牽頭以恰當態度與獨立非執行董事建立合作關
係，而除了按規定每年至少與獨立非執行董事舉行一次會議外，董事會主席應另行會見獨立非執
行董事，以討論重大事項及關注事項。

公司應為獨立非執行董事提供合理薪酬，以及董事及高級管理人員責任保險的保障，並為他們安
排入職培訓及持續教育，以及提供有關董事責任的最新資訊。

獨立非執行董事應在開會前有合理時間閱讀文件，並在重大報告公佈前獲發這些報告。管理層則
應主動與獨立非執行董事溝通，及時提出危機預警，以及簡介重大事項和新建議。

公司應邀請獨立非執行董事參與主要活動和涉及持份者的活動，並在特別情況和獨立非執行董事
要求下，向他們提供獨立的專業意見。費用由公司承擔。

要體現獨立非執行董事的價值，需要董事會全體成員和管理層通力合作。

薪酬
  

 

有份參與/改善企業管治

 

 
 

受主席領導能力啟發的機會

為董事會作出貢獻所得的滿足感

獨立非執行董事的回報

“�展望未來，我們將見證獨立非執行董事的焦點轉移至同時涵蓋財務及ESG表現，
並從講求獨立性步向在獨立非執行董事、非執行董事與執行董事之間，形成相互
倚賴和影響的關係。”
黃天祐博士
香港董事學會前主席
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重點
• 獨立非執行董事在提升上市公司的企業管治
水平、預防出現利益衝突、協助監督內部監
控措施及風險管理，以及促使公司採納ESG

方面舉足輕重。

• 持續教育及培訓既有助獨立非執行董事更有
效地履行職責，亦可啟導董事會其他成員和
管理層與獨立非執行董事更緊密合作。

• 獨立非執行董事在股東關係上擔當重要角
色，有責任出席股東大會。

• 獨立非執行董事在審核委員會、提名委員會
及薪酬委員會發揮主導作用。

鳴謝
作者：
徐尉玲博士
香港董事學會行政總裁

受訪者：
鄭慕智博士
香港董事學會創會主席

黃天祐博士
香港董事學會前主席

黃友嘉博士
香港董事學會前副主席
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申報會計師的角色

申報會計師在上市申請中的主要職責，是就申
請人在呈報期的財務報表有否真實及中肯地顯
示其業績及財務狀況提出意見。申報會計師亦
有責任根據《香港投資通函呈報準則第500號》
及按照上市申請人已作出的申報，就其盈利預
測、營運資金充足性聲明及債務聲明提出意
見。

外聘核數師亦會審視上市申請人的企業管治及
內部監控情況，確保後者有編製真實及中肯財
務報表所需的充足管理措施。然而，就程序、
制度及監控措施(包括會計及管理制度)是否足
夠的盡職審查，將由特聘專責上述工作的顧問
進行，第2章對此將有更多描述。

專注於ESG
ESG事宜對財務的潛在影響越來越受關注。氣
候變化、社會影響等議題的重要性與日俱增，
各方持份者皆密切注視。在這種形勢下，新監
管規定對上市申請人財務報表產生潛在影響的
風險亦隨之增加。

按香港交易所更新後的指引信GL86-16規定，
上市申請人須在招股章程的業務部分載列ESG

相關事宜。由於招股章程須予整體審視，上
市申請人宜考慮是否需要同時在其他部分提及
ESG事宜。

例如，上市申請人應考慮是否需要在風險因素
聲明中包括在招股章程業務部分提及的ESG及
相關事宜。另外，ESG相關事宜與財務報表中
的會計判斷、估算、財務風險管理和公平值披
露之間的相關性，亦需予以考慮。

上市申請人在上市前須設立有關企業管治及
ESG的所需機制，以確保在上市後符合《上市
規則》要求，把企業管治及ESG妥為融入上市
公司的整體管治架構。

第4章
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資產減值及現存價值的影響
儘管ESG被視為非財務資訊，但對上市申請人
仍可能產生財務影響。因此，上市申請人的董
事會需在編製財務報表時考慮ESG因素。申報
會計師亦需確保財務報表已全面載列有關影
響。

因源於氣候變化的轉型風險而令資產
減值的例子：
一家10年前興建的燃煤發電廠，預計使用壽
命為50年。由於政府決定在能源業實行「去煤
化」，預計該燃煤發電廠將提早（如在15年內）
停產。這項資產的使用壽命因此減半至25年。
以此個案為例，管理層須考慮該資產的現存價
值是否準確，以及是否需要作出減值。

因源於氣候變化的實體風險而令資產
減值的例子：
一家房地產公司在某個大城市擁有臨海商用物
業。近年，該市受颱風影響的次數日多，增加
了風暴潮引發的水浸風險，加上預料海平面會
持續上升，令水浸的風險更大。該公司資產或
會因氣候變化及相關實體風險而減值。

值得留意的是，氣候變化並非唯一會對資產現
存價值產生財務影響的ESG風險。其他的ESG

風險都須要予以正視。

其他ESG風險導致資產減值的例子：
一家食品及飲料公司自設冷藏庫，向超級市場
及旗下餐廳供貨。食物環境衛生署最近的巡查
發現了數處程序疏漏及器材失靈，足以令冷藏
食品受到污染。冷藏庫內現有存貨的現存價
值將受到影響。另外，如部分產品已發送給客
戶，公司或會面對客戶的申索，進而影響其批
發及餐廳業務的銷售預測。如該公司於刊發招
股章程日起計的12個月內被要求提升冷藏庫
設備，有關開支須於營運資金充足性聲明中載
列。

在上述例子中，管理層作出的決定、估算，以
及在會計判斷及估算等部分的相關披露，都必
須與申報會計師討論。

風險聲明、業務、行業及監管
概覽
雖然申報會計師在對財務報表提出意見的過程
中，不會對招股章程的其他部分提供審計意
見，但他們會考慮招股章程中的其他披露事
項，並評估這些事項與他們的理解是否存在重
大抵觸。
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關於健康、職業安全、社會及環境事宜的資
訊，一般會載列於招股章程中有關業務的部
分。評估是否已經完整披露ESG及相關事宜，
以及與申報會計師討論這些事項會否影響財務
報表是十分重要的。

載於招股章程業務部分的ESG事宜，或需於招
股章程的行業及監管概覽部分作出披露。這可
能會對財務報表中資產的長期展望、使用壽命
及現存利益構成影響。

或須載列於行業概覽的ESG事宜例子
中國內地逐步在運輸業推行「去碳化」政策，預
計將逐步淘汰內燃機車，以電動車及氫動力汽
車取代。一家在中國向內燃機車供貨的汽車零
件生產商的業務因此需要轉型，以配合電動車
或氫動力汽車。這或需一方面提早放棄現有生
產線，另一方面則投資另設新生產線。

或須載列於監管概覽的ESG事宜例子
一家電玩公司的主要收入源自中國內地的網上
遊戲。隨著世界衛生組織決定將沉迷電玩正式
歸類為疾病，中國政府已縮減每年發出的網上
電玩許可證數目。這將影響公司日後的收入，
及導致新產品延遲推出，繼而影響研發中產品
為公司帶來的預計收入。

應注意的是，由於科技對社會或有潛在負面影
響，ESG事宜對科技公司影響極大。科技不斷
發展，改變了社會的運作及行為模式，或會導
致政府及監管機構加強干預。近期的例子包
括一些司法管轄區基於假牌照及安全原因5，
撤銷了Uber等召車服務程式的經營許可。另
外，消費者或會因公司對社會有負面影響而停
止使用公司的服務。客戶因假新聞及仇恨言論
而杯葛Facebook6，就是近期的例子。

