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2024 年發行人年報審閱 

聯交所持續審閱發行人的年報，並每年公布審閱結果及建議。我們評估發行人遵守《上市規則》1特

定披露規定的情況，並採用以主題劃分的方法，因應監管上的關切事項而挑選數個特定範疇來審閱。

為提高財務披露的質素，我們亦評估發行人的財務報表是否符合特定會計準則規定。 

 

我們已完成審閱發行人截至 2023 年財政年度的年報，並樂見發行人有關《上市規則》的年報披露規

定及特定會計準則的合規率繼續處於高水平。以下為主要審閱結果，及我們對若干有改善空間的範

疇的建議。   

 

今年，我們編備了年報編備指引（指引），當中總結了《上市規則》所有適用於年報的披露規定，

以及我們的現行建議，以期協助發行人日後編備年報。發行人宜留意我們的審閱結果，並遵循本報

告及指引的建議。 

 

對於有否導守特定披露規定的審閱 

 

98% 發行人在所審閱2《上市規則》特定披露規定上的合規率達 90%或以上 

 
 

10 條合規率最低的《上市規則》披露規定主要與股份計劃及重大投資有關 

 
 

股份計劃 
 

  

 
 

79%  
 

 
 

82%  
 

 
 

84% 
 

 

授出的期權數目除以已發行股份的加權平

均數 

 
 

 

 
 

 

《主板規則》第 17.07(3)條／ 

《GEM 規則》第 23.07(3)條 

 

年初及年末時可根據計劃授權及服務提供者

分項限額（如適用）分別授出的期權數目  
 
 

 

 
 

《主板規則》第 17.07(2)條／ 

《GEM 規則》第 23.07(2)條 
 

 

股份期權計劃中可予發行的股份（總數

及百分率）  
 
 

 

 

《主板規則》第 17.09(3)條／ 

《GEM 規則》第 23.09(3)條 

 
 

91% 
 

 
 

91% 
 

 

年內經薪酬委員會審閱及／或批准的有關股份期權計劃的重大事

宜概要  
 
 

《主板規則》第 17.07A 條／《GEM 規則》第 23.07A 條 

 

年初及年末時可根據計劃授權及服務提供者分項限額（如適用）

分別授出的奬勵數目  
 

《主板規則》第 17.07(2)條／《GEM 規則》第 23.07(2)條 
 

 
 
 

  部分發行人僅披露可根據剩餘計劃限額授出的期權下可予發行的股份，但卻沒包括根據計劃已

授出但尚未行使的期權下可予發行的股份。 
 
 
 

 
1
 本報告所述的《上市規則》概指《主板規則》及《GEM 規則》。 

2 我們的審閱借助了人工智能技術，審閱了約 400,000 項合規紀錄，涉及的《上市規則》的披露規定逾 155 項。 

8% 8% 2% 

13% 16% 

https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/Guide_on_Preparation_of_Annual_Report_c.pdf
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\\\\ \  

重大投資  
 

87% 
 

 

90% 
 

 

91% 
 

 

重大投資相對於發行人資產總值的規模  

 
《主板規則》附錄 D2 第 32(4A)(b)段／ 

《GEM 規則》第 18.41(4A)(b)條  

 

發行人就其對重大投資的投資策略的討論  

 
《主板規則》附錄 D2 第 32(4A)(d)段／ 

《GEM 規則》第 18.41(4A)(d)條  

 

所持重大投資的股數及比率  

 
《主板規則》附錄 D2 第 32(4A)(a)段／ 

《GEM 規則》第 18.41(4A)(a)條 

 

 

 

  部分發行人未能就其於基金或理財產品的投資作出相關披露。發行人應注意，「重大投資」不僅限

於公司證券。基金或理財產品亦屬《上市規則》規定所涵蓋的範圍；如超過了重要性門檻，即須披

露。  

 
 

業績表現保證  

 

 

集資所得款項用途 
 

 
 

87%  
 

 
 

89%  
 

 

是否達到業績表現保證水平 
 
 

 

 

《主板規則》第 14.36B(3)及 14A.63(3)條／《GEM規則》第 19.36B(3)及 20.61(3)條 

 

未動用款項的擬定用途細項及描述以及預期時間表  
 

 

 

