
港交所在 6 月時發佈了兩份名為《建議設立創新板》和《檢討創業板及修訂《創業板規則》

及《主板規則》》的諮詢文件（下稱諮詢文件），我們對港交所所發表的大方向，並沒有太

大意見，但我們希望提出一些回應，令港交所在執行大方向時，可以同時保障投資者、上市

公司的利益。 

 

1. 實行同股不同權，應同時落實集體訴訟權 

 

同股不同權在全世界不是新鮮事，而美國更是全球最多同股不同權上市的股票市場。可是，

當地設有集體訴訟權的機制，保障投資者可就公司的問題提出訴訟。現時香港除了太古 A、B

外，所有上市公司都是同股同權企業。如要引入同股不同權，讓公司可以保留實行當中的管

治架構，港交所同時亦應平衡上市公司與投資者的權益，為集體訴訟權舖路。 

 

我們建議，假若港交所、證監會通過創新板的設立建議，就必須同時展開集體訴訟權的立法

工作，包括進行諮詢、條例草擬等程序，最後需要交予立法會進行審議及通過。同時，證監

會亦應要求同權不同股的上市公司，應該開放獨立非執行董事的席位，讓投資者提名及投票

選出，令這些獨立董事可以起好監察上市公司運作的作用。 

 

在以上兩項建議均獲落實之下，創新板就可以提升香港在全球股票市場的競爭力，同時又可

以保障到投資者，確保市場和企業質素，令不同投資者更放心投資香港市場。 

 

2. 創新初板的定位模糊 

 

在諮詢文件中，創新初板應是吸納一些未錄有盈利，但有潛力發展的小型初創企業上市。然

而，創新初板在整份諮詢文件當中定位非常模糊，除了不設業務記錄和最低財務要求，以及

市值最低為二億港元。按此標準來看，不少初創企業在剛起步之時，連二億港元的市值要求

也難以達標。假若發展已有一段時間的初創企業，亦可能會以符合主板各種財務要求而改為

在創新主板上市，又或是改為在創業板上市。因此，如果以現時的創新初板上市要求而言，

實在難以吸引初創企業會為了在創新初板上市，而付出不相稱的時間和上市所需費用。 

 

同時，現時的創新初板只容許專業投資者參與，可能會造成流通量和成交不足的隱憂。之前

中國推動「新三板」，又或是本港於九十年代末期推動的創業版，只有專業投資者才能參與

投資在在這些板上市的企業，可是這兩板都出現流通量和成交不足問題，嚴重疾礙企業上市

意慾。即使企業成功在這些板上市，但流通量和成交低下，就可能投資者和股東都面對可以

買入，但無法賣出的重大風險。 

 

因此港交所有推動創新初板時，必須要重新考慮當中的定位，並同時擴大創新初板投資者的

參與程度，同時檢討創業板、創新初板的定位重疊問題。港交所不應在未解決這些問題下，

草率地實行創新初板的制度。 

 

3. 不應取消創業板簡易轉主板機制 

 



創業板在 1999 年成立後，幾歷過數次的變革。在 2008 年港交所經諮詢過後，將創業版定位

為第二板，以及轉為主板的踏腳石。這幾年創業版的企業不少都是以全配售介紹形式上市，

流通量低的情況令股價大起大落，令投資者蒙受相當的損失。港交所在是次諮詢當中，提出

強制創業板上市公司必須作公開發售，同時取消簡易轉主板機制。 

 

我們贊同強制創業板上市公司必須作公開發售的建議，認為公開發售有助壓抑創業板上市公

司股價大起大落的問題。然而，我們反對取消創業板簡易轉主板機制，皆因創業板在 2008 年

過後，重新吸引到公司願意在此上市，就是基於簡易轉主板機制，以至較低的財務要求門檻。

假如取消此機制，就會令創業板的特殊價值喪失。同時假如創新主板和創新初板在不久將來

開通，創業板面對的競爭只會更大，逐漸喪失當年第二板的定位，最後逃離不了被邊緣化的

局面。維持現有轉板機制，對投資者和已在創業板上市的企業，是最公平和有利的安排，不

應輕言取消。 

 

4. 增強香港股市對資金的吸引力 

 

現時港交所提出增設創新板，無非就是為了增加香港股市在國際的競爭力，吸引更多國際資

金到港投資，增加香港股市的交投量。假如創新兩板開通，最終港交所旗下就會出現四個板，

而現時的市場資金和購買力有限，假如新板開通，定必進一步拉散市場的資金和購買力，未

必一下子就可以吸引到國際資金到港投資。 

 

不論是主板、創新板或創業板，港交所應主力引入機構投資者，在香港各板投資。尤其是創

新板的實行後，個人投資者對有關企業未必熟悉，又或是不願意冒住相當風險投資創新板上

市公司。因此，機構投資者推出相關的基金，加入創新板的上市公司至投資組合當中，將有

助個人投資者以較低風險的渠道投資一籃子的創新板企業。同時，港交所應盡快聯同恆生指

數服務公司，以至其他國際指數制定公司，讓創新板企業可以在符合條件情況下，加入不同

指數，以讓個人投資者、機構投資者均可以透過投資指數成份股或相關掛勾基金，間接投資

創新板企業。創新板也會因此而增加流通量和成交量，進一步提供國際創新企業來港上市的

誘因，促進香港股票市場的發展。 
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