重點
• ESG事宜或會對上市申請人的財務報表有重
大影響。

• ESG事宜牽涉招股章程的多個部分；申報會
計師有責任評核上市申請人的財務報表有否
全面反映這些事項。

• 全球對ESG的看法不斷轉變，改變了一些行
業的生態及有關監管要求，申報會計師越來
越需要將非財務信息融入財務報表。

• 在編製財務報表及於招股章程作出其他披露
時，上市申請人的董事會須確保全面考慮
ESG及相關事宜。

鳴謝
作者：
吳柏年
合夥人
畢馬威

5 https://www.theguardian.com/technology/2019/nov/25/uber-loses-licence-london-tfl
6 https://www.forbes.com/sites/jemimamcevoy/2020/07/30/facebook-ad-boycott-extends-beyond-july-everyone-agrees-facebook-has-got-to-change/
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外部顧問的價值

在企業管治及ESG事宜上，多類專業人士均可為上市公司作出貢獻。除下文討論者外，能助上市
公司一臂之力的專業人士還包括合資格人士、估價師等。然而，要盡得專業服務的裨益，上市公
司董事會必須積極參與其事，並掌握與這些專業人士互動的方式。

第5章

為於香港交易所
上市的公司
提供的ESG及
企業管治支援

公司秘書
支援董事會；確保符合
監管規定；建立有效
制度及持續監察；與股
東╱投資者溝通

內部監控顧問
建立內部監控制度及架
構；實施有效的內部監
控措施；協助上市公司
達致股東在ESG及企業
管治方面的期望

董事會數碼通訊平台
簡化工作流程；提供安
全和井井有條的虛擬董
事會會議室；提升效率；
加強問責及合規

公共關係及投資者關
係公司
改善ESG形象及溝通策
略；維持及加強聯繫；
塑造傳媒觀感

品質保證專業人員
香港品質保證局可為綠
色債券及投資產品提供
綠色金融證書

ESG顧問
建議董事會制訂及執行
適當策略以符合有關
ESG的監管規定；建立
能力；充當看管人；持
續提供專業意見；為董
事會提供其他觀點

律師
就ESG及企業管治風險和
管治架構提供意見；協助
上市公司合規；為高層管
理人員安排培訓課程；就
如何撰寫合規的ESG及企
業管治報告提供意見

合規顧問
就公告、關連交易、IPO
籌集所得資金的用途、
香港交易所的查詢，以
及如何符合監管規定包
括編製ESG及企業管治
報告提供意見



24

公司秘書
長江實業集團有限公司執行委員會委員兼公司
秘書及公司秘書處總經理楊逸芝指出：「公司
秘書並非董事會一般會讓公眾認識的耀眼人
物，但一旦出現問題，稱職的公司秘書可以顯
示企業設有並恪守良好的監管機制，力挽狂
瀾。」

所有上市公司必須委任及持續聘用公司秘書，
公司秘書於上市公司管治架構內的角色獲《企
業管治守則》確認。

企業管治、風險管理及處理披露事宜，皆屬公
司秘書的傳統角色。稱職的公司秘書除支援
董事會和確保企業符合監管規定外，亦需促
進與股東及投資者的交流與溝通，並負責有關
董事的入職培訓及專業發展。另外，認識客戶
(KYC)及打擊洗錢(AML)，亦屬公司秘書職責
範圍。近年，監管機構的要求不斷提高，加上
宏觀環境中湧現新的挑戰，使公司秘書的職責
越見複雜。然而，正如楊逸芝所言，公司秘書
的部分角色往往被人忽視，往往出事後才發現
應將有關事宜納入其管轄範疇。在這些情況
下，公司秘書的遠見和規劃或會極其重要。

公司秘書在企業管治與ESG事宜上的角色和重
要性，亦經常被低估。公司秘書處理應被視為
能夠替公司增值、有助企業發展的利潤中心，
而非屬於後勤辦公室及成本中心。若上市公司
適當看待和重視公司秘書的角色，後者可以在
董事會作出戰略及企業決策的過程中提供重要

支援。然而，一如楊逸芝所說，公司秘書能為
董事會提供多少支援和保障，視乎上市公司董
事會是否認為公司秘書具備這樣的能力，以及
公司秘書是否獲授相應的權力。

參與合併和收購、合營企業、融資、其他業務
和戰略決策，都是公司秘書可以創造價值的例
子。憑著對公司的深厚認識，他們可以提出實
用意見和不同觀點，優化共同努力的成果。如
董事會在早期主動讓公司秘書參與其事，成效
更大。

根據楊逸芝的觀察，與上市公司一起「成長」的
公司秘書猶如「活字典」，對企業內的種種情
況、文化、策略、業務和員工莫不瞭如指掌，
因而對董事會極具價值。

楊逸芝總結，要有出色表現和有效執行職責，
公司秘書必須視上市公司為家，一旦風暴來
臨，便可採取主動，全心全力發揮潛能，保障
公司利益。

內部監控
上司公司董事會必須維持恰當的風險管理及內
部監控制度，並每年檢視其成效。

富事高諮詢資深常務董事林金源認為，內部監
控顧問可以協助上市公司設計和執行有效的內
部監控制度和程序，以履行《上市規則》下的
責任。他們亦可幫忙處理財務匯報可靠性等事
宜，確保遵守適用法規。
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林金源解釋，現行《上市規則》設定的內部監
控架構雖然頗為清晰和全面，但應用於實際營
商環境時，難以做到「放諸四海而皆準」。上市
公司可以受惠於內部監控顧問的專業眼光和判
斷，借助後者的技術專長和實戰經驗，協助管
理層實施有效的內部監控措施。

完成首次公開招股後，內部監控顧問可持續協
助上市公司改進現有的內部監控制度及程序，
配合不斷轉變的業務需要。新上市的公司往往
需要面對意料之外的機遇和挑戰，如擴大後的
組織架構、開拓新市場，以及股東對企業管治
及ESG事宜的更高期望。因此，上市公司需要
持續改善其現行程序、制度及監控措施。

除了參與首次公開招股，內部監控顧問亦可在
多方面為上市公司增值，包括定期進行監控及
風險評估，從中辨識現行管治架構中的不足，
協助管理層持續改進。在合併收購的交易中，
內部監控顧問可以就如何整合向上市公司提供
意見，確保各業務單位在合併後的整體監控環
境及程序保持一致。

內部監控顧問的角色，會隨著上市公司的業務
及監管需要不斷變化。上市公司董事會必須明
白，內部監控顧問可以支援公司採取更具戰略
意義和積極的企業管治及內部監控，這不純粹
是為了履行《上市規則》中的有關責任，也是
因為內部監控顧問擁有助上市公司大幅增值及
作出財務貢獻的潛質。

ESG顧問
董事會對上市公司的ESG策略及匯報負有總體
責任。隨著企業管治及ESG事宜越益獲投資者
及持份者重視，《上市規則》又對企業管治及
ESG事宜的匯報有所規定，ESG顧問毋疑是董
事會的珍貴資產。

新緣有限公司創辦人及董事Patricia Dwyer解
釋了ESG顧問在支援董事會方面發揮的重要作
用：

提高ESG意識

確保董事會掌握所有上市及合規要求，分享
同業的良好範例，並提醒董事會注意快將
生效和可能影響該上市公司的ESG規例和趨
勢。

建立能力

協助董事會或領導團隊建立所需能力，以便
他們為承擔ESG相關事宜作好準備。這或包
括設立隸屬風險委員會的ESG委員會，確立
管治及匯報架構，以及確保提供定期培訓。

充當看管人

ESG或會是董事會難以完全瞭解或接受的新
事物，特別在最初數年。因此，凡進行有關
可持續發展的討論，ESG顧問都可充當客觀
的召集人。
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ESG顧問除了就如何達致ESG匯報要求提供意
見，或可為公司作出其他貢獻。Dwyer解釋，
ESG顧問來自不同領域，董事會成員未必擁有
相同或類似的歷練。因此，他們或可從不同角
度出發，避免討論時只有「董事會」一種看法。
ESG顧問可以提供非牟利組織(NGO)的觀點，
亦可能具備創新或企業經驗，或可從學術及監
管角度提供意見，這大大有助董事會聆聽和參
考不同經驗和專業知識。

