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如何回應本《諮詢文件》 

香港交易所全資附屬公司聯交所誠邀公眾人士在 2026年 11月 30日（星期一）或以前，就

本文件所討論事項或就其他可能會影響所討論事項的相關事項提出書面意見。 

書面意見可透過以下網址或二維碼完成問卷呈交： 

網址：https://surveys.hkex.com.hk/jfe/form/SV_8puurFqOiAkjTO6   

二維碼： 

 

如有查詢請致電：(852) 2840 3844。 

回應者須注意，我們會在日後的諮詢總結內具名公開回應意見。若不願公開姓名／名稱，請

於回應本文件時加以註明。有關我們處理個人資料的政策，見本文件附錄七。 

聯交所會將諮詢期內（即 2026年 11月 30日（星期一）或以前）收到的回應意見加以考慮

後再決定下一步的適當行動，屆時亦會刊發諮詢總結文件。 

 

免責聲明 

香港交易所及／或其附屬公司竭力確保本文件所提供的資料準確可靠，但不保證該等資料絕對

正確可靠，對於任何因資料不確或遺漏又或因根據或倚賴本文件所載資料所作決定、行動或不

行動而引致的損失或損害，香港交易所及／或其附屬公司概不負責（不論是民事侵權行為責任

或合約責任或其他）。 

 

https://surveys.hkex.com.hk/jfe/form/SV_8puurFqOiAkjTO6
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摘要 

目的 

1. 本《諮詢文件》就一系列針對性改革徵詢市場意見。有關改革旨在優化監管框架，

加強規管上市發行人在上市後進行的公司交易，並確保相關規定切合所需，從而

提升香港作為理想上市地點的競爭力及吸引力。 

背景 

2. 2026 年 3 月 13 日，聯交所刊發了第一階段《諮詢文件》，提出了聯交所就香港

上市機制的競爭力檢討的首階段建議。有關建議與香港特別行政區政府的政策方

向及市場各界持份者的意見一致。 

3. 如第一階段《諮詢文件》所述，在香港市場進行改革的同時，其他主要市場亦進

行了重大監管改革。競爭力檢討首階段建議的重點主要在豐富香港上市公司的類

型，為投資者提供更多選擇。1 

4. 本《諮詢文件》為競爭力檢討的第二階段，所載建議旨在完善適用於須予公布的

交易、關連交易及分拆上市交易的規定，一方面幫助上市發行人更靈活地進行公

司交易以拓展業務，另一方面為投資者提供穩妥保障以維持市場信心。 

建議 

5. 下表載列本《諮詢文件》提出的建議概要。各項建議的理據詳見相關章節。 

 
1 第一階段《諮詢文件》的諮詢期已於 2026 年 5 月 8 日結束，相關諮詢總結已於 2026 年 7 月 24 日刊發。

見香港交易所，《有關上市機制競爭力檢討的諮詢總結》（2026 年 7 月）。 

https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/News/Market-Consultations/2016-Present/March-2026-Competitiveness-Review/Conclusions-Jul-2026/cp202603cc_c.pdf
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表 1：主要建議概要 

事項 主要建議 

須予公布的交易（第二章） 

I. 百分比率 • 用以衡量交易影響的百分比率 2中，刪除「盈利比

率」。 

• 修訂代價比率，上市發行人可將交易代價對比其

市值及資產淨值兩者中較高者 3。 

II. 交易分類及界定重要性

的門檻 

• 將 界 定 主 要 交 易 的 重 要 性 門 檻 由 25% 提 高 至

50%，即：  

- 任何一項百分比率為 25%或以上但低於 50%

的交易將被分類為須予披露的交易，並須遵守

經加強的公告披露規定，以代替通函及股東批

准規定（見第二章第 IV節）；及 

- 刪除非常重大的收購事項及非常重大的出售事

項兩個交易分類，惟須修改目前適用於主要交

易、非常重大的收購事項及非常重大的出售事

項的通函披露規定（見第二章第 V節）。 

• 調高用以界定主要交易的重要性門檻，不適用於

涉及提供財務資助及／或證券或其他投資活動 4的

交易。 

III. 在日常業務中的交易 • 就上市發行人在日常業務中進行而構成主要交易

的資產收購或租賃，豁免其遵守通函及股東批准

規定，惟須符合以下條件： 

 
2 有關現行機制下採用的百分比率類型，見第 44 段。 

3 根據現行規定，代價比率的計算方法是將有關代價除以上市發行人的市值總額。 

4 就此而言，「證券或其他投資活動」包括收購或出售為投資或財資管理目的而持有或擬持有的：(i)證券；

或(ii)理財產品、數字資產及其他投資產品。 



 

- 3 - 

事項 主要建議 

- 擬收購或租賃的資產乃用於或將用於上市發行

人的現有主營業務；及 

- 董事會已確認有關交易屬公平合理。 

IV. 有關須予公布的交易的

公告規定 

• 加強適用於所有須予公布交易的公告披露規定，

要求披露（其中包括）： 

- 交易的重大條款及條件； 

- 有關代價基準的充分說明，包括估值詳情（如

適用）；  

- 收購或出售的資產的主要財務資料，並輔以充

分說明，以便投資者更清晰理解其表現；及 

- 有關交易對上市發行人影響的説明。 

• 如有以下情況，須作進一步披露： 

- 交易最後完成日期的延長；  

- 付款時間安排的改動；  

- 如代價（包括任何遞延代價）並非固定金額，

須在確定實際代價金額後作出披露；及  

- 須予公布的交易已完成。 

V. 有關主要交易的通函規

定 

 

• 劃一及優化適用於主要交易、非常重大的收購事

項及非常重大的出售事項的通函披露規定，包

括： 

- 簡化財務資料規定，包括：(a)刪除有關出售

事項須經核數師或申報會計師審閱的規定；

(b)修訂出售事項的披露範圍，要求披露出售
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事項 主要建議 

資產的財務資料（取消披露發行人集團的財務

資料並分別列示出售目標公司資料的選項），

以及須披露出售目標公司的損益表、資產負債

表及現金流量表（而非完整財務報表）；及(c)

刪除有關發行人集團及與交易無關之其他收購

事項的管理層討論及分析的披露規定；  

- 新增有關交易涉及的風險因素的披露規定； 

- 刪除有關發行人集團之債務聲明及發行人所訂

立而與交易無關的重大合約的披露規定；及 

- 接受以提述發行人已刊發的其他文件的方式，

提供董事及最高行政人員的一般資料。 

• 將適用於收購會產生收益的資產的現行豁免情況

編入《上市規則》5。 

VI. 證券公司進行的收益性

質證券交易可獲的豁免 

• 修訂證券公司 6在日常業務中進行收購或出售證券

時可獲的豁免，將豁免對象範圍延伸至受中國證

券法監管的中國內地證券公司。 

• 關連交易（第三章） 

I. 關連人士涵蓋範圍 

 

• 修訂「關連附屬公司」7的定義，將關連人士於有

關附屬公司的持股門檻由 10%或以上提高至 30%

或以上。 

 
5 目前，若收購的是會產生收益的資產，發行人須於交易通函中披露：(a)有關資產的損益表；及(b)經擴大

後的集團的備考損益報表。 

6 目前，只有主要從事《證券及期貨條例》項下的受規管活動的證券公司可獲豁免。 

7 「關連附屬公司」的定義見第 174 段。 
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事項 主要建議 

II. 百分比率及關連交易公

告規定

• 將以下適用於須予公布交易的建議也應用於關連

交易：

- 修改代價比率，上市發行人可將其交易代價對

比其市值或資產淨值兩者中較高者；及

- 優化公告及通函的披露規定，令其在適當情況

下與須予公布交易的披露方式劃一。

III. 僅適用於中國發行人的

關連交易規定

• 刪除僅適用於中國發行人的關連交易規定 8。

IV. 持續關連交易的全年上

限

• 允許持續關連交易的全年上限按其佔上市發行人

經審計賬目中的收益及其他財務項目的某個百分

比形式釐定 9。

分拆上市（第四章） 

I. 《第 15項應用指引》的

適用範圍

• 修訂適用範圍，調整為：若擬進行分拆上市的是

一家附屬公司，而該公司及其控股公司均於聯交

所上市，則《第 15 項應用指引》的規定將不適用

於該控股公司。

II. 分拆上市的監管流程 • 簡化監管流程，增設自行評估途徑，在符合以下

條件的情況下毋須事先取得聯交所批准：

- 母公司已符合《第 15 項應用指引》下的所有

適用原則及規定，且在分拆公司提交新上市申

請時，母公司的市值至少為 100 億港元，且

主營業務收益至少為 10 億港元；及

8 現行規定詳情見第 193 段。 

9 目前，全年上限必須以幣值表示。 
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事項 主要建議 

- 餘下集團業務的收益及總資產佔發行人集團收

益及總資產超過 50%。

III. 分拆上市公告規定 • 訂明分拆上市公告的披露規定（見第四章第 III

節）。

IV. 保證權利 • 刪除適用於所有分拆上市的保證權利規定。

V. 上市後分拆上市暫止期 • 分拆上市申請原不得於母公司首次上市後三年內

提出，現建議將該暫止期縮短至一年；及

• 豁免以下上市發行人遵守暫止期的規定：(a)第二

上市發行人；及(b)在緊接聯交所上市前已連續至

少兩個財政年度在中國證券交易所或認可證券交

易所上市的雙重主要上市發行人。

實施及過渡安排 

6. 上述各項建議之擬議實施及過渡安排詳情，載於本《諮詢文件》相關章節。

7. 視乎諮詢所得回應意見及各項建議最終獲採納的情況，我們提議有關建議於諮詢

總結刊發後短期內生效。具體而言：

(a) 就須予公布的交易及關連交易而言，經修訂《上市規則》（如獲採納）將

一般適用於在生效日期當日或之後才訂立交易條款的交易，但我們建議就

遵守加強的公告披露規定提供一個月寬限期，並就若干在生效日期前不久

已訂立的須予公布交易的通函披露作出過渡安排。除此以外，於生效日期

前已訂立的交易則將繼續受現行制度下的《上市規則》所規管；及

(a) 就分拆上市交易而言，經修訂《上市規則》（如獲採納）將一般適用於在

生效日期當日或之後仍在進行的分拆上市建議，但對於生效日期前已提交

給聯交所的分拆上市建議、於生效日期前已公布的保證權利安排以及經修

訂的分拆上市暫止期規定，則另有特定安排。
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徵求意見 

8. 我們誠邀公眾人士就本《諮詢文件》所載的建議提供意見。如擬對本文件提出意

見或回應，請於 2026年 11月 30日（星期一）或以前提交。 

9. 我們鼓勵回應人士在提供意見時說明理由，亦歡迎對本文件所載各項建議提出任

何其他提議。 

下一步 

10. 諮詢期結束後，聯交所會考慮所收到的回應意見，然後決定下一步的適當行動並

刊發諮詢總結文件。 
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第一章：引言 

上市後監管框架的改革 

11. 多年來，聯交所持續檢討並優化其上市後監管框架，務求加強投資者保障及提升

市場質素，同時支持市場發展，讓上市發行人在瞬息萬變的市況下提升競爭力。 

加強企業管治 

12. 聯交所定期檢討其企業管治框架，以確保該框架仍然切合所需，並能繼續推動上

市發行人維持高質素的管治常規。這包括於 2021 年 10及 2024 年 11實施的企業管

治改革，有關改革推出多項措施，以促進董事會多元化、提升董事會效能及獨立

性、優化上市發行人股息政策披露規定；以及加強風險管理及內部監控。 

13. 優化企業管治規定，能進一步加強上市發行人董事會就發行人所進行的公司交易

的問責性，從而為股東創造可持續價值。 

促進資本管理 

14. 近年，我們亦推行了多項改革，讓上市發行人可更靈活地管理其股本架構，包括： 

(a) 2023 年 10 月，聯交所實施了一個向上市發行人授予豁免的框架，利便發

行人採用自動股份購回計劃，使其可以不時在聯交所購回其本身股份，前

提是該等計劃旨在減低濫用未披露內幕消息及操縱價格的風險 12； 

(b) 2024 年 6 月，我們推出了新的庫存股份制度，允許上市發行人以庫存方式

持有購回股份以供日後再出售（做法與其他主要市場一致），發行人亦因

此能夠迅速因應市況而按市價轉售股份，作為另一種靈活募資途徑，又或

將股份用於僱員股份計劃或作為交易代價 13；及 

 
10 香港交易所，《有關檢討〈企業管治守則〉及相關〈上市規則〉條文以及〈上市規則〉的輕微修訂的諮

詢總結》（2021 年 12 月）。 

11 香港交易所，《有關〈企業管治守則〉及相關〈上市規則〉條文檢討的諮詢總結》（2024 年 12 月）。 

12 香港交易所，《有關代表上市發行人進行自動股份購回計劃的指引》（2023 年 10 月）。 

13 香港交易所，《有關庫存股份的〈上市規則〉條文修訂建議的諮詢總結》（2024 年 4 月）。 

https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/News/Market-Consultations/2016-Present/April-2021-Review-of-CG-Code-and-LR/Conclusions-(Dec-2021)/cp202104cc_c.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/News/Market-Consultations/2016-Present/April-2021-Review-of-CG-Code-and-LR/Conclusions-(Dec-2021)/cp202104cc_c.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/News/Market-Consultations/2016-Present/June-2024-Review-of-CG-Code/Conclusions-Dec-2024/cp202406cc_c.pdf
https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/HKEXCN_TC_12752_VER28647.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/News/Market-Consultations/2016-Present/October-2023-Treasury-Shares/Conclusions-Apr-2024/cp202310cc_c.pdf
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(c) 2026 年 1 月，我們改革了持續公眾持股量規定，當中包括給上市發行人靈

