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概况 

 市场概览 

 

 证监会及联交所的角色 

 

 虚假市场 



 《内幕消息条文》及相关修订的《上市规则》已于2013年
1月1日起正式生效 

 

 内幕消息披露制度的实施大致顺利 

 

 内幕消息公告上升52% 

 

 盈利预警公告上升16% 

 

 短暂停牌/停牌个案上升25% 

 

 内幕消息公告的数量上升与整体市场活动的增长一致 
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市场概览 
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 《内幕消息条文》之法定执行者 

 

 《内幕消息条文》对发行人及其董事施加法定责任: 

  

 发行人一旦知悉内幕消息，须在合理切实可行的范围内尽快
披露有关消息 

 

 证监会已刊发《内幕消息披露指引》及《常见问题》 

 

证监会的角色 
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 联交所的法定职责为确保市场有秩序及公平地运作 

 

 若联交所认为发行人的证券已经或可能出现虚假市场， 根据
《上市规则》规定，发行人有责任: 

 

 及时回应联交所的查询 

 

 尽快公布相关资料，以纠正或防止其证券出现虚假市场 

 
《上市规则》第13.09及13.10条/ 《创业板规则》第17.10及17.11条 

联交所的角色 
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 联交所不时监察有否出现或潜在虚假市场，其工作包括:  

 

1. 监察媒体报导及证券价格/交易量变动 

 

2. 向发行人进行查询 

 

3. 要求发行人刊发公告或短暂停牌 

 

 

联交所的角色 



9 

甚么是「虚假市场」? 

市场上有重大失实或严重缺漏的资料流传，使市场正常的价格发
现功能受影响 

 

例如: 

 

1. 发行人刊发虚假或有误导性的公告 

 

2. 市场谣传虚假消息 

 

3. 发行人没有根据《内幕消息条文》披露内幕消息 

 

4. 内幕消息未有公平同步发放 
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例如: 

 

5.  媒体或分析报告似载有来自可靠来源的资料，以及： 

 

 发行人证券的市场价格或成交量有重大变动，且似乎是由
该报导/ 报告引起；或  

 

 该报导/ 报告很可能会在市场开市后对发行人证券的市价
或成交量构成重大影响 

甚么是「虚假市场」? 
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1. 盈利预警 

 

2. 业务资讯 

 

3. 处理媒体 

 

4. 收购交易的重要信息 

 

5. 短暂停牌 

 

6. 海外监管公告 

 

指引 
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1.  盈利预警 

现况 

 发行人应改善盈利预警公告的及时性和披露素质 

指引 

及时性 

 应评估其内幕消息披露责任是否在会计期间完结、或在准备公
布业绩前已经产生 

 

披露素质 

盈利预警公告的内容应: 

 具体及有参考性 

 尽可能提供数据化资料，方便投资者评估对盈利或财务的影响 

 



2.  业务资讯 
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现况 

 部份发行人仅以新闻稿或于其公司网站定期刊发更新业务资讯 

 不少公告选用标题类别「其他」 及公告题目「自愿性公告」 

 

 
指引 

 重要信息(包括业务更新资讯) 应透过联交所网站发布正式的
公告 

 

 选择最适合公告内容之公告标题类别 

 

 选择具体及有参考性的公告题目 
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3.  处理媒体 

现况 

 发行人的董事及管理层常于新闻发布会/媒体访问/分析员会
议中，评论市场谣传 

指引 
 应以澄清公告的方式回应市场谣传 
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现况 

 发行人的董事及管理层常于新闻发布会/媒体访问/分析员会
议中，评论业务发展/ 最新营运数据 

指引 
 回应媒体的查询时，业务发展或营运数据等资料亦可能构成

《内幕消息条文》中须披露的内幕消息 
 
 避免于交易进行时段内举行新闻发布会 

 

3.  处理媒体 



17 

4.  收购交易的重要信息 

现况 

 发行人常于新闻发布会/媒体访问中评论其收购交易，当中披露
了相关但尚未公开的重要信息 

指引 
 确保遵守《上市规则》须予公布交易的公告披露要求(第十四章) 

 
 公告应披露所有关于其收购交易和企业活动的重要信息 
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 如未能根据《上市规则》及《内幕消息条文》及时发出公告
公布有关消息，发行人必须在合理切实可行的情况下尽快申
请短暂停牌 

 

现况 

 部份发行人在停牌一段时间内，仍没有刊发公告披露有关事
件的详情 

 

 

5.  短暂停牌 

指引 
 停牌并没有免除发行人遵守《内幕消息条文》的披露责任 

 

 在停牌期间仍须考虑定期刊发临时公告，为市场提供最新信息 
 

 证券停牌时间应尽可能短 
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指引 

 海外监管公告中的重要信息亦可能构成「内幕消息」 

 

 如有重要信息，发行人应刊发双语(中文及英文) 公告 

 

 每当于其他市埸发布公告，发行人应将相关信息同时以海外
监管公告方式于联交所网站发布 

 

6.  海外监管公告 

现况 

 部份发行人以单一语言(中文或英文)刊发的海外监管公告中，
包含有关其财务资料、业务活动发展等重要信息 
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谢谢！ 