Dwyer 補充說，如董事會聘請ESG顧問擔任內
部專家，亦即以合約形式聘任ESG顧問提供服
務及成為公司內部團隊成員，他們便可針對影
響公司營運決策的ESG事宜，持續提供專業意
見、知識及技術指導。若ESG顧問是按個別項
目以合約形式受聘，如編寫年度可持續發展報
告或進行特定培訓，他們對公司日常營運的影
響力便相對較少。

合規顧問
上市公司須於上市日至上市後首個完整財政年
度的業績公告期間聘用合規顧問。合規顧問的
角色是就下述各方面向公司提供意見：

1. 刊發任何《上市規則》的公告、通告或財務
報告前；

2. 預計將進行須予公佈的交易或關連交易；

3. 如上市公司擬將IPO所得資金用於未在上市
文件列明的用途，或公司的業務、發展或業
績偏離上市文件中的任何預測、估計或其他
資訊；

4. 如香港交易所向上市公司查詢有關其股價波
動或交投量的事宜。

浩德融資有限公司執行董事葉天賜強調，要讓
合規顧問發揮作用和為上市公司董事會增值，
董事會必須瞭解與合規顧問維持良好關係的重
要性。上市公司董事會必須擁有正確的企業管
治思維，不應將合規顧問視為財務負擔，又或
受香港交易所質詢時才諮詢其意見的人。

如合規顧問願意提供意見和支援，上市公司又
樂意接納，便可提升管治水平及管理質素。必
須注意的是，合規顧問可以闡釋對上市公司有
影響的《上市規則》要求，但不能預期他們掌
握投資者的期望，又或就涉及商業判斷的事項
向董事會提供意見。

上市公司可受惠於合規顧問的服務，但所有牽
涉商業判斷的事項仍須由董事會主導。葉天
賜以一家決定在上市後開始投資證券的公司
為例。如上市公司將此事通知合規顧問，後者
便可建議董事會設立投資委員會和制定相應程
序。然而，設立此等職能及程序的同時，董事
會亦須留意投資帶來的業務利益和風險。要盡
得聘用合規顧問的好處，上市公司董事會必須
全力配合，包括在適當時作出商業判斷，而非
倚賴前者提供合規事宜以外的所有建議。
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律師
上市後，大部分公司仍會繼續聘用在上市時為
其提供意見的香港律師行；部分上市公司更會
每年以「預聘」形式聘用一家香港律師行，就如
何符合《上市規則》及適用法律的規定提供意
見。律師亦可為上市公司講解企業管治及ESG

法規和政策的轉變，並提供最新資訊；亦能為
董事會及高級管理人員安排定期培訓。

上市公司管理層必須讓律師掌握集團最新的企
業管治及ESG目標、策略及挑戰，後者才可發
揮最大效用。公司宜盡早讓律師參與其事，令
公司有時間仔細考慮和全面執行律師的意見和
建議，避免因時間不足而只能符合最低的合規
標準。

香港律師也可針對企業管治及ESG 架構和匯報
事宜提供增值服務。除了就如何妥善設立有關
委員會為上市公司提供意見，律師也可審視這
些委員會的運作和匯報情況、它們在集團內的
整體位置和職能，以及ESG 匯報架構及工作的
全盤狀況。對於在上市公司內負責執行ESG策
略及政策，並按規定匯報ESG事宜的人員，律
師可以在人事架構、從屬關係及職責上提供寶
貴意見。

上市公司應不時審視和更新在上市前或上市時
已採用的政策及程序。部分香港律師行可以就
企業管治和ESG的政策和匯報狀況進行法律及
合規審計。香港律師可與公司秘書、內部法律
顧問，或其他負責企業管治及ESG合規事宜的
管理人員合作，借鏡其他上市公司的經驗提出
客觀建議，包括提升上市公司在綠色及生態主
導投資項目投資者心中的形象，方便透過發行
綠色債券等方式進一步集資。

公共關係顧問
公共關係顧問可以協助上市公司改善企業管治
及ESG傳訊策略、維繫與加強對外關係、提升
公司形象，以及塑造傳媒觀感。（上市公司怎
樣才可盡得公共關係顧問之助，第6章有詳細
叙述。）

董事會數碼通訊平台
適時編製董事會及董事委員會文件，有序保存
議程、會議紀錄及協議書，是實踐良好企業管
治和ESG的重要一環。使用董事會數碼通訊平
台，可讓董事會在安全的網上環境收取並編排
有關文件。

隨著進入數碼年代，上市公司或可透過使用董
事會數碼通訊平台或數碼會議室等科技產品而
受惠。Praxonomy行政總裁邵義解釋，無論
準備上市或剛上市的公司，均可採用可靠的董
事會網上通訊平台，過程簡單，但卻可創造價
值、增進互信，並在董事會的層面減低商業風
險。
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使用董事會數碼通訊平台，有助把ESG事宜及
觀點融入公司的策略和領導行為，改進董事會
文化和領導模式。撇開董事會數碼通訊平台可
讓公司達致無紙化的優點，確保環境可持續發
展，已成為很多企業優先考慮的事項，公司的
環境（及社會）政策亦足以影響投資者的選擇。

除了簡化工作流程，董事會數碼通訊平台亦強
調並有效提升和加強效率、合作型領導、問責
及合規。凡此種種，皆是良好企業管治的重要
元素。

綠色金融
業務可持續性這概念，是企業管治與ESG事宜
的精髓。要達致股東和投資者對可持續發展的
期望，上市公司董事會必須將ESG納入管理及
投資策略。

香港交易所最近推出了可持續及綠色交易所
(STAGE)。STAGE其中一項主要目標，就是提
升和開拓可持續及綠色金融產品的知名度、接
觸面與透明度，並充當可持續及綠色金融項目
的資訊樞紐。

綠色債券是綠色金融產品的其中一個例子。在
香港，香港品質保證局(HKQAA)會為債券及其
他金融投資產品提供綠色認證服務（綠色金融
證書）。

綠色金融證書會根據第三方的綠色評核標準，
認證該綠色金融發行者的融資活動有利於環境
的可持續發展。

香港品質保證局企業業務總監譚玉秀相信，從
上市公司的角度出發，該局在企業管治及ESG

範疇可以擔當重要角色，透過發出綠色金融證
書等多種途徑為董事會增值。

香港交易所將繼續致力促進資本市場以至整體
社會的可持續發展。作為共享資訊及知識的樞
紐，STAGE不僅可讓投資者查閱可持續及綠色
金融產品的資訊，也是讓投資者接觸這些產品
的平台。

https://www.hkex.com.hk/Join-Our-Market/Sustainable-Finance/HKEX-STAGE?sc_lang=zh-HK&WT.mc_id=stage2
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重點
• 在企業管治及ESG事宜上，多類專業人士均
可為上市公司作出貢獻。要盡得專業服務的
裨益，上市公司董事會必須積極參與其事。

• 所有上市公司必須委任及持續聘用公司秘
書，支援董事會作出必要的披露及公告。

• 其他專業人士（如內部監控顧問、律師、ESG

顧問及合規顧問）亦可協助公司達致監管要
求，並為公司增值。

• 在香港，香港品質保證局會為債券及其他金
融產品提供綠色認證服務，證明此等投資產
品合乎若干標準。

鳴謝
作者：
周怡菁
易周律師行主管合夥人

受訪者：
楊逸芝
長江實業集團有限公司
執行委員會委員兼公司秘書及
公司秘書處總經理

林金源
富事高諮詢資深常務董事

Patricia Dwyer

新緣有限公司創辦人及董事

葉天賜
浩德融資有限公司執行董事

邵義
Praxonomy行政總裁

譚玉秀
香港品質保證局企業業務總監
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與股東的溝通

香港交易所的《企業管治守則》涵蓋企業管治
的五個重要範疇，其一便是與股東的溝通。
上市公司董事會有責任建立並維持與股東有
效溝通的渠道，讓上市公司與股東得以持續
保持對話。由於股東越益重視股東行動主義
(shareholder activism)、企業管治及ESG事
宜，與股東有效溝通更顯重要。