活地遵守另一項按市值計算的持續公眾持股量門檻（而非上市時所訂明的

特定百分比門檻），以便利進行股份發行及回購等公司行動 14。 

15. 聯交所留意到上市發行人對具創新架構的交易需求日增，因此我們對此類架構持

續進行評估，以期可以在市場靈活性與投資者保障之間取得平衡，兩者兼顧。聯

交所觀察過第二上市發行人如何採用發行可換股債券並同時購回股份的架構來募

資，並基於有關觀察與市場參與者探討此類架構是否適用於主要上市發行人。聯

交所於 2025 年 6 月發出市場指引，闡述其在向已成功實施類似創新架構的主要

上市發行人授予同意時所考慮的主要因素及保障措施。15 

加強阻嚇「借殼上市」及具高度攤薄效應的集資活動 

16. 2018 年 5 月，聯交所修訂《上市規則》，加強監管上市發行人的集資活動，也

回應市場對某些具高度攤薄效應的集資活動，以及可能未能公平對待少數股東或

未能維持證券交易市場有序運作的可疑架構或做法等的關注。16 

17. 2019 年 10 月，聯交所修訂《上市規則》有關反收購及持續上市準則的規定，旨

在遏止借殼上市及殼股活動。另也完善並釐清了《上市規則》有關足夠業務運作

的規定 17，此規定旨在維持香港市場上市發行人的質素。18 

更嚴謹的除牌框架 

18. 2018 年 8 月，聯交所亦就長期停牌發行人推出更嚴謹的除牌框架 19。根據該框

架，被停牌發行人如未能於 18 個月（GEM 上市發行人則為 12 個月）的補救期

內補救導致停牌的問題並復牌，聯交所會將其除牌。此框架有助及時將不再符合

持續上市準則的發行人除牌，並提升市場對除牌程序的了解，同時能鼓勵停牌中

 
14 香港交易所，《有關持續公眾持股量規定的諮詢總結》（2025 年 12 月）。 

15 香港交易所，上市決策 HKEX-LD139-2025 及 HKEX-LD140-2025（2025 年 6 月）。 

16 香港交易所，《有關上市發行人集資活動的諮詢總結》（2018 年 5 月）。 

17 《主板規則》第 13.24 條（《GEM 規則》第 17.26 條）。 

18 香港交易所，《有關借殼上市、持續上市準則及其他〈上市規則〉條文修訂的諮詢總結》（2019 年 7

月）。 

19 香港交易所，《有關除牌及〈上市規則〉其他修訂的諮詢總結》（2018 年 5 月）。 

https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/News/Market-Consultations/2016-Present/August-2025-Ongoing-Public-Float/Conclusions-Dec-2025/cp202508cc_c.pdf
https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/pdf_documents/ld139-2025_c_202506.pdf
https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/pdf_documents/ld140-2025_c_202506.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/News/Market-Consultations/2016-Present/September-2017-Consultation-Paper-on-Capital-Raisings-by-Listed-Issuers/Conclusions-(May-2018)/cp2017092cc_c.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/News/Market-Consultations/2016-Present/June-2018-Backdoor-and-Continuing-Listing/Conclusions-(July-2019)/cp201806cc_c.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/News/Market-Consultations/2016-Present/September-2017-Consultation-Paper-on-Delisting-and-Other-Rule-Amendments/Conclusions-(May-2018)/cp2017091cc_c.pdf


 

- 10 - 

的發行人迅速採取行動爭取復牌。 

19. 上述修訂有助聯交所以更針對性的監管方式，處理可能削弱市場信心的公司活動，

同時加強董事會問責性，提升整體市場質素。 

運用科技利便上市發行人通訊流程 

20. 2026 年 6 月，聯交所開始分階段實施「香港交易所聯訊通」的開戶程序。該平

台是一個安全的網絡通訊平台，作為上市發行人與聯交所之間主要的雙向監管通

訊平台。新平台旨在協助發行人履行《上市規則》下的持續責任，運用科技手段，

利便發行人在上市後的合規工作以及與聯交所的溝通，同時為投資者提供可靠而

易於操作的一站式發行人資訊平台。作為聯交所持續推動市場與時並進的其中一

項舉措，香港交易所聯訊通旨在促進上市發行人的自律合規，並提升市場透明度

及效率。平台將持續優化及擴充功能，以支持香港提升作為國際化上市地點的競

爭力及吸引力。 

其他市場的監管發展 

21. 如《第一階段諮詢文件》所述，不少同業市場近年已先後推行不同改革措施，以

期提升各自的交易所作為上市地的吸引力及競爭力。 

22. 值得一提的是，英國於 2024 年實施的改革，不但簡化了上市制度中的申請程序，

亦放寬了若干上市後的規定，特別是規管公司交易的規定。有關改革反映英國的

監管方針著意轉向更側重於以披露為本，減少依賴須經由股東批准相關交易的規

定，轉而更重視及時、高質素的披露以及董事問責性 20。透過簡化程序規定而同

時維持核心投資者保障，英國的改革旨在降低上市公司的合規成本及執行上的不

確定性，從而提升英國作為上市地的整體競爭力及吸引力。 

23. 其他市場近期的改革則大多以優化首次上市制度為主，但我們注意到，新加坡亦

正逐步轉向更側重於以披露為本的監管制度 21。 

 
20 見英國金融行為監管局就其 2024 年上市制度改革所刊發的政策聲明（PS24/6），當中清晰顯示監管公

司交易的方針轉為更側重於披露為本。 

21 見新交所於 2025 年的諮詢及總結文件《轉向更側重於披露為本的制度》(A Shift to a More Disclosure-

Based Regime)（2025 年 10 月）。 

https://www.fca.org.uk/publication/policy/ps24-6.pdf
https://api2.sgx.com/sites/default/files/2025-10/20251029%20Response%20Paper%20-%20A%20Shift%20to%20a%20More%20Disclosure-Based%20Regime.pdf
https://api2.sgx.com/sites/default/files/2025-10/20251029%20Response%20Paper%20-%20A%20Shift%20to%20a%20More%20Disclosure-Based%20Regime.pdf
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本文件的目的 

24. 本《諮詢文件》屬聯交所檢討香港上市機制競爭力的其中一環，聚焦上市發行人

上市後須遵守的持續上市規定。 

25. 本文件就一系列針對性改革徵詢市場意見，當中涵蓋上市發行人進行的須予公布

的交易、關連交易以及分拆上市交易三方面。改革建議旨在確保相關規定持續切

合所需、與時並進，同時能維持穩妥的投資者保障，提升香港作為國際化上市地

點的競爭力及吸引力。 
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第二章：須予公布的交易 

背景 

規管須予公布交易的機制 

26. 《主板規則》第十四章（《GEM 規則》第十九章）所載的須予公布交易制度旨

在確保交易進行的方式具透明度，並受到適當的監管及股東監察。按該制度規定，

所有可能對上市發行人的財務狀況、業務營運或風險狀況造成重大影響的交易，

上市發行人均必須適時披露相關資料，在有需要的適當情況下並須取得股東批准，

從而為投資者提供保障。 

27. 與須予公布交易制度並行運作、相輔相成的，還有《上市規則》下更廣泛的企業

管治及披露責任，不僅加強了董事會的問責水平，同時亦要求董事在考慮及批准

交易時妥善履行其誠信責任，也要求適時披露具實質意義的資料，提升透明度。 

須予公布交易制度的改革 

28. 有關須予公布交易的現行規定（包括交易的定義、百分比率及重大水平）主要是

在 2004 年所採納，作為當年全面檢討《上市規則》，以期提高企業管治標準並

加強香港市場投資者保障的其中一環。22  

29. 於 2004 年那次的改革後，聯交所： 

(a) 又對《上市規則》作進一步修訂，以加強有關須予公布交易的披露規定，

例如規定發行人須披露其在須予公布的交易中所收購目標的任何業績表現

保證的結果以及交易對手方的身份 23；及  

 
22 香港交易所，有關企業管治事宜的《上市規則》修訂新聞稿以及所考慮的主要範疇摘要，2004年1月30

日。  
23 香港交易所，《有關借殼上市、持續上市準則及其他〈上市規則〉條文修訂的諮詢總結》，2019 年 7

月。 

https://www.hkex.com.hk/News/News-Release/2004/0401303news?sc_lang=zh-HK
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/News/News-Release/2004/0401303news/0401304news_c.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/News/Market-Consultations/2016-Present/June-2018-Backdoor-and-Continuing-Listing/Conclusions-(July-2019)/cp201806cc_c.pdf
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(b) 為具有特定營運模式的上市發行人所進行的特定類型資本交易（例如合資

格地產收購 24及合資格飛機租賃活動 25）引入豁免。 

上述《上市規則》修訂旨在提升透明度，同時應對上市發行人在其日常業務過程

中進行交易時所遇到的實際合規問題。 

30. 2019 年有關須予公布交易的規定的改革，重點修訂了有關反收購行動、極端交

易及其他有規避新上市規定疑慮的活動的《上市規則》規定。有關修訂旨在遏止

借殼上市及殼股活動，並促進公平有序且透明的交易，從而提升市場質素。 

31. 此外，聯交所亦已發布指引，旨在提高須予公布交易的披露質素，尤其是有關估

值及代價釐定基準方面的披露 26。有關指引強調，上市發行人需要就所採用的估

值方法、主要假設以及估值結果如何支持所協定的代價，提供清晰且具實質意義

的說明，使股東能夠評估相關交易的公平性及合理性。 

32. 此外，我們的上市機制日益重視上市發行人的企業管治，特別是於 2021 年及

2024 年實施的企業管治改革中引入了多項措施，其中包括有關提升董事會成效

及獨立性以及加強發行人風險管理及內部監控系統的措施。這些改革提高了董事

對重大公司交易的問責水平，並推動監管機制在監管須予公布的交易時更加倚重

穩健的董事會監察、高質素披露及審慎決策。 

有關發行人交易的觀察  

33. 上市發行人於 2024 年及 2025 年公布的須予公布交易分別超過 2,200 宗及 2,100

宗 27。詳見下表 2。 
 
 
 
 
 
 

 
24 香港交易所，《有關建議修訂有關合資格地產收購及成立合營公司的規定的諮詢總結》，2011年 1月。  

25 香港交易所，《有關建議就飛機租賃活動給予豁免的諮詢總結》，2018 年 8 月。  

26 香港交易所，須予公布的交易中代價基準及業務估值披露（HKEX-GL116-23）（於 2024 年 6 月最後更

新）。 

27 基於(i)上市發行人就有關交易刊發的初步公告數量；及(ii)剔除極端交易及反收購行動。 

https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/News/Market-Consultations/2006-to-2010/September-2010-Consultation-Paper-on-Proposed-Changes-to-Requirements/Conclusions/cp201009cc_c.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/News/Market-Consultations/2016-Present/November-2017-Exemption-for-Aircraft-Leasing-Activities/Conclusions-(August-2018)/cp2017113cc_c.pdf
https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/pdf_documents/GL116-23_c_202406.pdf
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表 2：2024年及 2025年內公布的須予公布交易類別  

年份 須予披露的交易 主要交易 非常重大的 

收購事項 

非常重大的 

出售事項 

合計 

交易宗數 (%) 交易宗數 (%) 交易宗數 (%) 交易宗數 (%) 交易宗數 (%) 

2024 1,847 82% 328 14% 33 1% 58 3% 2,266 100% 

2025 1,767 82% 310 15% 17 1% 39 2% 2,133 100% 

 

34. 在 2024 年及 2025 年內公布的須予公布交易中，分別有 419 宗及 366 宗交易（各

佔約 18%）屬主要交易（或以上級別），根據《上市規則》須取得股東批准（其

中約 16%同時構成關連交易，因而須取得獨立股東批准）。幾乎所有有關交易均

獲股東批准。  

35. 在我們持續監察上市發行人的《上市規則》合規情況的過程中，我們偶爾發現少

數上市發行人擬進行的交易存在問題（例如條款似乎並非公平合理或缺乏清晰商

業理據的交易），因而需要採取進一步監管行動。儘管如此，大多數發行人的公

司交易均按照《上市規則》的規定進行，並未引起重大的監管關注，這反映出現

行的管治、披露及監察機制大致已按預期發揮作用。  

對比其他市場  

36. 相較於香港的現行機制，美國及英國所採用的證券監管做法更傾向依靠資料披露，

而非具規範性的股東批准規定。 

(a) 美國方面，上市公司進行的收購或出售事項一般不會僅因其交易規模而須

取得股東批准。相反，美國的證券監管機制主要以披露為本，監管重點在

於適時向市場披露準確的重大資料。這種做法獲美國法律環境支持——在

涉及重大失實披露或遺漏資料的情況下，股東可通過私人執法機制（包括

證券集體訴訟）尋求補救。就美國上市的本土發行人而言，股東亦可根據

規管董事誠信責任及股東權利的州法法規及判例法尋求補救。此類事後執

法機制為投資者提供了額外的保障，並為監管機構倚重高質素披露及市場

紀律的監管方針提供了基礎。 
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(b) 英國方面，英國金融行為監管局在其於 2024 年對英國上市制度進行的改革

中，已大幅放寬有關上市公司進行重大交易的規定 28。有關改革包括取消

有關重大交易（界定為符合 25%類別測試門檻的交易）的股東批准規定

（反收購行動、除牌決定或其他具重大轉型性質的事項除外）、廢除盈利

測試以及優化適用於重大交易的通告內容等措施。 

上述改革旨在減輕上市公司的合規負擔，通過確保向股東提供實用資料

（例如公司董事會在決定是否同意某項交易時所考慮的資料），將監管模

式由側重於規範性的交易批准制度轉向側重於以披露為本的機制，從而提

升市場競爭力。 

37. 在制定本文件的建議時，我們亦已考慮美國、英國及其他可比市場（包括中國內

地、新加坡及澳洲）有關重大交易的規定，這些市場在平衡交易效率與投資者保

障方面分別採取了不同的做法： 
 
(a) 中國內地方面，於任何適用規模測試達到 50%門檻的交易一般均須取得股

東批准； 
 

(b) 新加坡保留較具規範性的批准為本制度，一般規定達到 20%門檻的交易均

須取得股東批准；及 
 

(c) 澳洲的機制則更側重有關交易是否會使發行人業務性質或規模出現重大變

動，並在特定情況下（例如出售發行人的主要業務）須取得股東批准。 
 

詳情請參閱本章第 I至 VI節以及本文件附錄三。   

支持改革的市場意見 

38. 香港市場上一次對須予公布交易規則進行重大改革已是 2004 年，二十多年來市

場環境已發生顯著變化。其中，上市發行人數目截至 2025 年底已增至 2,686 名，

另外《主板規則》在 2018 年至 2023 年間先後增設了第十八 A 章（生物科技公

司）、第十八 B 章（特殊目的收購公司）、第十八 C 章（特專科技公司）及第十

九 C 章（海外發行人第二上市）後，香港上市發行人的類別呈現出顯著的多元發

展特點，涵蓋不同行業。在此背景下，監管機制必須持續緊貼市場發展，以確保

 
28 英國金融行為監管局，英國金融行為監管局全面改革上市規則，以促進英國股票市場增長及創新 (FCA 

overhauls listing rules to boost growth and innovation on UK stock markets)，2024 年 7 月 11 日。 

https://www.fca.org.uk/news/press-releases/fca-overhauls-listing-rules-boost-growth-and-innovation-uk-stock-markets
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監管機制一直切合所需、提供適當保障、維持高水平的管治及披露標準，並支持