《主板規則》附錄 D2 第 11(8)(b)段／《GEM 規則》第 18.32(8)(b)條 
 

 

  部分發行人遺漏了披露其未動用的集資所得款項準備如何使用的預期時間表，報稱是因為沒有明

確的資金調配時間表。在此情況下，發行人應提供一個使用資金的大概時間，並於有較清晰的時

間表時藉公告及／或日後的財務報告向投資者提供最新資料。 

 

主題審閱 
 

核數師發出非無保留意見的財務報表 

 
 

                95% 
 

發行人發佈的財務報表均獲核數師發出無保留意見  

 
 

 

 
 

139 名 

發行人收到非無

保留審核意見3 
 

 

 
 
 
 

 
3 不包括 21 名在刊發 2023 年財務報表時已長時間停牌的發行人。 

77 名發行人重覆收到非無保留意見  

40 名發行人首次收到非無保留意見  

22 名發行人已解決了相關問題 

相關問題尚未解決 

在部分個案中，發行人需要更多時間解決有關問題。根據觀察，

導致發行人長期被核數師發出非無保留意見的因素包括： 

 

▪ 須待法律程序審結或政府當局批准才可解決的問題 

▪ 財困 

 

 

8% 8% 1% 

5% 1% 

 

為盡快解決問題，發行人應與核數師一同商討其解

決計劃，並密切監察執行情況及適時作出調整。 
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審計問題性質分類 

 

 
 

  
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

註：以上涵蓋「保留意見」、「否定意見」及「無法表示意見」；以及不包括對涉及前一年度非無保留意見的期初結餘／比較數

字之可比較性、而相關問題已於前一年度解決的非無保留審核意見。 

 

持續經營的不確定性 – 最常見的非無保留意見，通常源自經濟狀況及／或業務倒退，及／或難以獲

得融資。迄今有兩名發行人被責令清盤及停牌。  

 

  為免有此後果，並為投資者提供公平反映其財務表現及狀況的財務報表，發行人應盡力在切實可

行的情況下盡快解決其持續經營問題。 

 

資產估值及未能取得會計紀錄 – 通常是因為缺乏充分的風險識別政策及緩解措施，例如： 
 

▪ 訂立保存相關文件的指引，以支持資產的公允值於公司在經營及金融環境惡化的情況下所出

現的變動； 

▪ 採取監控程序以監管重大企業活動，例如發放貸款前先進行信貸風險評估並取得批准；及 

▪ 對所投資公司的監督，包括不論在磋商收購條款時，還是收購後監控上訂立有關措施確保可

查索其財務資料。  

 

與我們去年的觀察相似，上述缺失通常導致發行人未能提供令核數師信納的證據，證明所匯報結餘

的公平性及（在極端情況下）有關交易的真實性。 
 

  發行人應透過以下方式建立充足的風險管理及內部監控系統： 
 

▪ 制定適當的政策，以識別外部環境重大變化以及內部因素（例如重大併購以及業務／營運

模式的重大改革）帶來的風險； 

▪ 制定風險緩解監控措施，並持續檢討成效； 

▪ 妥善記錄監控程序及活動；及  

▪ 定期向董事會匯報，令其能持續監督。 

 持續經營能力 

 股權／聯營公司／財務投資的估值 

 其他資產（商譽／物業、廠房及設備／存貨）的估值 

 可否收回貸款／應收款項 

 未能取得會計紀錄 

 負債撥備 

 其他 

資產估值  
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披露 
 

 

        90% 
 

發行人對非無保留審核意見作出了全部的建議披露 

 

100% 94% 91% 94% 

 

非無保留意見的詳情 

及對財務狀況的影響 

 

管理層在重要判斷方面的 

立場及根據 

 

審核委員會的看法 

 

解決非無保留意見的 

計劃 

 

 

重大放貸交易  
 

發行人的披露續見改進，所審閱的發行人大都有遵循全部或絕大部分的披露建議。 
 

 

以下範圍仍有改進空間： 
 

 

放債人4 

 

 

非放債人5 

 

 ▪ 客戶資料 

▪ 集中風險  

▪ 貸款主要條款 

 ▪ 借出公司資金的商業理據 

 

 

放債人及非放債人分別的披露建議，見指引第 2.4 節。 

 