與股東有效溝通，可以建立互信，但正如任何
關係，這份信任建立需時。有見持續溝通的重
要性，不少上市公司設有專責投資者關係的團
隊。負責投資者關係的團隊需要妥善管理投資
界與公司，尤其是與董事會之間的雙向溝通。

披露信息的渠道
上市公司與股東及潛在投資者之間的溝通，會大大影響投資界對該公司的觀感和
評價。市場瞬息萬變，適時溝通和作出準確披露，可以建立互信，提升上市公司
的信譽。

上市公司可透過不同渠道發佈消息及與股東以及投資者溝通。這些渠道包括但不限於：

上市公司的網頁  

公司通訊及通告

透過香港交易所網站作出的披露

社交媒體

第6章
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社交媒體如Facebook、微信 (WeChat)、
Instagram、領英(LinkedIn)等，已成為上市公
司接觸投資者的常用溝通渠道。這主要是因為
社交媒體具備方便和高效的優點，能夠接觸大
量和多元化的受眾。然而，為避免選擇性披
露，上市公司需確保透過社交媒體及其他渠道
披露的信息一致。社交媒體可以是發佈信息的
輔助工具，但不應取代法定及傳統的溝通渠
道，如上市公司網站或公司公告。另外，上市
公司應確保妥善監管其社交媒體，適時回應透
過這些平台提出的查詢，並留意上市公司根據
任何適用法律或規定而須承擔的義務和責任。

在聯交所上市的新創建集團有限公司解釋：
「股東最關心公司的業務前景、盈利能力、財
政實力、籌劃中的資產購置及處置策略、派息
政策和股息增長展望。今時今日，投資者越來
越關心ESG及可持續發展；因此，除了傳統的
財務指標和策略方向，公司還應披露較多關於
其ESG策略及相關事宜的信息。」

相對於散戶投資者，機構投資者一般傾向進行
較長期的投資。因此，機構投資者比較重視上
市公司的長遠業務發展、可持續性及盈利能
力。另一方面，散戶投資者則通常較留意短期
股價、股價走勢、時事及地緣政治。上市公司
的派息政策、增長前景和風險管理政策，則同
屬機構及散戶投資者關心的議題。

董事會應注意的事項
上市公司董事會有責任回應投資界的要求，確保上市公司制訂和推行溝通策略和政策。有效的溝
通政策可幫助董事會瞭解股東基礎的構成，以及如何有效接觸股東。制訂溝通策略時，董事會應
考慮：

股價敏感資料
董事會及投資者關係團隊需要熟悉法例對上市公司披露資料的規定範
圍，確保沒有違反任何法律或《上市規則》。董事會亦需在與股東溝
通和履行法律責任間取得平衡，例如不披露股價敏感資料。

會面紀錄
保存與股東溝通及有關活動的紀錄，有助董事會審視及制訂上市公司
的溝通政策及策略，並瞭解股東基礎的構成。

信息一致
機構投資者特別喜歡提出關於業務策略及長遠計劃的問題。董事會進
行這方面的溝通時，需要做到一致、透明和清晰，讓對方對上市公司
及其未來計劃建立信心。

內容
董事會須對討論範圍作好準備，這並不限於上市公司業績，也可能涉
及公司的營運環境，如市場、競爭對手，以及在特定市場裡與其他競
爭對手的比較。
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與股東維持雙向對話十分重要。雖然不少基金會頗直接地向公司表達意見，但部分仍感到其意見
不受董事會重視。在董事會會議上定期討論投資者關係團隊提交的報告，有助加強與股東對話，
增強上市公司（特別是對機構投資者）的吸引力。

上市公司管理披露事項的能力，可以反映其企
業管治水平和文化。

《上市規則》載列了上市公司在與股東溝通方
面須持續履行的責任。這包括籌備股東周年大
會和適時披露財務資料。所有在主板上市的公
司，必須在財政期結束之日起四個月及三個月
內，分別刊發全年業績報告及中期業績報告。

如規劃和籌備得宜，適時作出定期披露並不困
難。有異於定期披露，因應個別事件而作出的
披露一般不能預早規劃，亦可能無從預測。因
此，這類披露爭分奪秒，會為公司帶來壓力。

在這些情況下，最宜成立由主要人員組成的工
作小組統籌披露事宜，以確保適時作出準確的
披露。這些披露是與股東溝通的極重要一環，
尤以回應影響上市公司的危機或突發事件為
然。股東期望董事會能消除他們的疑慮，而董
事會能讓股東消除疑慮的方法，就是與對方溝
通。

董事出席股東大會
股東可藉著股東周年大會與上市公司董事會互
動。因此，董事會成員宜出席股東周年大會。
股東亦可在會上提問及表達意見。

披露的種類
新創建集團有限公司解釋，上市公司必須向所有投資者(無論機構或散戶投資者)作出公平和平等
的披露。企業的公告和新聞稿必須於同一渠道，如香港交易所網站及上市公司的官方網頁、社交
媒體(如適用)刊發，讓所有投資者可以在同一時間獲取資訊。上市公司應於其網站載列投資者關
係團隊的聯絡資料(包括電郵地址及電話號碼)，方便股東查詢。

披露事項分為兩類：

定期常規事項 如業績公告及定期舉行的股東大會。

因應個別事件 
而進行的溝通

如集資活動、重大交易或意料之外的事件或危機。
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公共關係顧問
管理與股東溝通的策略和政策時，上市公司或
有意徵詢外界意見。從掌握投資者如何理解上
市公司的決定和行為，以至應該怎樣闡釋這些
決定和行為，出色的公共關係顧問都可以為上
市公司董事會提供協助，與上市公司的投資者
關係團隊相輔相成。

如能有效執行積極主動的公共關係政策，可塑
造並傳遞有關上市公司的正面信息，提升其
ESG形象，增加投資者信心。公共關係顧問對
傳統及社交媒體皆有深厚認識，熟知其運作模
式，知道怎樣應對這些媒體帶來的挑戰，可以
在出現危機時幫忙撰寫及為董事會公告定位，
並就如何通知投資者提供意見。

處理與國際媒體的關係及塑造外界如何看待上
市公司對企業管治及ESG的承擔時，上述事宜
更顯重要。

評級機構及代理人公司可能會與上市公司直接
合作或獨立撰寫報告。無論是哪一種情況，由
於它們不少已建立穩固地位，其報告亦廣為市
場使用，上市公司應瞭解及盡量與這些公司建
立關係。

溝通文化
投資者越趨精明，在企業管治及ESG方面，對
上市公司有更高的要求和期望。主動接觸投資
者，瞭解他們的期望和要求，對推動企業管治
和ESG裨益良多。

在業績和財務狀況外，機構投資者和基金經理
特別關注上市公司董事會的表現，以及如何保
障少數股東的利益。例如，獨立非執行董事的
角色、職能和表現；董事會的決策過程；如何
評估及管理主要投資項目的風險；以及就關連
交易的監察，都是這些投資者感興趣的事項。
因此，接觸並聆聽股東及其他持份者的意見，
有助上市公司加強企業管治及ESG。

不少綠色基金經理除了著眼上市公司的財務資
本增長，人力及社會資本亦屬考慮因素，由此
可見接觸和溝通的價值。這將大大有助上市公
司滿足投資者的期望，建立良好企業管治及
ESG文化。

接觸並與股東有效溝通，有利投資界建立對該
上市公司的信任和信心，並有助維持股價和降
低資本成本。
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重點
• 上市公司與股東及潛在投資者之間的溝通，
會大大影響投資界對該公司的觀感和評價。

• 上市公司可透過多重渠道與股東溝通，包括
其公司網頁、年報、經香港交易所作出的披
露、公司通訊及社交媒體。

• 為避免選擇性披露，上市公司需確保以不同
渠道披露的資料一致。

• 董事會有責任為上市公司制訂及執行溝通策
略及政策，並嚴格遵守法例中有關披露範圍
的規定，尤以涉及股價敏感資料者為然。

• 上市公司或希望聘用公共關係顧問，協助處
理與股東溝通的事宜。

鳴謝
主要作者：
胡文新
合和實業有限公司
前執行副主席兼董事總經理

合著者：
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黃明偉
香港上市公司商會行政總裁

受訪者：
新創建集團有限公司
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主板：4個月內  

 