不斷變化且日益複雜的發行人環境持續發展。 

39. 聯交所收到市場反饋意見，認為有需要改革關於須予公布交易的規定，以助上市

發行人以更高效及更具成本效益的方式遵守相關規定。其中，有意見指現行須予

公布交易制度的若干方面較其他市場更為嚴格，有必要進行檢討。 

40. 市場人士提出的部分提議包括： 

(a) 優化用以評估交易重大水平的百分比率，以更準確反映有關交易對發行人

財務狀況的影響； 

(b) 檢討觸發股東批准規定的門檻，讓香港上市發行人在進行併購交易時可提

高交易規劃方面的監管確定性，並提升執行效率；及 

(c) 放寬目前適用於發行人在日常業務過程中進行的資本性質交易（例如固定

資產收購事項）的規定，使發行人能更有效地管理資本開支。 

建議改革的目標 

41. 聯交所在須予公布的交易方面已設有穩健的監管機制，並持續推行改革，以加強

上市發行人的企業管治標準及文化。在此基礎之上，再加上考慮到市場環境不斷

變化，以及其他市場正採用更靈活、更側重以披露為本的監管模式，我們認為現

在正是時候檢討須予公布交易框架，並在若干方面作出調整。具體而言，本文件

所載的建議旨在優化交易的分類、釐定交易是否重大的門檻以及相關披露及批准

規定，以期支持市場發展並提升香港上市發行人的競爭力。 

42. 此外，建議亦旨在維持足夠的投資者保障。從投資者的角度而言，須予公布交易

制度能否持續發揮效用，不僅取決於交易的計量方式及分類方式，更重要的是投

資者是否能充分獲得具實質意義、可靠且及時的資料，助其評估上市發行人擬進

行的任何交易的價值及影響。有關資料應使投資者能夠從發行人董事及其管理層

的角度理解有關交易，包括有關交易如何契合發行人的策略，以及對發行人未來

前景可能產生的影響。因此，儘管建議旨在利便上市發行人以更高效及更具成本

效益的方式遵守相關規定，投資者仍會期望市場維持穩健的披露標準及有效的董

事會問責機制。 
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I. 百分比率 

現行規定 

43. 上市發行人進行交易時 29，有關交易須按百分比率進行分類 30，並遵守《主板規

則》第十四章（《GEM 規則》第十九章）的適用規定。  

44. 目前，上市發行人使用以下五個百分比率衡量其交易的影響 31： 

(a) 資產比率； 

(b) 收益比率； 

(c) 盈利比率； 

(d) 代價比率；及 

(e) 股本比率。 

45. 就代價比率而言，該百分比率是按交易代價除以上市發行人的市值總額計算 32。 

46. 若計算有關百分比時出現異常結果或有關計算不適合應用在上市發行人的業務範

圍內，發行人可事先向聯交所申請不理會有關計算，及／或提供其他其認為適合

的測試，供聯交所作出考慮 33。 

  

 
29 《主板規則》第 14.01 條（《GEM 規則》第 19.01 條）。 

30 《主板規則》第 14.06 條（《GEM 規則》第 19.06 條）。 

31 《主板規則》第 14.07 條（《GEM 規則》第 19.07 條）。 

32 《主板規則》第 14.07(4)條（《GEM 規則》第 19.07(4)條），上市發行人的市值總額為聯交所日報表

所載上市發行人證券於有關交易日期之前五個營業日的平均收市價。 

33 《主板規則》第 14.20 條（《GEM 規則》第 19.20 條）。 
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47. 下表 3 概述以百分比率為基礎的現行交易分類。  

表 3：現行交易分類 34 

交易分類 適用百分比率 

股份交易 35 
 
低於 5% 

須予披露的交易 
 
5%或以上但低於 25% 

主要交易 25%或以上，但： 

• 低於 75% 

（如屬出售事項） 

• 低於 100% 

（如屬收購事項） 

 
非常重大的出售事項 

 
75%或以上 

非常重大的收購事項 100%或以上 

對比其他市場 

48. 英國於 2024 年修訂上市規則時已刪除盈利測試，因為該測試被認為可能會造成

異常結果，並為上市公司帶來不必要的合規負擔。上交所及新交所則儘管仍會根

據上市公司的盈利評估交易是否屬重大交易，但若盈利比率是唯一觸發相關規定

的比率，則股東批准規定可獲豁免（就上交所而言 36）或不適用（就新交所而言

 
34 上表並無載列「極端交易」及「反收購行動」。為免生疑問，我們不擬更改這兩個交易分類。個別交易

是根據其具體情況而可能會被分類為《主板規則》第 14.06B 條（《GEM 規則》第 19.06B 條）所述的反

收購行動，或《主板規則》第 14.06C 條（《GEM 規則》第 19.06C 條）所述的極端交易。 

35 根據《主板規則》第 14.06(1)條（《GEM 規則》第 19.06(1)條），若交易涉及上市發行人對某項資產

（不包括現金）的收購，而有關代價包括擬發行上市的證券及／或擬轉讓的庫存股份，並且就有關收購計

算所得的任何百分比率均低於 5%者，該交易將分類為股份交易。為免生疑問，這個交易分類不擬作任何

變更。 

36 就上交所而言，若公司最近一個財政年度的每股盈利絕對值低於人民幣 0.05 元，可豁免遵守股東批准

規定。 
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37）。美國並無與盈利比率相對應的獨立比率，交易是否屬重大交易，是按收益

測試(income test) 評估，考慮的是收益或虧損以及（如適用）收入(revenue)。 

49. 就代價比率而言，交易代價是參照發行人的資產淨值或市值進行衡量，各市場的

做法不盡相同。倫敦交易所及新交所均採用對照交易代價與發行人市值的代價比

率，上交所採用的代價比率則對照交易代價與發行人資產淨值。美國採用的是投

資測試，與根據發行人市值進行計量的方法相似，將買方於目標公司的投資金額

或向目標公司提供的墊款，與上市公司本身的市值作比較。上述市場均未提供評

估交易重要性水平的替代計算方法。   

50. 另一方面，根據澳洲交易所規定，若交易會令發行人的業務性質或業務規模出現

重大變動，就會觸發須作通知的規定，而變動是否屬重大則是按上市實體的資產、

收入、EBITDA 及盈利來衡量。 

建議 

51. 我們建議刪除盈利比率，日後上市發行人將只採用其餘四項百分比率（即資產比

率、收益比率、代價比率及股本比率）衡量交易的影響。 

52. 鑒於我們建議刪除上文第 51 段所述百分比率中的盈利比率，在就「非重大附屬

公司」38及「主要附屬公司」39的定義評估附屬公司的重要性，以及就附屬公司

結業及清盤遵守披露規定時，將不再參考盈利比率 40。 

53. 我們進一步建議修訂代價比率，允許上市發行人將交易代價與下列兩者中較高者

作比較： 

(a) 其市值（即現行規定）；或 

(b) 其資產淨值（即發行人賬目或最近期公布的中期報告（以較近期者為準）

所載的發行人擁有人應佔權益）（資產淨值比率）。 

 
37 就新交所而言，有關股東批准規定的豁免僅適用於主要交易。 

38 《主板規則》第 14A.09 條（《GEM 規則》第 20.08 條） 

39 《主板規則》第 17.14 條（《GEM 規則》第 23.14 條） 

40 《主板規則》第 13.25(1)及(2)條（《GEM 規則》第 17.27(1)及(2)條） 
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54. 上文第 53 段所載的有關代價比率的建議修訂亦將適用於《主板規則》第十四 A

章（《GEM 規則》第二十章）所述的關連交易 41。詳情請參閱本文件第三章第 II

節。 

理據 

刪除盈利比率 

55. 我們建議刪除盈利比率，因為這項百分比率最有可能造成異常結果 42，尤其是在

目標公司或上市發行人於其最近期賬目錄得虧損，又或發行人的財務表現受特殊

因素影響的情況下。 

56. 儘管刪除盈利比率，但由於現有的收益比率及資產比率將予保留，交易對上市發

行人相對業務活動水平及財務狀況的影響仍可衡量。 

57. 此外，刪除盈利比率的建議將使有關須予公布交易的規定與現時適用於關連交易

的規定一致。 

代價比率增設替代計算方法 

58. 我們上一次於 2004 年就須予公布交易規則進行檢討及修訂時，便曾修訂代價比

率，從對照交易代價與資產淨值改為與上市發行人市值（反映發行人在交易時的

公平市值）作比較 43。儘管該變更解決了資產淨值為負數或極低的發行人根據舊

規則按資產淨值評估交易規模的影響時所遇到的問題，但亦意味著對一些重資產

發行人及股份價值被低估的發行人而言，某些交易即便對其財務狀況未必有重大

影響，仍可能須遵守有關須予公布交易的規定。 

59. 我們不時注意到，有很多交易之所以被分類為須予公布的交易，純粹是因為其觸

及了代價比率門檻，若按上市發行人的資產淨值評估，有關交易其實並不重大。

就重資產發行人而言，相較於對照市值，交易代價相對資產淨值的比率或能更準

確反映交易對發行人財務狀況的影響，能為評估交易是否屬重大交易提供更適當

 
41 《主板規則》第 14A.77 條（《GEM 規則》第 20.75 條）。 

42 在 2024 年及 2025 年所有上市發行人向本所提出盈利比率計算結果屬異常的個案中，本所在考慮每宗個

案的個別情況後，均同意有關發行人不理會有關盈利比率的計算，或接納發行人建議的替代測試。 

43 香港交易所，有關企業管治事宜的《上市規則》修訂新聞稿以及所考慮的主要範疇摘要第 8段，2004年

1 月 30 日。 

https://www.hkex.com.hk/News/News-Release/2004/0401303news?sc_lang=zh-HK
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/News/News-Release/2004/0401303news/0401304news_c.pdf
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的衡量基準。在計算資產淨值比率時，發行人的資產淨值金額是指其賬目所示的

發行人擁有人應佔權益，因此非控股權益應剔除不計。此做法可確保資產淨值比

率能真實反映發行人股東的權益，有助避免計入第三方應佔權益而高估了發行人

的資產淨值。 

60. 儘管此次建議是加入資產淨值作為適當情況下可用以計算代價比率的另一個分母

選項，但那並非旨在取代現行以市值為基礎的衡量方法。市值仍然是評估交易在

市場角度下的規模及重要性的重要指標（尤其是對估值主要受盈利預期、增長前

景及投資者情緒所帶動的輕資產發行人）。但與此同時，我們也明白，在某些情

況下，發行人的市值可能會嚴重偏離其實際財務狀況（尤其是重資產或資本密集

型發行人）。在這些情況下，資產淨值比率或能更恰當地反映交易是否對發行人

資產負債表狀況產生重大影響。 

61. 因此，我們的建議旨在確保，不論是從股東及市場影響的角度、還是從發行人的

財務狀況角度來看屬重大的交易，交易所的監管規定都同樣適用。這種做法既能

保留以市場為基礎的指標的優點，同時又能引入更高的靈活性，從而能更準確反

映不同背景的發行人所進行的交易的經濟實質。經調整後的框架可確保規模測試

繼續發揮其原有作用——識別重大交易，亦有助避免若僅採用單一指標可能出現

異常或不合理監管結果的情況。 

建議的影響 

刪除盈利比率 

62. 我們檢視了 2024 年及 2025 年內公布的須予披露（或以上級別）交易，下表所示

為根據有關結果，建議刪除盈利比率會帶來的影響。若刪除盈利比率，過去僅因

參照盈利比率而被分類的交易，將不會再被歸入有關的交易分類： 

年份 

現行規定下 
僅因觸發盈利比率而被分類的交易宗數 

建議 
刪除盈利比率 

主要交易或以上 
級別交易 須予披露的交易 合計 

主要交易或以上 
級別交易 須予披露的交易 

 
合計 

2024 10 (2%) 17 (1%) 27 無 10 (1%) 10 
2025 10 (3%) 31 (2%) 41 無 10 (1%) 10 

        
註： 
 
1.百分比按相應交易類別（根據原有分類）的交易總數計算及顯示。 
2.若按建議刪除盈利比率，僅因盈利比率而被分類為須予披露交易的交易，將不再屬於須予公布交易（股份交易除外）。  
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代價比率增設替代計算方法 

63. 下表基於我們對於 2024 年及 2025 年已公布的須予披露（或以上級別）交易的檢

討結果，顯示建議引入替代的資產淨值比率（作為代價比率）所帶來的影響： 

年份 

現行規定下 
僅因觸發代價比率而被分類的交易宗數 

建議 
增設替代的資產淨值比率 

主要交易或以上 
級別交易 須予披露的交易 合計 主要交易或以上 

級別交易 須予披露的交易 
未達須予公布交易

門檻（不包括股份

交易）的交易 
合計 

2024 252 (60%) 1,136 (62%) 1,388 68 (16%) 381 (21%) 939（不適用） 1,388 
2025 213 (58%) 1,010 (57%) 1,223 54 (15%) 450 (25%) 719（不適用） 1,223 

        
註：        
 
1.百分比按相應交易類別（根據原有分類）的交易總數計算及顯示。 

2.「不適用」表示沒有可用的統計數據。 

64. 如上文二表所示，2024 年及 2025 年內公布的主要交易（或以上級別交易）當中，

若刪除盈利比率以及代價比率增設一個替代計算方法（即資產淨值比率）這兩項

建議均予實施，則分別有 194 宗及 169 宗交易將不再被分類為主要交易（或以上

級別交易）。這些交易將可獲豁免遵守有關通函及股東批准的規定。在這批交易

當中： 

(a) 分別有 143 宗及 139 宗交易將分類為須予披露的交易而繼續要遵守公告規

定；及  

(b) 分別有 51 宗及 30 宗交易將未達須予公布的交易的門檻而可同時豁免遵守

公告規定。為求完整，倘有關刪除盈利比率及引入代價比率的替代計算方

法（即資產淨值比率）的建議獲採納，在 2024 年及 2025 年公布的須予披

露的交易中，分別有 905 宗（合共 1,847 宗交易）及 720 宗（合共 1,767

宗交易）將低於須予公布的交易的門檻，因而亦可獲豁免遵守公告規定。 

65. 儘管這些交易將毋須再遵守公告、通函及／或股東批准規定，但我們認為這並不

會對市場透明度或市場質素造成不利影響，因為： 

(a) 有關建議旨在：(i)消除某些異常情況，即個別交易僅因為是某一項規模測

試的技術性結果或出現不合比例的結果而導致交易被納入規管範圍；及(ii)

優化須予公布交易制度，採用更合適的規模測試，確保凡按這些規模測試
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作評估後確屬發行人重大交易者，均須遵守所規定的公告、通函及股東批

准規定； 

(b) 構成關連交易的交易若達適用門檻，仍須遵守通函及股東批准規定； 

(c) 即使某項交易並不構成須予公布的交易，發行人仍須根據《證券及期貨條

例》下具凌駕性的法定披露責任，在合理切實可行的情況下盡快披露內幕

消息，以確保市場適時獲得相關資訊；及 

(d) 對於仍分類為須予公布交易而須遵守公告規定的交易，我們將會加強其披

露規定（詳見本章第 IV節）。 

 

問題1 您是否同意刪除上市發行人用以衡量交易影響的百分比率中的盈利比

率（如本文件第 51 段所載）？ 

請說明理由及提供任何其他建議。 

問題2 你是否同意修改代價比率，允許上市發行人以交易代價與其市值或資

產淨值兩者中的較高者作比較（如本文件第 53 段所載）？ 

請說明理由及提供任何其他建議。 
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II. 交易分類及重要性門檻 