可能違反《上市規則》有關須予公布／關連交易及有問題貸款個案的數目持續減少。然而，若干涉

及董事不當行為及／或內部監控失效的個別個案現正在調查中。人 

 

 這些個案涉及： 

▪ 貸出款項後不久便出現重大減值；  

▪ 貸款不斷展期而沒有明確的商業理由；及／或 

▪ 未能採取足夠行動保障發行人於貸款中的權益。 

 

聯交所對發行人的董事不當行為及重大的內部監控缺失均嚴正看待，如有必要將毫不猶豫採取紀律

行動。發行人應確保其對重大放債交易有充分的管控，足以保障股東資金。 

 

 

 

 

 

 
4   放債人指其年報中報稱放貸活動為主要業務者。 
5   非放債人的主要業務並非放貸，放債大多只是業務營運的附帶項目。 
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管理層討論及分析 

 

《上市規則》列明發行人在管理層討論及分析一節中最低限度要評述的特定範圍6。今年，我們抽樣

審閱了部分發行人（包括新上市發行人7）的管理層討論及分析一節。  

 

發行人在對規定範圍作出披露或評論時，一般都遵守了《上市規則》的有關規定。  

 

披露質素仍有改進空間，尤其是有關按年表現差異的討論；以及重大事項及風險、其影響及發行人

的應對措施。以下是一些不足之處的例子：  

 

 
 

未能識別及討論業績背後的特定相關因由或業務因素。部分發行人僅作出籠統及樣板式聲明，例

如僅重複財務報表中的數字。 
 

 
 

強調業務計劃（需要大量投資），卻沒有討論估計的資本支出需要及發行人擬如何滿足有關需

要。 
 

 
 

匯報有大量外幣借款，但僅略略提到外匯及利率風險，並未披露有關風險將如何影響發行人及發

行人擬如何減輕有關風險。 
 

 
 

披露業務模式的重大變動（例如由自營模式轉為特許經營模式），但並無說明變動的原因或其對

本年度及未來財務業績及狀況的影響。 
 

 

新上市發行人的管理層討論及分析披露一般不及招股章程深入，也有部分上述不足之處。部分發行

人亦未就招股章程中強調的重大事項提供最新資料 – 例如，一家發行人在招股章程中提及若干嚴格

的監管政策以及如不合規會面臨重大處罰的風險，但年報中並未討論年內的合規情況、有關政策及

處罰對財務及營運的影響、所披露緩解措施的成效及相關制度的最新發展等。 

 

  發行人宜參考指引第 2.2 節，以加強往後年報「管理層討論及分析」一節的披露。他們應力求其管

理層討論及分析的披露標準與上市文件看齊。 

 

特別是，新上市發行人宜就招股章程中特別提到的重大事項提供最新資料，以便投資者評估其上

市後的發展與招股章程所述的業務紀錄、業務計劃及前景是否一致。新上市發行人編備年報的

「管理層討論及分析」一節時，應參考其招股章程。 

 

 
6 見《主板規則》附錄 D2 第 28(2)(d)及 32 段／《GEM 規則》第 18.07A(2)(d)及 18.41 條。 

7  於 2022 年上市的發行人。 
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審閱按照現行規定（包括會計準則）編制的財務披露 

 

未有發現重大會計不遵從事宜。 

 

定性披露尚有改善空間，例如重要會計政策信息、關鍵判斷和估計應重點關注發行人如何根據其本

身事實和情況應用會計要求。 

 

  樣板式描述如只重複或匯總會計要求並不足夠。 

 

非公認會計原則指標 – 部分被挑選審閱的發行人，使用非公認會計原則指標來討論和分析其財務表

現，以補充公認會計原則資料。在少數個案中，非公認會計原則指標沒有正確標籤；遺漏了披露對

賬資料；以及未有就調整項目清楚解釋調整的原因。 

 

 主要考慮因素： 

▪ 定義 

▪ 列報原因 

▪ 突出程度 

▪ 對賬及調整的性質 

▪ 比較信息 

 

 

 

相關指引材料見指引第 3 節。 
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香港交易及結算所有限公司 
 

 

香港中環康樂廣場 8 號交易廣場二期 8 樓 

 
hkexgroup.com | hkex.com.hk  

 
info@hkex.com.hk 

電話 +852 2522 1122  

傳真 +852 2295 3106 
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