建立  
恰當的企業管治架構  ‧

 ‧內部監控制度
‧風險管理制度

 

評估及披露ESG
及其他風險

  

年報及企業
管治報告  GEM：3個月內  

主板及GEM：5個月內  

首次公開招股前

 

上市時間  

財政年度尾聲

ESG報告

首次公開招股後

企業管治及ESG的匯報

董事會的責任
上市公司董事會須全盤承擔《上市規則》註明
的企業管治及ESG7責任。近期針對上市公司
企業管治及ESG披露責任的監管發展包括：

• 上市公司提名政策及董事會多元化政策的披
露規定於2019年起生效。

• 2020年7月起，《ESG報告指引》涵蓋的披露
責任包括強制披露規定及「不遵守就解釋」的
條文。

簡要來說，董事會須承擔的企業管治及ESG披
露責任如下：

• 董事會可以授權管理層處理企業管治及╱或
ESG事宜，但須持續監督和指導負責的管理團

隊，並審視與上市公司有關的主要企業管治
及ESG事項，包括與股東及持份者溝通。

• 董事會須掌握企業管治及ESG事宜的最新監
管規定，並瞭解投資者在這方面的期望，在
需要時要求管理層作出匯報。

• 香港交易所會定期審視及監察上市公司的企
業管治及ESG披露情況。若出現任何合規問
題，香港交易所會向上市公司查詢，並視乎
嚴重程度考慮採取跟進行動。《上市規則》要
求必須就「不遵守就解釋」條文作出匯報，如
不遵守又無法提供經過審慎考慮的理由，就
是違反《上市規則》。

7 主板《上市規則》附錄十四及附錄二十七╱GEM《上市規則》附錄十五及附錄二十

首次公開招股前後需處理的企業管治及ESG事宜

第7章
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履行董事會的責任
本章將細述在履行關於企業管治及ESG披露的
責任時，董事會成員可自行或與管理層討論的
事例。

1. 策略整合
首次披露時董事會應問的問題：

• 我們有否充分提出例證，顯示已按招股
書所述將企業管治及ESG措施納入業務計
劃？

• 我們對企業管治及ESG事宜的管理方式，
有否為公司帶來競爭優勢？

實例

• 客戶往往期望原始設備製造商(OEM)採
用符合可持續發展原則的良好生產方
法，並接受Higg Index或Ecovadis等架
構的評核。

• 地產發展商採用良好作業方式（如綠建
環評），可獲總樓面面積寬免。

• 董事會聲明是否涵蓋我們應通知持份者的
重大事宜？有否將企業管治及ESG事宜包
含在需要傳達的主要信息？

其後的披露：

• 我們的企業管治及ESG披露，是否符合主
要持份者的期望？與同業相比，我們的表
現如何？日後可如何改善有關企業管治及
ESG的披露？

• 是否有重大事宜需要報告（如報告範圍的
改變、不同的按年分析、公司作出的披露
出現不一致的情況）？

• 有否出現不合規的情況或負面消息，如侵
犯隱私、環境污染事故？我們有甚麼行動
計劃，以確保作出透明及平衡的披露？
例如，披露事故的影響及修復措施，比漏
報、否認或掩飾或更為適當。

2. 確立管治架構
首次作出披露時董事會應問的問題：

• 我們是否已解釋委任董事會成員的理據、
有關能力及多元化的考慮因素和提名程
序？

其後的披露：

• 有否審視董事會成員投入公司事務的時
間，以確保他們有效履行職責和責任？

• 我們是否需要在董事會、董事委員會或行
政人員工作小組的層次引入額外專才，協
助應對瞬息萬變的營商環境和制訂公司的
業務計劃？
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實例

• 審核委員會可協助監督舉報機制是否有
效及獨立運作，並跟進尚未解決的嚴重
內部審核事宜。

• 可持續發展委員會可協助監督主要事
項，例如勞工常規、健康與安全常規、
氣候風險，以及其他企業管治及╱或
ESG策略（如「去碳化」策略）。

3. 風險及機遇
首次作出披露時董事會應問的問題：

• 我們是否已回應招股章程中提及的重大企
業管治及ESG事宜？有否將氣候相關風險
納入風險管理的範疇？

• 我們有否說明

– 如何辨識主要風險，以及採取了甚麼合
適步驟來執行緩解措施？

– 董事會、董事委員會或屬於行政人員層
次的工作小組如何參與上述過程？

其後的披露：

• 身為董事會成員，我們是否瞭解影響公司
業務的最新ESG趨勢及氣候變化事宜？是
否需要額外培訓？

• 管理層有否分析由ESG及氣候變化趨勢帶
來的機遇，並更新短、中、長期業務計
劃？

實例

• 資料隱私：越來越多消費性行業、電訊
服務供應商、金融服務業及其他行業關
注資料隱私。因此，不少受資料隱私影
響的行業已將保障客戶資料隱私視為重
要的ESG事宜。

• 網絡安全：倚賴數碼平台及資訊科技來
經營業務的公司，須面對重大的網絡安
全風險，因此視其為重要的ESG事宜。

• 職業健康及安全：為保障僱員及承建╱
承辦商，電力公司、公共運輸機構及建
築業需採取職業健康及安全措施。
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資產經理

ESG評級機構/
數據供應者

企業

資產擁有人 主權基金

退休基金董事會的監督

風險管理 研究及分析

ESG 披露

投資

保險

家族資產管理

儲蓄保險

非ESG
產品

建構
投資組合

管理
投資組合

投資後
擁有權

ESG相關
產品

證券

固定收入

環境

能源

溫室氣體排放

碳排放
反貪污

商業操守

其他

其他

生物多樣性

廢物

水資源

供應鏈

社群

勞工權益

其他

監管風險

信貸風險

流動性風險

與氣候有關的風險

其他

策略

去碳化目標

與氣候有關的機遇

社會 管治

ESG生態系統運作模式

資料來源：羅兵咸永道會計師事務所
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晶苑國際集團有限公司

於2017年上市的晶苑國際集團有限公司（集
團）從事成衣生產，為全球多個著名服裝品牌
代工。

超越合規責任

一開始，晶苑集團創辦人已深明實行良好企業
管治必須由上而下，其效益亦未必即時可見。
由於創辦人秉持這種信念，集團在發展初期已
設立和推行良好的企業管治架構。集團積極推
動企業管治及ESG措施，是為了迎合客戶的需
要，持續贏取對方的信心與信任。

確立企業管治架構

邁向良好企業管治的首項重要措施，是在董事
會實行分權和多元化。集團深明在決策過程中
參考獨立意見和不同觀點的價值，因此早於
1995年已邀請獨立董事加入董事會。在董事
會領導下，集團實施穩健的風險管理程序，將
所有已知風險交給由行政總裁主持的執行委員
會直接監管。除了上述風險監管架構，集團還
設有精細的風險評估程序及內部監控系統，並
由審核委員會監督的內部審核職能負責監管其
成效。

為確保獲得員工支持，集團編製了詳盡的企業
管治手冊，涵蓋所有運作及監控範疇，為員工
提供指引，並通過不同溝通渠道持續收集外部
持份者的意見。

董事會與管理層都明白集團在ESG方面的工作
不會即時見到成效，但兩者皆意識到若要促進
業務持續發展和賺取盈利，投資企業管治及
ESG是物有所值。

保護環境

作為成衣生產商，集團將保護環境視為要務。
客戶對生產商的要求日高，期望對方能符合若
干社會及環境標準。集團的ESG框架包含環境
保護、產品完整性、創新、員工關懷、社區參
與五大元素，自2007年起已制定「5年可持續
發展目標」。它採用低碳生產程序，除了盡可
能使用可再生能源，更應用能量回收技術及節
能機器。另外，80%用水都會循環再用，過程
中不會排放有害化學品。集團已將生產程序高
度自動化，並大力推廣職業安全，藉此提高營
運及資源效益。為保障客戶利益，產品都經過
嚴格測試，確保合乎質素和安全。