現行規定 

66. 上市發行人於任何須予公布交易的條款最後確定下來後 44，必須盡快就此交易刊

發公告。 

67. 除公告規定外，上市發行人如進行任何分類為主要交易、非常重大的收購事項或

非常重大的出售事項的交易，亦須安排向股東刊發通函 45，當中須載有《上市規

則》訂明的額外資料 46。此外，有關交易必須獲股東批准後方可進行 47。 

68. 根據現行制度，有關主要交易的規定，與有關非常重大收購事項／非常重大出售

事項的規定，兩者之間的差異主要涉及須於交易通函內披露的財務資料範圍（見

本章第 V節），以及下述三方面： 

(a) 就非常重大收購事項／非常重大出售事項而言，不得以股東書面批准 48代

替召開股東大會。分類為非常重大收購事項／非常重大出售事項的交易必

須在股東大會上獲股東批准後方可進行； 

 
44 《主板規則》第 14.34 條（《GEM 規則》第 19.34 條）。 

45 《主板規則》第 14.38A 條（《GEM 規則》第 19.38 條）。 

46 《主板規則》第 14.63 條及第 14.66 至 14.71A 條（《GEM 規則》第 19.63 條及第 19.66 至 19.71A

條）。 

47 《主板規則》第 14.40 條及第 14.49 條（《GEM 規則》第 19.40 條及第 19.49 條）。 
 
48 根據《主板規則》第 14.44 條（《GEM 規則》第 19.44 條），如符合下述條件，則可接受股東就主要

交易給予書面批准代替召開股東大會：(a)若發行人召開股東大會批准有關交易，沒有股東需要放棄表決

權利；及(b)有關的股東書面批准，須由在批准有關交易的股東大會上持有或合共持有投票權 50%以上的

一名股東或一批有密切聯繫的股東（定義見《主板規則》第 14.45 條（《GEM 規則》第 19.45 條））所

給予。 
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(b) 上市發行人就非常重大收購事項刊發的通函中須提供的會計師報告構成公

眾利益實體項目 49，該報告須由公眾利益實體核數師編製 50；及 

(c) 有關非常重大收購事項／非常重大出售事項的公告須經聯交所預先審閱。

上市發行人須先將公告草擬本呈交聯交所審閱，在聯交所確認再無其他意

見之前，發行人不得刊發有關公告 51。 

69. 下表 4 概述現行規定下有關不同交易分類的適用規定。  

表 4：現行交易類別及適用規定 52 

交易類別 適用百分比率 適用規定 

股份交易 53 
 
低於 5% 

 
• 僅須遵守公告規定 

須予披露的交易 
 
5%或以上，但低於 25% 

 
• 僅須遵守公告規定 

主要交易 25%或以上，但： 

• 低於 75%  

（如屬出售事項） 

• 低於 100% 

（如屬收購事項） 
 

 
• 公告 

 
• 通函（如屬主要收購事項，

須載有會計師報告） 
 

• 股東批准 
 

 
49 根據《主板規則》第 4.03(1)條（《GEM 規則》第 7.02(1)條），如擬備會計師報告屬於香港法例第 588

章《會計及財務匯報局條例》所指的公眾利益實體項目，發行人一般須委任執業會計師事務所，而該執業

會計師事務所是根據《會計及財務匯報局條例》規定的註冊公眾利益實體核數師。 

50 根據《主板規則》第 1.01 條（《GEM 規則》第 1.01 條），「公眾利益實體核數師」的涵義與《會計及

財務匯報局條例》第 3A 條中該詞的涵義相同，即：(a)註冊公眾利益實體核數師；或(b)認可公眾利益實體

核數師。 

51 《主板規則》第 13.52(2)條（《GEM 規則》第 17.53(2)條）。 

52 該表並不包括「極端交易」及「反收購行動」。為免生疑問，聯交所目前不擬更改該等交易類別。一項

交易可根據個別個案的具體情況而分類為《主板規則》第 14.06B 條（《GEM 規則》第 19.06B 條）所指

的反收購行動，或《主板規則》第 14.06C 條（《GEM 規則》第 19.06C 條）所指的極端交易。 

53 根據《主板規則》第 14.06(1)條（《GEM 規則》第 19.06(1)條），若交易涉及上市發行人對某項資產

（不包括現金）的收購，而有關代價包括擬發行上市的證券及／或擬轉讓的庫存股份，並且就有關收購計

算所得的任何百分比率均低於 5%者，該交易將分類為股份交易。為免生疑問，這個交易類別不擬作任何

變更。 
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交易類別 適用百分比率 適用規定 

 
非常重大的出售

事項 

 
75%或以上 • 公告（須經聯交所預先審

閱） 
 

• 通函（如屬非常重大的收購

事項，須載有由公眾利益實

體核數師編製的會計師報

告） 
 

• 在股東大會上獲股東批准

（不接受股東書面批准） 

非常重大的收購

事項 

100%或以上  

對比其他市場 

70. 其他市場有關重大交易的規定各有不同： 

(a) 在美國及英國，對於上市公司進行的收購或出售事項，一般並無僅基於交

易規模而須取得股東批准規定。 

(i) 美國方面，交易重大性乃參照既定的重要性測試評估，以釐定有關交

易披露的財務資料範圍。就收購事項而言，若相關重要性測試結果超

過 20%，上市公司一般須於交易完成後披露目標公司最多最近兩個

財政年度的經審計財務資料。另一方面，股東批准規定則視乎有關交

易是否涉及發行股份，而非交易本身的重大性。 

(ii) 英國方面，於 2024 年上市制度改革後，上市公司毋須再就重大交易

（即任何類別測試達到 25%門檻的交易）事先取得股東批准 54。僅

在以下情況須取得股東批准：(1)任何一個適用類別測試結果達 100%

或以上的收購事項；及(2)構成上市公司業務的重大改變，或導致上

市公司的董事會控制權或投票表決權出現變動的收購事項（統稱為反

收購行動）。 

 

值得注意的是，在諮詢過程中，市場人士意見不一，部分回應人士認

 
54 改革後，重大交易僅須遵守公告規定，但加強披露內容的要求——過去類別一通函（Class 1 circular）

所須提供的若干資料，現在公告中亦須作出披露，例如有關上市公司或目標公司的重大訴訟或重大合約的

詳情。就目標公司的過往財務資料而言，則僅在出售事項的情況下須予提供，收購事項的情況下毋須提供。 
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為取消重大交易的股東批准規定可能會增加投資者所承受的風險，或

削弱以往可被股東否決而對董事產生的制衡作用。英國金融行為監管

局最終決定取消股東批准規定，以減少程序負擔及提升市場競爭力，

認為加強披露規定加上穩健的董事問責機制，足以為投資者提供適當

的保障。 

(b) 澳洲方面，若某項交易導致上市發行人的業務性質或規模出現重大轉變 55

（例如借殼上市），則可能需要取得股東批准，另出售發行人的主要業務

亦必須取得股東批准 56。  

(c) 中國內地方面，若交易的任何規模測試達到 50%的門檻，便須取得股東批

准 57；新交所 58則更嚴格，交易的任何規模測試達到 20%的門檻便須取得

股東批准。 

建議 

提高主要交易的門檻  

71. 我們建議把主要交易（須遵守公告、通函及股東批准規定）的分類門檻由 25%提

高至 50%，惟涉及提供財務資助及／或證券或其他投資活動的交易除外（見下文

第 74 段）。 

72. 根據此次建議，任何百分比率達 25%或以上但低於 50%的交易均分類為須予披

露的交易，因此僅須遵守公告規定。如本章第 IV 節所載，我們建議加強適用於

所有須予公布交易的公告披露規定，要求上市發行人披露（其中包括）以下資料： 

 
55 如某實體：(i)收購或擬收購某項業務，而有關收購很可能導致該業務於該上市實體的總資產、總權益、

年度收益、EBITDA 或年度除稅前溢利中所佔比例增加 25%或以上；或(ii)出售或終止現有業務，而有關業

務佔該上市實體的總資產、總權益、年度收益、EBITDA 或年度除稅前溢利 25%或以上，則澳洲交易所可

視有關交易為涉及上市發行人業務性質或規模的重大變動。澳洲交易所主要依據該規則行使酌情權要求取

得股東批准，以規管借殼上市活動。 

56 就此而言，一項業務如佔某上市實體的總資產、收益、EBITDA 及年度除稅前溢利超過 50%，則有充分

理由被視為其「主要業務」。 

57 涉及提供財務資助或擔保的交易除外（此類交易須遵守較為嚴格的規定）。 

58 新交所《上市規則》第 1014 條。如按照新交所《上市規則》第 1006 條所載基準計算的任何相對數值超

過 20%，則有關交易會被分類為重大交易，而重大交易必須以於股東大會上取得股東批准方可完成。 
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(a) 目標公司的主要財務資料，包括將予收購或出售的公司或業務於緊接交易

前兩個財政年度的收益、資產及負債，以及經營活動所得現金流（如適

用），連同有關行業常用的其他主要財務指標（如毛利），並提供充分說

明以協助股東及投資者進一步了解其於上述財政年度的表現及其後任何重

大變動（見下文第 123(c)段）（即除披露溢利／虧損及資產淨值外，亦須

披露上述資料）。相關公告所載的目標公司主要財務資料應以其經審計數

字（如有）為基礎；及 

(b) 說明有關交易對上市發行人的影響，包括就有關交易對上市發行人的溢利

及虧損、資產及負債、資金流動性及財務資源以及財務及營運前景和策略

方向所產生的任何重大影響作出定性及定量分析，並說明構成該等影響的

相關主要因素及假設（見下文第 123(d)段）。  

上述經加強的披露規定將適用於所有須予公布的交易（不論交易規模大小），包

括任何百分比率達 25%或以上但低於 50%，而根據此次建議將分類為須予披露

交易而毋須再經股東批准的交易。 

73. 此外，若任何百分比率達 25%或以上但低於 50%的須予披露交易涉及特定類別

資產（物業、礦業資產或基建工程項目），我們建議上市發行人亦須披露《主板

規則》第五章（《GEM 規則》第八章）、《主板規則》第 14.71 條（《GEM 規

則》第 19.71 條）或《主板規則》第十八章（《GEM 規則》第十八 A 章）所特

別規定的專家報告及相關專家陳述（如適用）。 

例外情況 — 提供財務資助及／或「證券或其他投資活動」 

74. 上述將主要交易分類門檻由 25%提高至 50%的建議，將不適用於涉及提供財務

資助及／或證券或其他投資活動的交易 59。此類交易被分類為主要交易的門檻將

維持於 25%。 

75. 就此而言，「證券或其他投資活動」包括收購或出售以下各項持作或將持作投資

或財資管理用途：(i)證券；或(ii)理財產品、數字資產及其他投資產品。 

 
59 為免生疑問，目前適用於銀行、證券公司或保險公司於其日常業務過程中進行的財務資助及／或證券交

易的豁免將繼續適用。 
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刪除「非常重大的收購事項」及「非常重大的出售事項」兩個交易分類  

76. 此外，在建議劃一及加強適用於主要交易、非常重大的收購事項及非常重大的出

售事項的通函披露規定的前提下（如本章第 V 節所載），我們建議刪除非常重大

的收購事項及非常重大的出售事項這兩個交易分類。根據此次建議，目前分類為

非常重大的收購事項或非常重大的出售事項的交易將分類為主要交易。 

77. 在刪除非常重大的收購事項及非常重大的出售事項的交易分類的建議下，我們亦

建議繼續： 

(a) 允許主要交易以股東書面批准代替召開股東大會取得批准，惟任何適用百

分比率達 100%或以上（就收購事項而言）或 75%或以上（就出售事項及

其他交易（例如提供財務資助）而言）的交易除外；及 

(b) 就任何百分比率達 100%或以上的收購事項而言，規定通函所載的會計師

報告須由公眾利益實體核數師編製，以符合《會計及財務匯報局條例》下

的現行規定。 

78. 此建議亦將作出一項相應修訂：目前適用於非常重大收購事項及非常重大出售事

項公告的預先審閱規定將不再適用。 

  



 

- 30 - 

79. 下表 5 概述有關交易分類及相關重要性門檻的建議。 

表 5：建議中的交易分類及重要性門檻規定 

交易分類 適用百分比率  規定 

公告  通函 股東批准 

股份交易 低於 5% 是 否 否 

須予披露的交易 
(i) 涉及提供財務資助及／或

證券或其他投資活動的交

易：5%或以，上但低於
25% 
 

(ii) 其他交易：5%或以上，但

低於50%  

是（註 1）  否 否 

主要交易 (i) 涉及提供財務資助及／或

證券或其他投資活動的交

易：25%或以上 

(ii) 其他交易：50%或以上 

是（註 1） 是（註 2） 是（註 3） 

註：   

1. 就任何百分比率達 25%或以上的須予公布的交易而言，上市發行人亦須披露《主板規則》第五章

（《GEM 規則》第八章）、《主板規則》第 14.71 條（《GEM 規則》第 19.71 條）或《主板規則》

第十八章（《GEM 規則》第十八 A 章）所特別規定的專家報告及相關專家陳述（如適用）。 

2. 就任何百分比率達 100%或以上的須予公布交易而言，就將予收購的公司或業務編製的會計師報告必

須由公眾利益實體核數師發出。 

3. 若任何適用百分比率達 100%或以上（就收購事項而言）或 75%或以上（就其他交易而言），不得

以股東書面批准代替召開股東大會。 
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理據 

將界定主要交易的重要性門檻由 25%提高至 50% 

80. 我們認同股東批准規定是保障股東利益的重要保障措施。然而，過往未能取得股

東批准的交易數目有限，反映出股東以行使否決權阻止上市發行人完成建議進行

的交易的情況有限。 

81. 相反，交易須經股東批准的規定可能會導致： 

(a) 額外成本與時間，因為上市發行人須編製股東通函（包括須編製會計師報

告以載入通函（如適用）），並委聘專業顧問協助有關工作； 及 

(b) 股東大會表決結果所帶來的執行不確定性。 

在檢討《上市規則》時，我們需考慮上述因素，以提升發行人有效把握具商業理

據並能提升價值的業務機遇的能力，並提高其在競爭激烈或具時間敏感性的交易

中的競爭力。 

股東批准規定僅適用於規模達 50%或以上的交易（即建議中的主要交易） 

82. 我們此次建議將主要交易的重要性門檻由 25%提高至 50%，但同時保留了若然

交易會導致上市發行人業務或財務狀況出現重大轉變，股東可就該等交易進行投

票表決的權利。建議的 50%門檻將涵蓋導致發行人出售至少一半現有業務的出售

事項，以及佔發行人現有業務重大部分的收購事項。 

加強須予公布交易的披露規定 

83. 主要交易的分類門檻提高後，通函及股東批准規定將不再適用於百分比率介乎

25%至 50%的交易。然而，通過加強所有須予公布交易的公告披露規定，須予披

露的交易要披露的相關資料範圍與深度均將有所提升。具體而言，我們建議發行

人在交易的首份公告中就需向股東披露目標公司的關鍵財務資料（連同充分說明）

以及交易的預期影響。這些資料都是董事會在批准交易時已經取得並據以作出決

定的相關財務資料。此舉旨在實現適當平衡：既利便上市發行人有效執行公司交

易，亦能確保股東及投資者通過具意義的披露資料及有效監察而獲得充分保障。

具體而言： 
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(a) 披露交易的預期影響，可讓投資者於較早階段就能更有效評估交易的重要