這些企業管治及ESG措施使集團深得客戶、業
務夥伴及社會讚許，帶動公司在盈利穩定和負
債不多的情況下穩步發展，並取得長遠的成
就。集團不但持續與現有客戶加強關係，還獲
得多個國際著名運動服裝品牌的新訂單，不受
新冠肺炎病毒帶來的挑戰影響。

ESG成就

集團除了為所有牛仔布廠取得Higg 工廠環境
管理模組(Higg FEM)的卓越認證，亦在香港
上市公司商會主辦的2019「香港公司管治卓越
獎」同時奪得「公司管治卓越獎」及「持續發展卓
越獎」殊榮。

案例1 
推動企業管治及ESG以迎合客戶需要
重視企業管治及ESG 始終如一

案例研究
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友邦集團

友邦集團（集團）的ESG策略，充分體現其致力
讓大眾「健康、長久、好生活」的品牌承諾。

作為承保人，集團須兼顧多重角色，從資產
擁有人及上市公司的角度考慮ESG事宜。集團
深明將ESG 融入投資組合的重要性，因此已
在2019年簽署《負責任投資原則》(PRI)，並自
2018年起成為「氣候相關財務披露工作小組」
(TCFD) 的支持者。

ESG投資架構

集團不僅將ESG事宜納入投資管理架構，更制
定了集團上下必須遵守的ESG標準。在有關
ESG的內部溝通和承諾方面，集團採用由上而
下的策略，由集團首席投資總監（集團執行委
員會的成員）通過集團投資部下達指令。投資
經理及其所屬業務部門的研究分析師，會獲得
有助建立及提升ESG 研究及分析能力的資源。
集團的研究分析師必須就其負責的公司和行業
提交ESG分析、監察有關的ESG風險及最新發
展，並運用一系列資源﹙包括ESG報告、研究
報告、新聞媒體及其他公開資訊﹚為投資經理
提供最新資訊。

ESG 投資策略

為貫徹其ESG策略，集團已在投資組合中排除
煙草及集束炸彈生產業務，並在交易系統內建
立及實施自動化的交易前監控，確保符合ESG 

標準中註明的投資限制。集團亦持續制訂與全
球行事規範一致的策略，處理並減少對碳密集
行業（如煤礦業及燃煤發電廠）的投資，處理擱
淺資產帶來的風險，並增強其投資組合應對氣
候變化的彈性。

友邦集團的投資經理

作為資產擁有人，集團與不少代其管理及投
資的外聘投資經理合作。因此，集團會根據
其ESG 標準，在篩選投資經理時考慮其ESG常
規，亦會審視投資經理如何就ESG事宜接觸投
資對象，以及在作出投資決定時如何評估ESG

因素。集團會持續監察這些外聘投資經理的
ESG措施，包括定期進行關係檢討。獲集團授
權的投資經理亦需按合約規定，遵守由集團制
定的不投資項目清單。

參與投資評核過程

集團經常在作出投資決定之前，或就集團特別
關注或監察的事項，或在出現任何令人關注
的重大事件後就ESG 議題接觸投資對象。舉
例說，集團在2019年接觸了投資組合中超過
1400家公司，評估這些公司如何應對氣候轉
變帶來的風險，以及採取了甚麼措施來監察、
披露和減少環境足印。集團持續接觸其投資組
合中的主要行業及企業，以討論對方的過渡計
劃，促請其業務配合未來的需要。投資經理決
定投資組合內的股份投票時，必須考慮ESG事
宜。

案例2 
資產擁有人對ESG的看法
將ESG 納入投資的考慮因素
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重點
• 上市公司董事會須按《上市規則》所述，承擔
有關企業管治及ESG 事宜的責任。

• 董事會可授權管理層處理企業管治及╱或
ESG事宜，但須持續監督和指導管理層的工
作，並適時審視主要的企業管治及ESG事
宜。

• 香港交易所會定期審視及監察上市公司的企
業管治及ESG披露狀況。
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香港交易所資源
《上市規則》（包括《企業管治守則》）

企業管治
1. 董事培訓短片
主題1：董事職務及董事委員會的角色與職
能
• 董事委員會及董事會成員多元化
• 授權
• 利益衝突
• 複雜交易
• 資料╱資源及培訓

主題2：風險管理及內部監控
• 識別及評估風險
• 監控系統
• 年度及持續檢討
• 審核委員會及內部審核功能

主題3：企業管治 – 董事和公司秘書的角色
• 誰負責企業管治?

• 支援董事會
• 挑選合適的公司秘書
• 處理內幕消息
• 董事會秘書
• 外聘服務供應商出任公司秘書

主題4：首次公開招股時的董事責任
• 企業擁有人的思維轉變
• 董事的角色
• 委任獨立非執行董事
• 內部監控

2. 獨立非執行董事在企業管治中的角色  

（廣東話╱普通話）

3. 董事會及董事指引

4. 《企業管治守則》的披露檢討

5. 在上市文件披露企業管治事宜的指引
• 香港交易所指引信GL86-16 H段（有關董
事）

• 香港交易所指引信GL86-16 H段3.5及3.6

節（有關多元化）
• 香港交易所指引信GL86-16 E段3.2節（有
關風險管理）

6. 有關《企業管治守則》的常問問題

ESG
1. 董事會及董事指南《在ESG方面的領導角色
和問責性》

2. ESG 管治及匯報 （廣東話╱普通話）

3. 聯交所有關ESG事宜的新規定（廣東話╱普
通話）

4. 其他與ESG管治有關的指引材料：
董事培訓短片：「環境、社會及管治的風險
管理－投資者的角度」

參考資源

https://www.hkex.com.hk/Listing/Rules-and-Guidance/Listing-Rules?sc_lang=zh-HK
https://www.hkex.com.hk/Listing/Listed-Issuers/e-Learning/Director-Training-Webcast?sc_lang=zh-HK
https://video.vzaar.com/vzaar/tYm/XsA/target/tYmXsAsg9yAA_1280_720_2332.mp4?response-content-disposition=inline&X-Amz-Algorithm=AWS4-HMAC-SHA256&X-Amz-Credential=AKIAJ74MFWNVAFH6P7FQ%2F20201015%2Fus-east-1%2Fs3%2Faws4_request&X-Amz-Date=20201015T045156Z&X-Amz-Expires=3660&X-Amz-SignedHeaders=host&X-Amz-Signature=ebfe4befb614c448251b436b914c9d9a1aa16fdc2291a8a5ec27f781e622728b
https://video.vzaar.com/vzaar/thK/wyW/target/thKwyW88qz5s_1280_720_2332.mp4?response-content-disposition=inline&X-Amz-Algorithm=AWS4-HMAC-SHA256&X-Amz-Credential=AKIAJ74MFWNVAFH6P7FQ%2F20201015%2Fus-east-1%2Fs3%2Faws4_request&X-Amz-Date=20201015T045216Z&X-Amz-Expires=3660&X-Amz-SignedHeaders=host&X-Amz-Signature=6f3bf939082e40522f760a97e351910080e451f916027ecdb09faf2e3d58ef6e
https://video.vzaar.com/vzaar/ted/rHS/target/tedrHSCIxl9I_1280_720_2332.mp4?response-content-disposition=inline&X-Amz-Algorithm=AWS4-HMAC-SHA256&X-Amz-Credential=AKIAJ74MFWNVAFH6P7FQ%2F20201015%2Fus-east-1%2Fs3%2Faws4_request&X-Amz-Date=20201015T045233Z&X-Amz-Expires=3660&X-Amz-SignedHeaders=host&X-Amz-Signature=989283b8ca8302328a1fbab56f4dbca59f1c42f9ffb2776b94546b279ddafbb1
https://video.vzaar.com/vzaar/tB_/EKp/target/tB_EKphFZgaE_1280_720_2332.mp4?response-content-disposition=inline&X-Amz-Algorithm=AWS4-HMAC-SHA256&X-Amz-Credential=AKIAJ74MFWNVAFH6P7FQ%2F20201015%2Fus-east-1%2Fs3%2Faws4_request&X-Amz-Date=20201015T045251Z&X-Amz-Expires=3660&X-Amz-SignedHeaders=host&X-Amz-Signature=6f37101c6850a5f21f7332513b03be1ed39e6605b065b343bf7b02a0af41e1a1
https://video.vzaar.com/vzaar/t-o/14j/target/t-o14jLS48eo_1280_720_2332.mp4?response-content-disposition=inline&X-Amz-Algorithm=AWS4-HMAC-SHA256&X-Amz-Credential=AKIAJ74MFWNVAFH6P7FQ%2F20201015%2Fus-east-1%2Fs3%2Faws4_request&X-Amz-Date=20201015T045308Z&X-Amz-Expires=3660&X-Amz-SignedHeaders=host&X-Amz-Signature=01b70eaf007f7df3101dfc5841c089960b2b55c9e66c29f1d1bb9f24fa768516
https://video.vzaar.com/vzaar/tr2/dRr/target/tr2dRragGRNQ_1920_1080_3499.mp4?response-content-disposition=inline&X-Amz-Algorithm=AWS4-HMAC-SHA256&X-Amz-Credential=AKIAJ74MFWNVAFH6P7FQ%2F20201015%2Fus-east-1%2Fs3%2Faws4_request&X-Amz-Date=20201015T045433Z&X-Amz-Expires=3660&X-Amz-SignedHeaders=host&X-Amz-Signature=aadf87c797aaeabc8aad3b92b3e7259609a4159ec50c8e06f02171989ab5282d
https://video.vzaar.com/vzaar/t80/vpO/target/t80vpOLlwpdw_1920_1080_3499.mp4?response-content-disposition=inline&X-Amz-Algorithm=AWS4-HMAC-SHA256&X-Amz-Credential=AKIAJ74MFWNVAFH6P7FQ%2F20201015%2Fus-east-1%2Fs3%2Faws4_request&X-Amz-Date=20201015T045500Z&X-Amz-Expires=3660&X-Amz-SignedHeaders=host&X-Amz-Signature=6ad0022a63e34bf4cd4c480489ff776e0f8f51dcb0632e39af7c05a17b287e1d
https://video.vzaar.com/vzaar/tWs/MlV/target/tWsMlVoNrF0o_1920_1080_3499.mp4?response-content-disposition=inline&X-Amz-Algorithm=AWS4-HMAC-SHA256&X-Amz-Credential=AKIAJ74MFWNVAFH6P7FQ%2F20201015%2Fus-east-1%2Fs3%2Faws4_request&X-Amz-Date=20201015T045515Z&X-Amz-Expires=3660&X-Amz-SignedHeaders=host&X-Amz-Signature=d7fd3684b0c800793c23405c32a44e1303bd8d37abcc9b22b28a611e3842ac24
https://video.vzaar.com/vzaar/tbX/HlU/target/tbXHlUpOoCIE_1920_1080_3499.mp4?response-content-disposition=inline&X-Amz-Algorithm=AWS4-HMAC-SHA256&X-Amz-Credential=AKIAJ74MFWNVAFH6P7FQ%2F20201015%2Fus-east-1%2Fs3%2Faws4_request&X-Amz-Date=20201015T045529Z&X-Amz-Expires=3660&X-Amz-SignedHeaders=host&X-Amz-Signature=e19d4f6ecf9dba1a54bbfa810651c70880b782c07e541d5b82ad00b5a6686af0
https://video.vzaar.com/vzaar/tlb/P0I/target/tlbP0IpLwdXA_1920_1080_3499.mp4?response-content-disposition=inline&X-Amz-Algorithm=AWS4-HMAC-SHA256&X-Amz-Credential=AKIAJ74MFWNVAFH6P7FQ%2F20201015%2Fus-east-1%2Fs3%2Faws4_request&X-Amz-Date=20201015T045613Z&X-Amz-Expires=3660&X-Amz-SignedHeaders=host&X-Amz-Signature=4b2d925bfb911c61f34b28802c583d215902771067bd2f9c013083d8e606fcc6
https://video.vzaar.com/vzaar/toh/vUB/target/tohvUBkyYhwM_1920_1080_3499.mp4?response-content-disposition=inline&X-Amz-Algorithm=AWS4-HMAC-SHA256&X-Amz-Credential=AKIAJ74MFWNVAFH6P7FQ%2F20201015%2Fus-east-1%2Fs3%2Faws4_request&X-Amz-Date=20201015T045626Z&X-Amz-Expires=3660&X-Amz-SignedHeaders=host&X-Amz-Signature=0fd0777c651d7342c528db4cb1dfecdd2aa807cdd4242af841a6670d6f89ad77/
https://video.vzaar.com/vzaar/t_O/IBe/target/t_OIBe1A_1jk_1920_1080_3499.mp4?response-content-disposition=inline&X-Amz-Algorithm=AWS4-HMAC-SHA256&X-Amz-Credential=AKIAJ74MFWNVAFH6P7FQ%2F20201015%2Fus-east-1%2Fs3%2Faws4_request&X-Amz-Date=20201015T045640Z&X-Amz-Expires=3660&X-Amz-SignedHeaders=host&X-Amz-Signature=78890c1e809d1922ac76996ab91f086231f1f30af8e70c473ce4478235b9c3d2
https://video.vzaar.com/vzaar/tiN/CtD/target/tiNCtDWtZEJQ_1920_1080_3499.mp4?response-content-disposition=inline&X-Amz-Algorithm=AWS4-HMAC-SHA256&X-Amz-Credential=AKIAJ74MFWNVAFH6P7FQ%2F20201015%2Fus-east-1%2Fs3%2Faws4_request&X-Amz-Date=20201015T045653Z&X-Amz-Expires=3660&X-Amz-SignedHeaders=host&X-Amz-Signature=ca24e5dce2a6e2d28082458e5aaa7191e940925831b6f69b84320825dba28201
https://video.vzaar.com/vzaar/tzw/opt/target/tzwoptqbBt8I_1920_1080_3499.mp4?response-content-disposition=inline&X-Amz-Algorithm=AWS4-HMAC-SHA256&X-Amz-Credential=AKIAJ74MFWNVAFH6P7FQ%2F20201015%2Fus-east-1%2Fs3%2Faws4_request&X-Amz-Date=20201015T045707Z&X-Amz-Expires=3660&X-Amz-SignedHeaders=host&X-Amz-Signature=d91e0fa63d05eff1b8b1a77c9045d3598fbf1ea787d398f20400e2dc214a462e
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https://www.hksi.org/HKEX_Role_in_CG/tc/story_html5.html
https://www.hksi.org/HKEX_Role_in_CG/sc/story_html5.html
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Listing/Rules-and-Guidance/Corporate-Governance-Practices/guide_board_dir_c.pdf?la=zh-HK
https://www.hkex.com.hk/listing/listed-issuers/exchange-report/review-of-implementation-of-corporate-governance-code?sc_lang=zh-HK
https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/HKEXCN_TC_11363_VER11363.pdf
https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/HKEXCN_TC_11363_VER11363.pdf
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https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/HKEXCN_TC_11363_VER11363.pdf
https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/c233283974667071217a755c817e6e76.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Listing/Rules-and-Guidance/Environmental-Social-and-Governance/Exchanges-guidance-materials-on-ESG/directors_guide_c.pdf?la=zh-HK
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Listing/Rules-and-Guidance/Environmental-Social-and-Governance/Exchanges-guidance-materials-on-ESG/directors_guide_c.pdf?la=zh-HK
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https://www.hkex.com.hk/Listing/Listed-Issuers/e-Learning/Director-Training-Webcast?sc_lang=zh-HK
https://video.vzaar.com/vzaar/tkn/dm_/target/tkndm_ZzFo6g_1920_1080_3499.mp4?response-content-disposition=inline&X-Amz-Algorithm=AWS4-HMAC-SHA256&X-Amz-Credential=AKIAJ74MFWNVAFH6P7FQ%2F20201201%2Fus-east-1%2Fs3%2Faws4_request&X-Amz-Date=20201201T102031Z&X-Amz-Expires=3660&X-Amz-SignedHeaders=host&X-Amz-Signature=47dd2e4ae574592b94891f26db32c5fad16238303b7c40af43455b8b8f759e46
https://video.vzaar.com/vzaar/tkn/dm_/target/tkndm_ZzFo6g_1920_1080_3499.mp4?response-content-disposition=inline&X-Amz-Algorithm=AWS4-HMAC-SHA256&X-Amz-Credential=AKIAJ74MFWNVAFH6P7FQ%2F20201201%2Fus-east-1%2Fs3%2Faws4_request&X-Amz-Date=20201201T102031Z&X-Amz-Expires=3660&X-Amz-SignedHeaders=host&X-Amz-Signature=47dd2e4ae574592b94891f26db32c5fad16238303b7c40af43455b8b8f759e46
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5. 其他與ESG匯報有關的指引材料：
a. 與ESG匯報有關的常問問題
b. ESG匯報指南
附錄：
• 附錄一：工具庫
• 附錄二：環境關鍵績效指標匯報指引
• 附錄三：社會關鍵績效指標匯報指引
• 附錄四：國際標準/指引和其他資源的
參考列表