性、裨益及風險；及 

(b) 有關目標公司的額外財務資料（超出現行公告規定的資料範圍），旨在反

映發行人董事會評估有關交易時一般會取得及考慮的資料，包括所取得的

財務資料（例如目標公司的經審計財務報表或未經審計管理賬目）以及盡

職審查結果。 

此次建議旨在適時（即於公告階段）向投資者提供有關資料，以助投資者作出知

情的投資決定。 

84. 然而，加強公告披露規定並不是要複製現行適用於主要交易通函的內容規定。按

此，就百分比率介乎 25%至 50%的交易而言，須披露的資料範圍將較現行主要

交易制度下的要求為少。由於有關交易將毋須再刊發通函，目前載於通函內的若

干資料將不再提供，尤其是會計師報告（以及相關的備考財務資料及管理層討論

及分析），因為有關資料可能涉及重大成本並導致延誤，卻未必能為投資者帶來

相應的裨益。我們明白，若未有提供目標公司的會計師報告，市場可能會質疑公

告所披露的目標公司財務資料的可靠性。儘管如此，我們認為有關疑慮可透過以

下措施獲得適當處理： 

(a) 上市發行人的董事仍須履行其誠信責任，並應就目標公司進行其認為足夠

及符合市場慣例的盡職審查，以確保所披露的財務資料準確、完備且沒有

誤導性。就此而言，董事應考慮盡職審查的適當範圍，以及在相關情況下

是否需要尋求專家意見。董事應作出獨立判斷，審慎評估相關假設，並檢

視目標公司的業務、營運及財務狀況，從而確保披露的資料能為投資者評

估有關交易提供合理基礎；及 

(b) 我們亦建議規定發行人在可取得有關資料的情況下，於公告中披露目標公

司的經審計財務資料。若發行人在進行交易時並未能取得目標公司的經審

計財務資料，發行人的董事會應說明有關資料未能取得的原因，董事根據

未經審計資料而認為訂立有關交易具合理性的依據，並解釋有關資料的可

靠性及依賴該等資料可能涉及的風險。不論所披露的是經審計還是未經審

計的數據，發行人均應披露公告所載財務資料的來源，以及有關資料的編
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製基準，以強化董事對公告階段所披露資料的完整性所承擔的責任，並讓

投資者進一步確信有關財務資料已經由董事會作出適當審查。 

85. 此外，對於百分比率介乎 25%至 50%的交易，因按建議其將分類為須予披露的

交易，目前主要交易通函須披露若干其他資料的規定亦將不再適用。然而，該等

規定要求披露的主要資料，將大致由建議加強的公告披露規定所涵蓋，而有關規

定將作爲適用於所有須予公布交易的基本披露規定要求。具體而言： 

(a) 有關集團（如屬收購事項，經擴大後集團）的財務及營運前景以及營運資

金狀況的資料，將由有關交易對發行人的預期影響的加強披露（見上文第

72(b)段）及交易資金來源等資料所支持；及 

(b) 有關重大合約以及任何擬就該交易委任的新董事或高級管理層成員的資料，

將由有關交易的重大條款及條件的加強披露資料所支持。 

適用於規模達 25%或以上的須予公布交易的特定資產披露規定 

86. 就適用百分比率達 25%或以上而涉及特定類別資產（包括物業權益、礦產或天然

資源以及基建工程資產）的須予公布交易而言，針對該等資產的額外披露規定

（例如物業估值報告）將繼續適用。此安排大致與現行制度下主要交易通函的相

關規定一致，預期不會為上市發行人帶來重大的額外合規負擔。這些針對性的披

露資料有助投資者更全面地了解有關交易的價值核心推動因素、主要假設及重大

風險，因為相關資產的性質使然，一般的披露規定未必能全面反映其特定的特徵、

風險及估值考量。特別是如果有關資產的估值或表現受市況、監管批准、資源量

估算或其他技術因素影響，而該等因素未必可從概括的資料中清晰反映，這些針

對性的披露便尤為重要。 

87. 與現行做法一致，若相關的資產特定資料於首份公告刊發時尚未備妥，發行人可

於交易完成前刊發補充公告（或通函（如適用））公布有關資料，並須於首份公

告中披露其預計刊發相關資料的日期。 

例外情況 — 提供財務資助及「證券或其他投資活動」 

88. 我們認為，對於涉及提供財務資助又或證券或其他投資活動的交易，維持現行以

25%門檻作為主要交易的分類標準屬恰當做法，因為此類交易本質上風險較高。

實際操作上，此類交易往往較常引起監管關注，包括可能被用作促成殼股活動及
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不恰當的資本運用等問題。在監察上市發行人遵守《上市規則》的情況時，我們

留意到，發行人在未有作適當及充分的考慮、風險評估或事後監測下授出貸款、

墊款或其他類似安排的個案數目有所增加，部分個案甚至缺乏明確的商業理據。
60 就證券或其他投資活動而言，我們亦注意到，越來越多發行人在主營業務以外

頻繁進行及／或開展大規模的證券買賣及金融投資活動，其中部分活動更導致違

反《上市規則》的情況。61    

89. 有見及此，我們認為就涉及財務資助及投資活動的交易維持現行的 25%門檻作為

將交易分類為主要交易的標準仍屬恰當，因為相關交易相對於發行人的財務狀況

而言，涉及大規模的資源運用，有必要嚴加審視，以確保有適當的風險管理措施，

且充分保障股東利益。 

90. 現行《上市規則》中，「交易」的定義並不包括受規管金融機構在其日常業務過

程中進行的若干活動，包括屬銀行、證券公司及／或保險公司的發行人所提供的

財務資助 62以及所進行的證券買賣及投資 63（按適用情況）。這是因為此類發行

人受監管機構持續審慎監督，此等監管提供了額外的監察機制，有助減低規避或

不當行為的風險。此次建議對發行人提供財務資助或所進行的證券或其他投資活

動維持現行的 25%門檻，與《上市規則》的政策原意一致。 

91. 為免生疑問，若一項交易同時包括：(a) 適用建議中的 50%主要交易門檻的交易；

及(b) 適用現行 25%主要交易門檻的財務資助及／或證券或其他投資活動，則聯

交所將分別就每個組成部分逐一計算其適用百分比率，然後按導致較高分類級別

的組成部分作出最終分類，並須遵守適用於該分類級別的公告、披露及／或股東

批准規定。 

 

 

 

 
60 香港交易所，《上市規則執行簡報》，2024 年 4 月。  

61 香港交易所，《上市監管及規則執行通訊》（第十二期），2025 年 6 月。 

62 《主板規則》第 14.04(1)(e)條（《GEM 規則》第 19.04(1)(e)條）。 

63 《主板規則》第 14.04(1)(g)條附註(2)(b)（《GEM 規則》第 19.04(1)(g)條附註(2)(b)）。 

https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Listing/Rules-and-Guidance/Disciplinary-and-Enforcement/Enforcement-Newsletter/newsletter202404_c.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Listing/Rules-and-Guidance/Other-Resources/Listed-Issuers/LIR-Newsletter/newsletter_202506_c.pdf
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刪除「非常重大的收購事項」及「非常重大的出售事項」兩個交易分類 

92. 我們認為，此次建議刪除非常重大的收購事項及非常重大的出售事項這兩個交易

分類，加上將適用於主要交易、非常重大的收購事項及非常重大的出售事項的通

函披露規定劃一（如本章第 V節所載），將有助簡化須予公布交易的分類機制。 

93. 保留現行有關股東書面批准的做法（見第 77 段），可確保凡對發行人業務或財

務狀況具足以構成重大影響的交易，仍須經股東於股東大會上批准，但重要性低

於該門檻的交易則可更有效率地進行。 

 

94. 聯交所在 2009 年實施事後審閱制度後，涉及非常重大的收購事項及非常重大的

出售事項的公告已屬目前少數須經聯交所預先審閱的公告類別之一 64，因此相應

地刪除此類公告的預先審閱規定，與將監管重點由預先審閱轉向事後審閱已刊發

公告的政策目標一致，有助於推動上市發行人自行遵守《上市規則》，並促進資

訊及時向市場發布。 

95. 上市發行人如有需要仍可就任何有關遵守《上市規則》事宜向聯交所尋求指引。 

建議的影響 

96. 下表顯示主要交易門檻若按建議由 25%提高至 50%將帶來的影響。根據我們對

2024 年及 2025 年內公布的主要交易（或更高級別交易）65的檢視結果，這兩年

將分別有 132 宗及 127 宗交易不再被分類為主要交易（或更高級別交易）： 

年份 

現行規定下 
主要交易 

（或更高級別交易） 
宗數  

建議 
主要交易門檻由 25%提高至 50% 

 

主要交易 
須予披露 
的交易 

合計 
 

2024 419 (100%) 287 (68%) 132 (32%) 419  
2025 366 (100%) 239 (65%) 127 (35%) 366  

註： 百分比按相應交易類別（根據原有分類）的交易總數計算及顯示。  

 
64 其他須預先審閱的公告類別包括涉及借殼上市或其他涉及上市適合性事宜的交易或安排的公告，即有關

反收購行動、極端交易以及將導致發行人成為現金資產公司或導致新上市發行人的業務出現根本性轉變的

交易的公告。 

65 涉及提供財務資助及／或證券或其他投資活動的交易除外。 
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根據建議，上述交易的分類將由主要交易重新分類為須予披露的交易，並僅須遵

守公告規定（見本文件第 72 段）。 

97. 2024 年及 2025 年分別有(i)33 宗及 17 宗非常重大的收購事項；以及(ii)58 宗及

39 宗非常重大的出售事項。根據此次有關取消非常重大的收購事項／非常重大

的出售事項兩個分類的建議，這些交易將被分類為主要交易，並須繼續遵守通函

及股東批准規定。 

98. 下表顯示綜合以下三項建議的影響：(i)刪除盈利比率（見上文第 51 段）；(ii) 代

價比率增設本章第 I 節所述的替代計算方法（見上文第 53 段）；及(iii)主要交易

門檻由 25%提高至 50%（見上文第 71 段）。就 2024 年及 2025 年而言，將分

別有 130 宗及 123 宗交易仍會被分類為主要交易： 

年份 

現行規定下 
主要交易 

（或更高級別交易） 
宗數 

建議 
  

(i)刪除盈利比率； 
(ii) 代價比率增設資產淨值比率作為替代計算方法；及  

(iii)主要交易門檻由 25%提高至 50% 

主要交易 須予披露的交易 

 
未達須予公布

交易門檻的交

易 

合計 

2024 419  130 (31%) 238 (13%) 51（不適用） 419  
2025 366  123 (34%) 213 (12%) 30（不適用） 366  

      
註： 

１. 百分比按相應交易類別（根據原有分類）的交易總數計算及顯示。 

２. 「不適用」表示沒有可用的統計數據。 
  

問題3 您是否同意建議，將主要交易（須符合公告、通函及股東批准規定）

的分類門檻由 25%提高至 50%（如本文件第 71 段所載）？ 

請說明理由及提供任何其他建議。 

問題4 如您對問題 3 回答為「是」，您是否同意，對於任何百分比率達 25%

或以上但低於 50%、根據建議將被分類為須予披露交易的交易： 

(i) 進行此類交易的上市發行人將毋須再披露現行機制下主要交易

通函須披露的資料，但交易的公告（一如所有須予公布的交
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易）應遵守經加強的披露規定，公告內須附加本文件第 72 段所

載的額外資料； 

(ii) 具體而言，上市發行人再毋須就目標公司編備會計師報告（現

行機制下，主要交易的通函須提供此報告），而是要在公告中

披露目標公司的主要財務資料（如本文件第 72(a)段所載）；及 

(iii) 鑒於有關特定資產的資料對投資者具有參考價值，即使有關交

易已毋須取得股東批准，仍須繼續遵守《主板規則》第五章

（《GEM 規則》第八章）、《主板規則》第 14.71 條（《GEM

規則》第 19.71 條）或《主板規則》第十八章（《GEM 規則》

第十八 A 章）（如適用）所規定須載入特定資產專家報告及相

關專家陳述的要求（如本文件第 73 段所載）？ 

請說明理由及提供任何其他建議。 

問題5 如您對問題 3 回答為「是」，您是否同意，主要交易門檻提高至 50%

的建議不應適用於涉及提供財務資助及／或證券或其他投資活動的交

易（即有關交易將繼續按現行的 25%門檻分類為主要交易）（如本文

件第 74 段所載）？ 

請說明理由及提供任何其他建議。 

問題6 您是否同意，在符合本章第 V 節所載有關劃一並加強適用於主要交易

的通函披露規定的建議下，刪除非常重大的收購事項及非常重大的出

售事項這兩個交易分類，因此現時被分類為非常重大的收購事項或非

常重大的出售事項的交易將一概分類為主要交易（如本文件第 76 段

所載）？ 

請說明理由及提供任何其他建議。 
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III. 日常業務過程中進行的交易 

現行規定 

99. 根據《主板規則》第十四章（《GEM 規則》第十九章），「交易」的定義包括

但不限於收購或出售資產、公司或業務；租賃資產；成立合營公司；及提供財務

資助。有關制度適用於上市發行人及其附屬公司所進行的交易，惟於發行人的日

常業務過程中進行的若干交易不包括在內，又或可獲豁免。 

不包括在交易範圍內的活動 

100. 目前，以下活動不在「交易」的定義範圍，因此毋須符合《主板規則》第十四章

（《GEM 規則》第十九章）項下的規定： 

(a) 上市發行人在日常業務中進行屬收益性質的交易 66;  

(b) 上市發行人集團成員於其日常業務過程中進行屬收益性質的收購或出售證

券交易，而該成員為：(i)經營銀行業務的公司 67；(ii)保險公司 68；或(iii)證

券公司且主要從事《證券及期貨條例》項下的受規管活動 69； 

(c) 成立合營公司以開展的項目或進行的交易是單一目的，且為發行人在日常

業務中進行屬收益性質的項目或交易 70； 

(d) 本身是經營銀行業務的公司 71的發行人在日常業務中 72提供的財務資助，

以及本身是證券公司的發行人在日常業務中提供的若干類別財務資助 73；

及 

 
66 《主板規則》第 14.04(1)(g)條（《GEM 規則》第 19.04(1)(g)條）。 

67 《主板規則》第 14A.88 條（《GEM 規則》第 20.86 條）。 

68 《主板規則》第 14.04(5A)條（《GEM 規則》第 19.04(5A)條）。 

69 《主板規則》第 14.04(1)(g)條附註 2(b)（《GEM 規則》第 19.04(1)(g)條附註 2(b)）。 

70 《主板規則》第 14.04(1)(f)條（《GEM 規則》第 19.04(1)(f)條）。 

71 《主板規則》第 14A.88 條（《GEM 規則》第 20.86 條）。 

72 《主板規則》第 14.04(1)(e)(i)條（《GEM 規則》第 19.04(1)(e)(i)條）。 

73 《主板規則》第 14.04(1)(e)(iii)條（《GEM 規則》第 19.04(1)(e)(iii)條）。 
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(e) 向附屬公司作出賠償保證或擔保，或提供財務資助予附屬公司 74。 

豁免特定類別資本性質的交易 

101. 「交易」的定義涵蓋上市發行人在日常業務過程中進行的資本性質的交易，例如

收購或租賃固定資產。 

102. 目前，上市發行人在其日常業務過程中進行的特定類別資本性質交易可獲豁免遵

守《上市規則》的股東批准規定及若干披露規定，以應對這些特定類別發行人因

須嚴格遵守有關規定而可能面臨的實際困難： 

(a) 合資格地產收購 75 — 由活躍從事物業發展作為主營業務的發行人（合資格

發行人）透過公開拍賣或招標方式向香港政府收購香港土地或物業發展項

目或收購內地政府土地，而該收購事項構成主要交易或更高級別交易，且

是由合資格發行人獨自或與其他人士共同於其日常業務過程中進行，則可

獲豁免遵守股東批准規定 76。合資格地產收購的公告及通函必須符合主要

交易的披露規定，但資料通函毋須載有合資格地產收購所涉及物業的估值

報告 77。 

(b) 合資格飛機租賃活動 78 — 由在日常業務中活躍從事與飛機營運商進行飛機

租賃交易的發行人（合資格飛機出租商）收購、租賃或出售飛機，可獲豁

免遵守公告、通函及／或股東批准規定 79。有關豁免是有見飛機租賃行業

獨有且特定的特徵而專為上述交易而設，且僅適用於管理層具備豐富飛機

租賃行業經驗及專業知識的飛機出租商。合資格飛機出租商須刊發公告，

載列有關交易的描述，並在其下一份中期報告（如適用）及年度報告中披

露有關飛機的最新總數 80。 

 
74 《主板規則》第 14.04(1)(e)(ii)條（《GEM 規則》第 19.04(1)(e)(ii)條）。 

75 《主板規則》第 14.04(10C)條（《GEM 規則》第 19.04(10C)條）。 

76 《主板規則》第 14.33A 條（《GEM 規則》第 19.33A 條）。 

77 《主板規則》第 14.33B 條及第 5.02A(2)條（《GEM 規則》第 19.33B 條及第 8.02A(2)條）。 

78 《主板規則》第 14.04(10D)條（《GEM 規則》第 19.04(10D)條）。 

79 《主板規則》第 14.33C 條（《GEM 規則》第 19.33C 條）。 

80 《主板規則》第 14.33D 條（《GEM 規則》第 19.33D 條）。 
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對比其他市場 

103. 英國及美國方面 81，重大交易制度一般不適用於上市公司在日常業務過程中進行

的交易（不論有關交易屬資本性質還是收益性質）。儘管美國方面的機制亦認可

日常業務過程的概念，但其明確將重大資產收購或出售事項以及重大租賃視為非

日常業務過程中進行的交易（即使有關交易在公司的業務營運中可能屬常見活

動）。另一方面，澳洲交易所的上市規則着重於可能導致上市公司業務性質或規

模出現重大轉變的交易，而未有特別就日常業務過程中進行的交易提供豁免或寬

免。 

104. 部分其他證券交易所（包括上交所 82及新交所 83）亦就發行人在其日常業務過程

中進行的交易提供豁免或寬免安排（而不僅限於收入性質的交易）。 

  

 
81 美國方面，於日常業務過程中訂立的合約若非屬重大合約且不屬於指明類別，則一般毋須呈交。指明類

別包括涉及內部人士的交易、對註冊人業務至關重要的協議、重大資產交易（超過註冊人固定資產 15%的

交易）或重大租賃安排。 

82 上交所規則對日常業務過程中進行的交易與非日常業務過程中進行的交易有不同的公告及股東批准規定，

並對後者的門檻要求較為嚴格。 

83 新交所的規則在評估一項交易是否屬於日常業務過程中進行時，會考慮該交易是否與發行人現有主營業

務有關，及是否不會改變其風險概況。另一方面，業務出售事項一般不視為日常業務過程中進行的交易。 
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建議 

對日常業務過程中收購或租賃資產引入新豁免 

105. 我們建議豁免上市發行人在日常業務過程中進行而構成主要交易的資產收購或租

賃毋須遵守通函及股東批准規定。 

106. 建議引用豁免的條件如下： 

(a) 上市發行人收購或租賃有關資產是為了維持或擴展其現有主營業務，而該

主營業務於發行人在緊接該交易前連續兩個完整會計年度刊發的財務報表

中均披露為持續經營的主營業務；及 

(b) 上市發行人的董事會已確認，有關交易是在發行人的日常業務過程中訂立、

按一般商務條款進行，而交易條款屬公平合理，且符合發行人及其股東整

體利益。 

107. 建議豁免亦適用於上市發行人透過其全資持有的特殊目的實體收購或租賃資產的

情況，惟該特殊目的實體必須僅為持有有關資產以供發行人在日常業務過程中使

用而設立。除上述情況外，建議豁免並不適用於其他交易，包括涉及收購或出售

公司、業務或證券、成立合營公司 84、提供財務資助或進行證券或其他投資活動

（包括理財產品、數字資產及其他投資產品）的交易。 

108. 符合建議豁免條件的交易仍須符合公告規定，上市發行人須披露以下各項： 

(a) 須予公布交易公告的披露規定所要求提供的交易詳情； 

(b) 董事會確認以下事宜的陳述： 

(i) 交易乃上市發行人於其日常業務過程中按一般商務條款訂立；及 

(ii) 交易的條款公平合理，並符合發行人及其股東整體利益； 

(c) 證明其已符合建議豁免條件（如本文件第 106 段所載）的資料；及 

(d) （如適用）《主板規則》第五章（《GEM 規則》第八章）、《主板規則》

 
84 建議豁免並不適用於發行人與其他人士成立合營公司以收購或租賃供該合營公司用於發展及經營其業務

的資本性質資產，因為如此安排本質上就是通過合營公司架構收購某項業務的權益。為免生疑問，儘管有

這次的建議，《主板規則》第 14.04(1)(f)條（《GEM 規則》第 19.04(1)(f)條）將成立單一目的收益性質

項目的合營公司不被視爲交易的規定將繼續適用。 
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第 14.71 條（《GEM 規則》第 19.71 條）或《主板規則》第十八章

（《GEM 規則》第十八 A 章）所規定披露有關收購或租賃特定類別資產

（即物業、礦業資產或基建工程項目）的專家報告以及相關專家陳述。 

修訂有關合資格地產收購的豁免 

109. 如上文第 102(a)段所載，現行《上市規則》就合資格地產收購提供特定的股東批

准規定豁免。基於上文第 105 段所述有關豁免上市發行人在日常業務過程中收購

或租賃資產而毋須遵守通函及股東批准規定的建議，我們建議將合資格地產收購

的特定豁免修訂如下： 

(a) 合資格發行人必須於緊接該項交易前連續兩個完整會計年度一直以物業發

展作為主營業務（而非現行有關合資格地產收購的規定僅要求一個財政年

度），這與建議中的新豁免所採納的做法一致； 

(b) 刪除就合資格發行人單獨進行的合資格地產收購而給予的特定豁免。根據

此次建議，合資格發行人（按上文(a)項所修改後）於日常業務過程中進行

有關收購時可依賴新的一般豁免，因此毋須再另設豁免；及 

(c) 保留給予合資格發行人（經上文(a)項修訂後）與其他人士共同進行的合資

格地產收購所涉及主要交易的特定豁免，並修改《上市規則》，使上述交

易除現行可豁免股東批准規定外，亦可豁免遵守通函規定。 

110. 為免生疑問，儘管我們建議對有關合資格地產收購的豁免作出修訂，現行制度下

合資格地產收購可豁免提供物業估值報告的安排將繼續適用。 

理據 

對日常業務過程中收購或租賃資產引入新豁免 

111. 建議豁免將適用於上市發行人為維持或擴展其現有主營業務而進行的固定資產收

購或租賃。以下是可能屬於建議豁免範圍的交易類型的部分例子（但不包括所有

情況）： 

(a) 主要從事航運業務的發行人為優化其船隊組合而購置船舶； 

(b) 從事航空業務的發行人為提高機隊運力而購置飛機； 
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(c) 主要從事物業發展及物業投資業務的發行人收購土地發展權； 

(d) 主要從事物業投資的發行人收購房地產以賺取租金收入； 

(e) 從事娛樂、媒體或文化產業發展業務的發行人訂立租賃協議，租用物業作

為新戲院，或發行人訂立租賃協議以租用物業作辦公室用途； 

(f) 礦業發行人收購採礦權或就採礦權續期；及 

(g) 煤礦發行人興建加工廠。 

112. 豁免上述交易遵守通函及股東批准規定後，上市發行人將可更靈活地規劃及管理

資本開支以支持其業務營運及擴展。有關建議旨在於保障股東利益與讓管理層有

效運用資本之間取得適當平衡。雖然上述交易對發行人而言或屬重大交易，但交

易是在發行人的日常業務過程中進行，且不會改變其主營業務活動的性質。上文

第 106 段所載的建議準則（要求相關主營業務須已於緊接有關交易前連續兩個完

整會計年度刊發的財務報表中匯報為持續進行的主營業務活動），目的正是在於

防止發行人就新成立或新收購的業務（可供投資者評估業務的資料並不存在或不

多）而濫用豁免。公告規定則可確保重大交易足夠透明，並有助投資者評估有關

交易的利弊。 

113. 根據此次建議，上述豁免適用的情況僅限於上市發行人是為維持或擴展其現有主

營業務而收購或租賃有關資產，而該主營業務於緊接有關交易前連續兩個完整會

計年度一直匯報為持續進行的主營業務活動。因此，建議的豁免範圍擬限於上市

發行人在其日常業務過程中進行的資產收購或租賃，而不涵蓋公司或業務的併購

交易。若有關交易將導致發行人的業務、風險狀況或投資策略出現根本性改變，

則仍須遵守現行的通函及股東批准規定。建議豁免的設計旨在確保其僅適用於與

構成發行人核心業務當中實質且持續部分的業務有關的交易，而非附帶性、新設

立的或規模不大的業務活動。若所披露的主營業務似乎缺乏實際營運或實質內容，

聯交所將評估發行人整體業務運作的實質情況，以釐定有關活動是否屬其業務中

的真實而已確立的部分，才決定是否予以豁免。 
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114. 為實踐良好企業管治，上市發行人應建立並維持合適而有效的風險管理及內部監

控系統，以確保（其中包括）遵守適用法例及規例 85。若發行人擬採用建議中的

豁免安排： 

(a) 其董事會應共同負責及承擔責任，確保發行人已設有足夠監控措施，以核

實有關交易是為了維持或擴展公司現有主營業務而進行，並防止濫用該項

豁免的情況。董事會在評估有關交易時，應審慎考慮所有相關事實及情況，

包括該等交易引起的任何重大疑慮或風險 86，並在其認為有需要時作進一

步行動、查詢或盡職審查。尤其是，若任何董事就有關交易是否在發行人

的日常業務中進行、其商業理據或交易的主要條款提出重大疑慮（例如交

易規模相對於發行人營運需要是否合適，以及收購代價的釐定基準），董

事會應致力在訂立交易前釋除有關疑慮；及 

(b) 發行人應確保有關公告載有足夠資料，以便投資者了解該交易符合豁免條

件的依據，包括其進行交易的理據、預期效益及重大風險。 

修改有關合資格地產收購的豁免 

115. 有關建議旨在簡化合資格地產收購的特定豁免安排，具體做法是將發行人在日常

業務過程中獨自進行的收購事項納入建議的新豁免範圍，同時保留並完善適用於

合資格發行人共同進行收購的特定豁免，以反映發行人通過成立合營公司的共同

收購土地或物業發展項目的獨特商業特徵。建議規定合資格發行人須於緊接有關

交易前已從事物業發展業務滿兩個完整會計年度，是希望優化這項豁免，降低發

行人利用新成立或最近收購的業務活動而濫用豁免的風險。此做法與上文第 106

段所載建議新豁免所採納的做法一致。 

116. 此外，由於合資格地產收購涉及從事物業發展業務的上市發行人在日常業務過程

中透過公開拍賣或招標收購土地或物業發展項目，《上市規則》已豁免此類交易

不須於資料通函中載入物業估值報告。因此，資料通函內主要是重述發行人先前

的公告中已經披露的資料，再補充若干與發行人有關的其他資料。由於此類交易

 
85 《主板規則》／《GEM 規則》附錄 C1《企業管治守則》第二部分守則條文 D.2（風險管理及內部監

控）。 

86 根據《主板規則》／《GEM 規則》附錄 C1《企業管治守則》第二部分守則條文 C.5.5，董事會的會議

紀錄，應記錄會議上所考慮事項及達致的決定，包括董事提出的任何疑慮或表達的反對意見。 
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是在發行人的日常業務過程中進行，而有關公告亦已為投資者評估交易提供了充

分的資料，刪除通函規定可減少不必要的資料重複及發行人的行政負擔，也不會

影響對投資者的保障。 

117. 儘管建議刪除合資格地產收購刊發資料通函的規定，上市發行人仍須注意，作為

一般原則，所有與交易有關的重大資料（包括交易文件的所有重大條款及條件）

必須在切實可行的範圍內盡快披露，若刊發首份公告時已有有關資料，則應於該

公告中披露。若發行人刊發首份公告後有任何進一步重大資料可提供，即應盡快

刊發補充公告作出披露。 

建議的影響 

118. 根據我們檢視 2024 年及 2025 年內公布的主要交易（或更高級別交易）的結果，

該兩年分別約有 120 宗 87及 60 宗 88交易（約佔有關交易的 29%及 17%）將屬

於此次建議日常業務過程中的收購或租賃資產的豁免範圍，因而可豁免遵守通函

及股東批准規定。 

119. 至於 2024 年及 2025 年裡仍會被分類為主要交易的分別 130 宗及 123 宗交易

（如上文第 98 段所示）中，若計及有關日常業務過程中收購或租賃資產的建議

豁免，則其中分別有 23 宗及 19 宗交易可獲豁免遵守通函及股東批准規定，但仍

須刊發相關公告。 

問題7 您是否同意上市發行人在日常業務過程中進行而構成主要交易的資產

收購或租賃，可豁免通函及股東批准規定（如本文件第 105 段所

載）？ 

請說明理由及提供任何其他建議。 

 

 
87 此等交易中約 49%被分類為主要交易（或更高級別交易），其中一項或以上的百分比率等於或高於

50%。 

88 此等交易中約 57%被分類為主要交易（或更高級別交易），其中一項或以上的百分比率等於或高於

50%。 
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問題8 如您對問題 7 回答為「是」，您是否同意建議豁免的應用須符合本文