c. 董事培訓短片：「不遵守就解釋」－怎樣
做得更好？

d. ESG匯報披露的檢討

6. 在上市文件披露ESG事宜的指引
a. 香港交易所指引信GL86-16 （有關ESG事
宜及風險）E段4.1節下的兩個主要範疇－
「環境及社會事宜」及「風險管理及內部監
控系統」

7. 環境、社會及管治資源的超連結

其他資源
證券及期貨事務監察委員會《公司收購、合併
及股份回購守則》、香港、2018

香港董事學會：
《董事指引》第4版、香港、2014

《獨立非執行董事指南》第5版、香港、2012

《獨立非執行董事酬金釐定指南》、第4版、香
港、2020 （只提供實體版本）
《香港董事學會上市公司企業管治水準報告
2020》、第6版、香港、2020（只提供實體版
本）
如何履行獨立非執行董事的角色（培訓課程）、
香港、2020 （只提供實體版本）

經濟合作暨發展組織(OECD) G20/OECD企業
管治原則、OECD出版社、巴黎、2015

https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/416bd8104f107238219dd8dad427bc52.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Listing/Rules-and-Guidance/Environmental-Social-and-Governance/Exchanges-guidance-materials-on-ESG/step_by_step_c.pdf?la=zh-HK
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Listing/Rules-and-Guidance/Environmental-Social-and-Governance/Exchanges-guidance-materials-on-ESG/app1_toolkit_c.xls?la=zh-HK
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Listing/Rules-and-Guidance/Environmental-Social-and-Governance/Exchanges-guidance-materials-on-ESG/app2_envirokpis_c.pdf?la=zh-HK
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Listing/Rules-and-Guidance/Environmental-Social-and-Governance/Exchanges-guidance-materials-on-ESG/app3_socialkpis_c.pdf?la=zh-HK
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Listing/Rules-and-Guidance/Environmental-Social-and-Governance/Exchanges-guidance-materials-on-ESG/app4_tableref_c.pdf?la=zh-HK
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Listing/Rules-and-Guidance/Environmental-Social-and-Governance/Exchanges-guidance-materials-on-ESG/app4_tableref_c.pdf?la=zh-HK
https://www.hkex.com.hk/Listing/Listed-Issuers/e-Learning/Director-Training-Webcast?sc_lang=zh-HK
https://video.vzaar.com/vzaar/tEf/lqB/target/tEflqBv1VTK0_1920_1080_3499.mp4?response-content-disposition=inline&X-Amz-Algorithm=AWS4-HMAC-SHA256&X-Amz-Credential=AKIAJ74MFWNVAFH6P7FQ%2F20201201%2Fus-east-1%2Fs3%2Faws4_request&X-Amz-Date=20201201T105518Z&X-Amz-Expires=3660&X-Amz-SignedHeaders=host&X-Amz-Signature=8dff698d6497ea6b057d5f7ae279aa15231f7368446892d7d97abe40e9cec938
https://video.vzaar.com/vzaar/tEf/lqB/target/tEflqBv1VTK0_1920_1080_3499.mp4?response-content-disposition=inline&X-Amz-Algorithm=AWS4-HMAC-SHA256&X-Amz-Credential=AKIAJ74MFWNVAFH6P7FQ%2F20201201%2Fus-east-1%2Fs3%2Faws4_request&X-Amz-Date=20201201T105518Z&X-Amz-Expires=3660&X-Amz-SignedHeaders=host&X-Amz-Signature=8dff698d6497ea6b057d5f7ae279aa15231f7368446892d7d97abe40e9cec938
https://www.hkex.com.hk/listing/listed-issuers/exchange-report/review-of-implementation-of-esg-reporting-guide?sc_lang=zh-HK
https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/HKEXCN_TC_11363_VER11363.pdf
https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/HKEXCN_TC_11363_VER11363.pdf
https://www.hkex.com.hk/listing/rules-and-guidance/environmental-social-and-governance/esg-resources-hyperlinks?sc_lang=zh-HK
https://www.sfc.hk/-/media/TC/assets/components/codes/files-current/zh-hant/codes/the-codes-on-takeovers-and-mergers-and-share-buy-backs/the-codes-on-takeovers-and-mergers-and-share-buy-backs.pdf
https://www.sfc.hk/-/media/TC/assets/components/codes/files-current/zh-hant/codes/the-codes-on-takeovers-and-mergers-and-share-buy-backs/the-codes-on-takeovers-and-mergers-and-share-buy-backs.pdf
https://www.hkiod.com/chn/guidelines-for-directors.html
https://www.hkiod.com/chn/INEDguide.html
https://www.oecd-ilibrary.org/governance/9789264250574-zh;jsessionid=C_vFqWvA2m1yoJQqestZG0QF.ip-10-240-5-94
https://www.oecd-ilibrary.org/governance/9789264250574-zh;jsessionid=C_vFqWvA2m1yoJQqestZG0QF.ip-10-240-5-94
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免責聲明

本文件所載資料僅供一般資訊性參考，並不構成《上市規則》的任何條文，亦不會變更任何《上市規則》的規定或免除發行

人及╱或其董事任何自行作出判斷的責任。發行人各有其獨特之處，因此該因應本身情況制定其遵守《上市規則》的步驟及

程序。

本文件並非針對亦不擬發給任何其法律或法規不容許的司法權區或國家的人士或實體又或供其使用，也非針對亦不擬發

給任何會令香港交易及結算所有限公司（「香港交易所」）或香港聯合交易所有限公司（「聯交所」）（統稱「該等實體」，各稱「實

體」）或其任何聯屬公司又或此等公司所營運的任何公司須受該司法權區或國家任何註冊規定所規管的人士或實體又或供其

使用。 本文件概無任何章節或段落可視為對任何該等實體帶來任何責任。

該等實體概不就本文件所載資料或數據就任何特定用途而言的準確性、有效性、時效性或完備性作任何保證。若資料出現

錯漏或其他不準確又或由此引起後果，該等實體及其營運的公司概不負責或承擔任何責任。本文件所載資料乃按「現況」及

「現有」的基礎提供，資料內容可能被修訂或更改。有關資料不能取代根據 　閣下具體情況而提供的專業意見，而本文件概

不構成任何法律意見。該等實體對使用或依賴本文件所提供的資料而直接或間接產生的任何損失或損害概不負責或承擔任

何責任。
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info@hkex.com.hk
電話 +852 2522 1122
傳真 +852 2295 3106

香港交易及結算所有限公司
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