件第 106 段所載條件？ 

請說明理由及提供任何其他建議。 

問題9 如您對問題 7 回答為「是」，您是否同意本文件第 114 段所載的管治

及披露安排已屬足夠？ 

請說明理由及提供任何其他建議。具體而言，如您認為本文件第 114

段所載的管治及披露安排並不足夠，請具體說明您認為就依賴建議豁

免的交易而言，須增設哪些保障措施、披露規定、管治安排或監控措

施，以保障股東權益。例如，您是否認為交易公告有必要或適宜披露

董事就整項交易所表達的任何反對意見、該等意見所涉及的重大關注

事項，以及董事會如何考慮及回應該等意見？請說明您的看法。 

問題10 就適用於合資格地產收購的豁免而言，您是否同意： 

(i) 規定合資格發行人必須於緊接有關交易前連續兩個完整會計年

度一直以物業發展作為主營業務，以與適用於上市發行人在日

常業務過程中收購或租賃資產的豁免條件一致（如本文件第

109(a)段所載）；及 

(ii) 修訂有關豁免，令合資格發行人與其他人士共同進行的合資格

地產收購如構成主要交易，除現行可豁免股東批准規定外，亦

可豁免遵守通函的規定（如本文件第 109(c)段所載）？ 

請說明理由及提供任何其他建議。 
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IV. 須予公布的交易的公告規定 

現行規定 

首份公告  

120. 須予公布的交易的條款最終確定後，上市發行人須盡快刊發公告。有關公告須載

有《上市規則》所規定的資料 89以及聯交所要求的任何額外資料 90，其中包括： 

(a) 對手方的身份和主要業務概述； 

(b) 代價總值、現時或日後支付代價的方法，以及任何有關遞延付款安排的條

款的詳情；  

(c) 釐定代價的基準 91； 

(d) 交易所涉及的資產之價值（帳面值及（如有）估值）； 

(e) 交易所涉及的資產於交易前兩個財政年度的應佔純利（包括除稅前後的純

利）（如適用）；  

(f) 進行交易的原因及發行人預計從交易中獲得的利益；及  

(g) 以下擔保或保證的詳情：於交易中必須提供的任何擔保及／或其他保證，

以及與交易有關連的任何擔保及／或其他保證。 

121. 就出售交易而言，上市發行人亦須在首份公告中載列 92：  

(a) 就有關交易預期錄得的盈虧詳情；及  

(b) 出售所得款項擬作的用途。 

 

 
89 《主板規則》第 14.58 至 14.60 條（《GEM 規則》第 19.58 至 19.60 條）。 

90 《主板規則》第 14.34 條及第 14.35 條（《GEM 規則》第 19.34 條及第 19.35 條）。 

91 另見香港交易所刊發的指引信，須予公布的交易中代價基準及業務估值披露 (HKEX-GL116-23)（於

2024 年 6 月最後更新），當中訂明，若目標的獨立業務估值是達成交易代價（或其他重大條款）的基礎

之主要因素，則估值詳情須於交易通函內披露。 

92 《主板規則》第 14.60(3)條（《GEM 規則》第 19.60(3)條）。 

https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/pdf_documents/GL116-23_c_202406.pdf
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進一步公告 

122. 如先前已公布的交易被終止，或其條款有任何重大更改，或有關協議的完成日期

出現嚴重延誤，上市發行人必須刊發公告通知市場 93。 

建議  

首份公告  

123. 我們建議加強有關須予公布的交易的披露規定，要求上市發行人於首份公告中亦

須載列以下額外資料： 

(a) 交易的重大條款及條件（例如協議中的重大承諾、彌償保證或聲明及保

證）； 

(b) 有關代價基準的充分說明；如代價主要根據獨立估值釐定，則須披露該估

值的詳情 94； 

(c) 目標公司於交易前兩個財政年度的主要財務資料——除按現行規定披露將

被收購或出售公司的資產淨值及溢利／虧損 95外，還提供進一步的補充資

料，包括有關公司或業務的收益、資產及負債（按流動及總額基準呈列）

以及經營活動所得現金流（如適用），連同相關行業常用的其他主要財務

指標（例如毛利），並提供詳細說明，以助股東及投資者進一步了解其表

現（如本文件第 120(e)段所載）； 

(d) 有關交易對上市發行人影響的說明，包括就有關交易對上市發行人的損益、

資產及負債、資金流動性及財務資源，以及財務及營運前景和策略方向所

產生的任何重大影響作出定性及定量分析，並說明有關影響所依據的主要

因素及假設 96；及  

 
93 《主板規則》第 14.36 條（《GEM 規則》第 19.36 條）。 

94 見香港交易所，須予公布的交易中代價基準及業務估值披露 (HKEX-GL116-23)（於 2024 年 6 月最後更

新）。 

95 按現行《主板規則》第 14.58(6)及(7)條（《GEM 規則》第 19.58(7)及(8)條）規定，上市發行人須於交

易公告中披露此等財務資料。 

96 根據《主板規則》第 14.66(5)條（《GEM 規則》第 19.66(6)條），上市發行人目前須於交易通函中披

露有關交易所產生的影響。 

https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/pdf_documents/GL116-23_c_202406.pdf
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(e) 若交易涉及收購或出售一家目標公司的權益，而該公司將成為或不再成為

發行人的附屬公司，則須披露交易完成後上市發行人於該目標公司的權益

資料 97； 

(f) 若交易涉及發行證券、自庫存轉讓的證券或安排證券上市，則須披露有關

證券的主要條款、相關上市及公眾持股量詳情，以及交易會否導致上市發

行人的控制權出現變動 98；及  

(g) 董事責任聲明，即上市發行人的董事確認公告所載資料屬準確及完備 99。 

124. 因應我們建議規定發行人於首份公告中披露目標公司的額外財務資料（見上文第

123(c)段）外，我們亦建議規定發行人在公告中披露： 

(a) 目標公司的經審計財務資料（如有）；及 

(b) 若發行人在進行交易時未能取得目標公司的經審計財務資料（包括未能取

得目標公司於交易前兩個財政年度或其中任何一個財政年度的經審計財務

資料），則發行人的董事會應說明為何未能取得有關資料，以及董事基於

何等理據，經考慮未經審計資料及其可靠性後，認為訂立有關交易屬合理。

發行人應確保有關公告載有足夠資料，使投資者能夠了解董事會基於何等

理據，認為就進行有關交易而言，依賴該等未經審計財務資料屬合理，包

括詳細說明支持董事會最終決定的理由及商業理據，以及董事會識別的主

要風險和為減低依賴目標公司未經審計財務資料所涉及的有關風險而已採

取（或擬採取）的措施。 

此外，發行人亦應披露目標公司財務資料的來源（例如目標公司的未經審計管理

賬目），以及該等資料的編製基準（例如所採用的會計準則，以及編製資料時作

出的任何調整或採用的任何假設）。 

 
97 現行《主板規則》第 14.66(6)條（《GEM 規則》第 19.66(7)條）規定須於交易通函中披露此等資料。 

98 現行《主板規則》第 14.67(1)至(3)條（《GEM 規則》第 19.67(1)至(3)條）規定須於交易通函中披露此

等資料。 

99 現行《主板規則》第 14.66(2)條（《GEM 規則》第 19.66(3)條）規定須於交易通函中須披露此等資料。 
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125. 若上市發行人基於目標公司的未經審計資料訂立交易，發行人應確保設有健全的

董事會監督及管治機制，以確保董事會已採取措施評估該等未經審計財務資料的

可靠性，包括：  

(a) 採取一切必要措施，以核實及評估該等未經審計財務資料的可靠性，包括

徵詢獨立非執行董事的獨立意見，以發揮重要制衡作用；及 

(b) 在訂立交易前，按董事會認為適當的方式作出額外查詢、進行盡職審查或

採取其他措施，以評估並妥善應對董事會所識別的任何重大關注事項或風

險。 

126. 就建議規定提供額外披露資料以說明交易對上市發行人的影響而言（見上文第

123(d)段），發行人應就有關交易的影響提供定性及定量分析。定性分析應說明

（例如）有關交易如何配合發行人的業務策略及經營前景。定量分析則應在適用

情況下說明該交易對發行人的財務狀況、經營業績及整體財務及流動資金狀況的

預期影響。然而，披露資料時預期毋須採用《主板規則》第 4.29 條（《GEM 規

則》第 7.31 條）所規定的逐項備考財務報表形式。聯交所將於適當時候就預期

披露內容另行發出進一步指引。 

進一步公告  

127. 我們亦建議加強披露規定，要求上市發行人在以下情況下就先前已公布的交易刊

發進一步公告： 

(a) 交易最後完成日期的延長； 

(b) 付款時間安排的改動 100； 

(c) 若代價（包括任何遞延代價）並非固定金額，其最終釐定的代價金額；及 

(d) 須予公布的交易已完成。 

128. 此等進一步公告亦須載有聲明，確認概無任何重大變動影響發行人先前所披露的

交易條款。 

 
100 例如分期支付交易代價，取決於訂約各方協定的表現目標的達成。 
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129. 除上文第 127 段所載須刊發進一步公告的特定情況外，如已公布的交易有任何進

一步重大資料可供披露，則不論該等資料是否屬於上述特定情況，上市發行人均

應及時刊發補充公告，讓市場知悉有關交易的最新發展。 

適用範圍 

130. 我們建議，上文第 123 及 127 段所載的建議加強披露規定，亦適用於《主板規

則》第十四 A 章（《GEM 規則》第二十章）項下的關連交易 101。詳情請參閱本

文件第三章第 II節。 

理據 

131. 有關建議可確保及時披露有關目標公司表現及交易對上市發行人影響的主要資料，

並提高交易重大進展的透明度，從而增強市場信心。披露交易的預計影響及預計

裨益的建議亦與其他證券交易所（包括倫敦交易所 102、新交所 103及澳洲交易所

104）的做法一致——這些交易所着重某項交易可能對發行人帶來的影響，並未必

要求就發行人集團另行編備管理層討論及分析。 

132. 加強披露規定亦有助強化董事會的監督，並使董事會在取得以下資料及意見的基

礎上，妥善評估交易的裨益及影響： 

(a) 管理層提供的充分及適時資料；及 

(b) 獨立非執行董事提出的獨立觀點，以及其積極提供的意見及見解，以加強

董事會內部的制衡作用。 

 
101 有關適用於關連交易的現行披露規定，請參閱《主板規則》第 14A.35 條及第 14A.68 條（《GEM 規

則》第 20.33 條及第 20.66 條）。 

102 「英國上市規則」第 7.3.1 條。就「英國上市規則」第 7.1.3 條所界定的重大交易而言，上市公司應於

有關通知中載列聲明，說明有關交易對集團盈利以及資產及負債的影響，並披露因有關交易而產生的預估

協同效應或其他量化預估財務利益的詳情，包括有關估計所依據的基礎，以及對有關協同效應或其他量化

預計財務利益組成部分的分析及說明（另見「英國上市規則」第 7 章 (UKLR 7) 附件 2 第 1.1 及 4.1 部分）。 

103 新交所規則第 1010 條。就須予披露的交易而言，發行人應公布交易對其每股有形資產淨值及每股盈利

的影響，以及進行交易的理據，包括交易預期為發行人帶來的裨益。 

104 澳洲交易所上市規則指引說明第 12 號（見第 7.2 段）。就須取得股東批准的交易而言，發行人須於相

關股東大會通告中，載列就有關交易對該實體本身及其證券持有人權益所產生財務影響作出的評估，包括

交易對該實體的綜合總資產、總權益、年度收益、年度支出及年度除稅前溢利可能造成的影響等相關資料。 
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整體而言，這些措施將提高透明度及問責性，並改善董事會的決策過程，從而提

升市場信心及質素。 

133. 就目標公司的財務披露而言： 

(a) 規定須披露更詳細的財務資料，旨在確保上市發行人董事會在評估有關交

易時根據其盡職審查結果所考慮的主要財務資料亦可適時（指於公告階段）

向投資者披露，以助投資者作出知情的投資決定； 

(b) 規定披露目標公司的經審計財務資料（如有），旨在確保董事會在批准有

關交易時可取得及據以考慮的資料，股東亦同樣獲提供；及 

(c) 建議須於公告階段加入董事責任聲明，並規定須披露公告所載財務資料的

來源，有助進一步加強董事會就所披露資料的準確性及完整性所承擔的責

任（見上文第 84(b)段），從而支持更側重以披露為本的監管方針。 

問題11 如您對問題 3 回答為「是」，您是否同意，有關須披露額外資料的加

強披露規定（如本文件第 123 段所載）應適用於所有須予公布交易的

公告？ 

請說明理由及提供任何其他建議。其中，請就所有須予公布交易公告

中須載列以下額外資料的建議提供意見： 

(a) 交易的重大條款及條件（如本文件第 123(a)段所載）； 

(b) 有關代價基準的充分說明，包括獨立估值（如有）的詳情（如

本文件第 123(b)段所載）； 

(c) 目標公司的主要財務資料（如本文件第 123(c)段所載）；  

(d) 有關交易對上市發行人影響的說明（如本文件第 123(d)段所

載）； 

(e) （若交易涉及收購或出售一家目標公司的權益，而該公司將成

為或不再成為發行人的附屬公司）交易完成後上市發行人於該

目標公司的權益資料（如本文件第 123(e)段所載）；  

(f) （若交易涉及發行證券、自庫存轉讓的證券或安排證券上市）

有關證券的主要條款、相關上市及公眾持股量詳情以及交易會
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否導致上市發行人的控制權出現變動（如本文件第 123(f)段所

載）；及  

(g) 董事責任聲明（如本文件第 123(g)段所載）。 

問題12 如您對問題 3 回答為「是」，您是否同意，當董事考慮依據目標公司

的未經審計資料訂立交易時，本文件第 125 段所載的管治及披露安排

已屬足夠？  

請說明理由及提供任何其他建議。具體而言，如您認為本文件第 125

段所載的管治及披露安排並不足夠，請具體說明當發行人就交易依賴

目標公司的未經審計財務資料時，您認為須增設哪些保障措施、披露

規定、管治安排或監控措施。有關措施可包括董事會監督、董事對未

經審計財務資料可靠性的評估，或董事的決策過程。例如，您是否認

為交易公告有必要或適宜披露董事就整項交易所表達的任何反對意

見、該等意見所涉及的重大關注事項，以及董事會如何考慮及回應該

等意見？請說明您的看法。 

問題13 如您對問題 3 回答為「否」，您是否同意應加強須予公布交易公告的

披露規定，要求上市發行人須披露本文件第 123 段所載的若干額外資

料？ 

請說明理由及提供任何其他建議。 

問題14 如您對問題 11 或問題 13 回答為「是」，您是否同意，上市發行人在

披露目標公司的財務資料時應： 

(i) 披露目標公司的經審計財務資料（如有）；如未能提供有關經

審計資料，則須說明有關資料未能取得的原因、董事缺乏有關

資料而仍認為進行有關交易具合理性的依據，以及該等未經審

計財務資料的可靠性；及 

(ii) 同時披露公告所載目標公司財務資料的來源，以及編備有關資

料的基準（如本文件第 124 段所載）？ 

請說明理由及提供任何其他建議。 
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問題15 您是否同意，在本文件第 127 段所載的情況下，上市發行人應就先前

已公布的交易刊發進一步公告？ 

請說明理由及提供任何其他建議。 
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V. 主要交易的通函規定 

現行規定 

134. 被分類為主要交易、非常重大的收購事項或非常重大的出售事項的交易必須獲股

東批准後方可進行 105。除先前於公告中披露的資料外，交易通函亦須載有《上

市規則》訂明的進一步資料 106 ，以助股東評估有關交易並決定如何就相關決議

表決。 

財務資料 

135. 主要交易、非常重大的收購事項及非常重大的出售事項須遵守的披露規定大致相

同，主要差異在於通函內須披露的財務資料範圍（見第 141 段表 6）。其中，主

要收購事項的披露規定與非常重大的收購事項較為接近，須符合較全面的披露要

求；而相較於非常重大的出售事項，主要出售事項所需披露的資料則較少。 

專家報告 

136. 如主要交易、非常重大的收購事項或非常重大的出售事項涉及收購或出售特定類

別資產（物業、礦業資產或基建工程項目），相關通函須載有《主板規則》第五

章（《GEM規則》第八章）、《主板規則》第14.71條（《GEM規則》第19.71

條）或《主板規則》第十八章（《GEM 規則》第十八 A 章）規定的專家報告以

及相關專家陳述。 

其他資料 

137. 此外，主要交易、非常重大的收購事項或非常重大的出售事項的交易通函亦須載

有與上市發行人集團有關的其他資料，其中包括： 

 
105 《主板規則》第 14.40 及 14.49 條（《GEM 規則》第 19.40 及 19.49 條）。 

106 《主板規則》第 14.63 條及第 14.66 至 14.71A 條（《GEM 規則》第 19.63 條及第 19.66 至 19.71A

條）。 
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(a) 發行人集團的債務聲明（聯交所一般要求債務聲明的報告日期不得早於通

函刊發日期之前八個星期）107；  

(b) 至少關於在該會計年度內有關發行人集團的財政及經營前景的説明 108； 

(c) 自發行人最近公布經審計賬目刊發日期後，財政或經營狀況出現的任何重

大不利轉變 109； 

(d) 有關至少未來 12 個月內營運資金是否充足的資料 110； 

(e) 通函刊發前兩年內訂立的所有重大合約的摘要（不包括發行人在日常業務

過程中訂立的合約）111；及  

(f) 與發行人董事及最高行政人員有關的資料，包括有關其於發行人的權益 112、

董事服務合約 113以及董事及其緊密聯繫人於與發行人構成競爭業務中的權

益 114的披露。 

對比其他市場 

138. 就收購交易而言： 

(a) 美國證券交易委員會規定，若目標公司超過適用重要性水平測試的 20%門

檻，便須披露其經審計財務資料（儘管有關交易毋須取得股東批准）； 

 
107 《主板規則》第 14.66(10)條（《GEM 規則》第 19.66(11)條）及附錄 D1B 第 28 段。就此而言，發行

人集團包括任何自發行人最近期經審計賬目結算日後已同意收購或建議收購的任何公司，而該公司將成為

發行人的附屬公司的公司。 

108 《主板規則》第 14.66(10)條（《GEM 規則》第 19.66(11)條）及附錄 D1B 第 29(1)(b)段。 

109 《主板規則》第 14.67(4)、14.68(4)及 14.69(2)條（《GEM 規則》第 19.67(4)、19.68(4)及 19.69(2)

條）。 

110 《主板規則》第 14.66(10)條（《GEM 規則》第 19.66(11)條）及附錄 D1B 第 30 段。 

111 《主板規則》第 14.66(10)條及附錄 D1B 第 42 段（《GEM 規則》第 19.66(11)條及附錄 D1B 第 41

段）。 

112 《主板規則》第 14.66(3)條及附錄 D1B 第 34 段及第 38 段（《GEM 規則》第 19.66(4)條及附錄 D1B

第 34 段、第 38 段及第 38A 段）。 

113 《主板規則》第 14.66(7)條（《GEM 規則》第 19.66(8)條）。 

114 《主板規則》第 14.66(8)條（《GEM 規則》第 19.66(9)條）。 
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(b) 上交所規定，若股東批准規定被觸發，便須披露目標公司的經審計財務資

料； 

(c) 新交所規定，如屬非常重大的收購事項或反收購行動，則須披露目標公司

及經擴大集團的經審計財務資料；及 

(d) 英國金融行為監管局規定，如屬反收購行動，則須披露經審計財務報表；

而澳洲交易所則僅在發行人的業務出現根本性的轉變（例如借殼上市）時，

才要求披露經審計財務報表。 

139. 另一方面，就出售交易而言，美國、新交所及澳洲交易所採用較精簡的披露方式，

且並未明確規定須披露出售目標的財務資料。相較之下，在英國，如屬重大交易，

上市公司須披露出售目標的經審計收益表及資產負債表；而上交所亦規定，如出

售交易須取得股東批准，則須披露目標公司的經審計財務資料。 

建議 

劃一通函披露規定 

140. 由於我們建議刪除非常重大的收購事項及非常重大的出售事項這兩個交易分類，

而將有關交易分類為主要交易（如本文件第 76 段所載），所以我們亦建議劃一

及加強通函披露規定，將現時適用於非常重大的收購事項／非常重大的出售事項

的規定延伸至主要交易，並作出下文所述的若干優化。此舉旨在加強有關交易的

相關披露質素，同時刪除可能對上市發行人造成額外負擔而未能為股東帶來相稱

裨益的規定，以提高上市發行人的合規效益： 

(a) 就收購目標的財務資料而言，我們建議保留以下規定：(1)就目標業務或公

司編製會計師報告（如收購的是會產生收益的資產，則提供有關目標資產

的淨收入損益表及估值）；及(2)經擴大集團的備考財務資料（損益表、資

產負債表及現金流量表）（或如收購的是會產生收益的資產，則提供經擴

大集團的備考損益表及資產淨值報表）； 

(b) 就出售目標的財務資料而言，我們建議： 

(i) 刪除須由核數師或申報會計師審閱出售目標財務資料的規定；及 
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(ii) 簡化披露規定如下：(1)僅須披露出售目標的財務資料（相對於現時

給發行人提供選項，使其可選擇披露上市發行人集團的財務資料而將

擬出售的資產或業務作為獨立列示）；及(2) 在披露出售目標的財務

資料時，除有關餘下集團的備考損益表、資產負債表及現金流量表外，

亦須披露出售目標的損益表、資產負債表及現金流量表（而非現時就

非常重大的出售事項所規定包括股本權益變動表在內的整套財務報表）

（如出售的是會產生收益的資產，則披露有關目標資產淨收入損益表

及估值）； 

(c) 就有關管理層討論及分析的規定而言，我們建議： 

(i) 保留須載列以下內容的管理層討論及分析的規定：(1)目標公司或業

務的表現（就收購事項而言）；或 (2)有關餘下集團的表現（就出售

事項而言）；及 

(ii) 刪除有關就發行人集團及其他收購事項編備管理層討論及分析的規

定； 

(d) 就交易涉及的風險因素而言，我們建議增設新規定，要求所有主要收購或

出售事項的通函載列與擬進行的交易有關的重大風險因素（包括交易的任

何非慣常條款），以及擬進行的交易可能為發行人集團帶來的任何新風險； 

(e) 就與發行人集團有關的資料而言，我們建議： 

(i) 刪除披露發行人集團債務聲明的規定（見第 137(a)段）； 

(ii) 刪除披露發行人在通函刊發前兩年內訂立的重大合約的規定（見第

137(e)段）；及 

(iii) 允許發行人在通函中以提述發行人所刊發的其他文件的方式，載入有

關董事及最高行政人員的一般資料（見第 137(f)段）。有關建議亦將

適用於《主板規則》第十四 A 章（《GEM 規則》第二十章）的關連

交易。詳情請參閱本文件第三章第 II節；及 
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(f) 若交易的代價（或其他重大條款）主要基於獨立估值而釐定，我們建議將

通函內須載列獨立估值報告的要求正式納入《上市規則》115。 

141. 下文表 6 概述現有框架下主要交易通函及非常重大的出售／收購事項通函的現行

財務披露規定，與上述建議下適用於主要交易通函的建議通函披露規定之間的差

異： 

表 6 – 現行規定與建議規定下的主要財務披露規定摘要 

(a) 收購事項 

 
通函內容 

現行規定 建議變更 

主要交易 非常重大的收購事項 主要交易   
1 收購目標於前三
個財政年度的財

務資料（註：有

關財務資料必須

由核數師或申報

會計師作出匯報

或審閱。） 

收購的是業務

或公司： 
✓ 收購的是業

務或公司： 
✓ 建議保留現行制度下適用於主要收購事

項及非常重大的收購事項的規定，包括

對於所有百分比率低於 100%的交易，

聯交所可酌情考慮放寬有關會計師報告

的規定。 

有關收購目標的會計

師報告，前提是：   

(a) 若收購目標不曾

或不會成為發行

人的附屬公司，

聯交所或可放寬

此規定 116；及  
 

(b) 若收購目標為主

板或 GEM 上市

公司，則亦毋須

提供會計師報告
117 

 

有關收購目標的會計師

報告 118，除非收購目標

為主板或 GEM 上市公

司 119 
 

收購的是會產生收益

的資產：  

收購的是會產生收益的

資產：  

 
115 根據須予公布的交易中代價基準及業務估值披露 (HKEX-GL116-23)（於 2024 年 6 月最後更新），目

前上市發行人須於交易通函中披露估值詳情。 

116 《主板規則》第 14.67(6)(a)(i)條（《GEM 規則》第 19.67(6)(a)(i)條）。根據現行規定，若有關公司並

未成為或不會成為上市發行人的附屬公司，聯交所或可放寬有關載列會計師報告的規定。 

117 《主板規則》第 4.01(3)條（《GEM 規則》第 7.01(3)條）。 

118 《主板規則》第 14.69(4)(a)(i)條（《GEM 規則》第 19.69(4)(a)(i)條）。 

119 《主板規則》第 4.01(3)條（《GEM 規則》第 7.01(3)條）。 

https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/pdf_documents/GL116-23_c_202406.pdf
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通函內容 

現行規定 建議變更 

主要交易 非常重大的收購事項 主要交易   
收購目標的淨收入之

損益表及估值 120 

收購目標的淨收入之損

益表及估值 121 
 

2 備考財務資料
（註：有關財務

資料必須由核數

師或申報會計師

作出匯報或審

閱。）  

收購的是業務

或公司：  
x 收購的是業

務或公司：  
✓ 建議採納現行制度下適用於非常重大的

收購事項的備考財務資料披露範圍。 

經擴大集團的備考資

產負債表 122 
 

經擴大集團的備考損益

表、備考資產負債表及

備考現金流量表 123  
 

收購的是會產生收益

的資產：  

收購的是會產生收益的

資產：  

經擴大集團的備考資

產負債表 124 

經擴大集團的備考損益

表及備考資產淨值報表
125 

3 管理層討論及分
析  

收購的是業務

或公司： 
✓ 收購的是業

務或公司： 
x 建議保留現行制度下適用於主要收購事

項的目標公司管理層討論及分析規定。 

收購目標的表現 126 以下資料： 

(i) 收購目標的表現 127 

(ii) 發行人集團及任何

其他已收購或將予

收購的業務或公司

的表現 128 

4 其他財務相關披
露 

發行人集團至少在當前財政年度內的財務及

營運前景 129。 
✓ 維持不變。 

發行人財務或營運狀況於最近期經審計賬目

刊發日期後的任何重大不利轉變的資料
130。 

✓ 維持不變。 

 
120 《主板規則》第 14.67(6)(b)(i)條（《GEM 規則》第 19.67(6)(b)(i)條）。 

121 《主板規則》第 14.69(4)(b)(i)條（《GEM 規則》第 19.69(4)(b)(i)條）。 

122 《主板規則》第 14.67(6)(a)(ii)條（《GEM 規則》第 19.67(6)(a)(ii)條）。 

123 《主板規則》第 14.69(4)(a)(ii)條（《GEM 規則》第 19.69(4)(a)(ii)條）。 

124 《主板規則》第 14.67(6)(b)(ii)條（《GEM 規則》第 19.67(6)(b)(ii)條）。 

125 《主板規則》第 14.69(4)(b)(ii)條（《GEM 規則》第 19.69(4)(b)(ii)條）。 

126 《主板規則》第 14.67(7)條（《GEM 規則》第 19.67(7)條）。 

127 《主板規則》第 14.67(7)及 14.69(2)條（《GEM 規則》第 19.67(7)及 19.69(2)條）。 

128 《主板規則》第 14.69(7)條（《GEM 規則》第 19.69(8)條）。 

129 《主板規則》第 14.66(10)條（《GEM 規則》第 19.66(11)條）及附錄 D1B 第 29(1)(b)段。 

130 《主板規則》第 14.67(4)條及 14.69(2)條（《GEM 規則》第 19.67(4)及 19.69(2)條）。 
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通函內容 

現行規定 建議變更 

主要交易 非常重大的收購事項 主要交易   
 發行人集團於通函刊發日期起計至少未來

12 個月內營運資金是否充足的聲明 131 （當

中須考慮有關交易的影響）132。 

✓ 維持不變。 

 發行人集團的債務聲明 133 134（聯交所一般

要求債務聲明的報告日期不得早於通函刊發

日期之前八個星期）。 

x 建議刪除須披露發行人集團債務聲明的

規定。 

(b) 出售事項  

通函內容 現行規定 建議變更 

主要交易 非常重大的出售收購事

項 
主要交易 

1 出售目標於前三
個財政年度的財

務資料（註：有

關財務資料必須

由核數師或申報

會計師作出匯報

或審閱。） 

不適用 出售的是業務或公

司： 
○ 建議採納現行制度下適用於非常重大的

出售事項的規定，並作出以下調整： 
 
(i) 刪除須由核數師或申報會計師審閱

出售目標財務資料的規定；及 
 

(ii) 簡化披露規定：(1)刪除可披露發行

人集團財務資料而將出售目標單獨

列示的選項；及(2)訂明僅須載列目

標公司的損益表、資產負債表及現

金流量表（如出售的是會產生收益

的資產，則載列有關目標資產淨收

入之損益表及估值）。 
 

以下資料 135：  

(ii) 出售目標的財務資

料；或  

(iii) 發行人集團的財務

資料；當中，須獨

立披露目標作為出

售集團或終止經營

的業務 136  
 
 
出售的是會產生收益的

資產：  

出售目標的淨收入之損

益表及估值 137 

 
131 發行人集團包括任何自發行人最近期經審計帳目的結算日後已同意收購或建議收購的任何公司，而該

等公司將成為發行人的附屬公司。 

132 《主板規則》第 14.66(10)及(12)條（《GEM 規則》第 19.66(11)及(13)條）以及附錄 D1B 第 30 段。 

133 發行人集團包括任何自發行人最近期經審計帳目的結算日後已同意收購或建議收購的任何公司，而該

等公司將成為發行人的附屬公司。 

134 《主板規則》第 14.66(10)條（《GEM 規則》第 19.66(11)條）及附錄 D1B 第 28 段。 

135 有關財務資料須至少包括損益表、資產負債表、現金流量表及股本權益變動報表。 

136 《主板規則》第 14.68(2)(a)(i)條（《GEM 規則》第 19.68(2)(a)(i)條）。 

137 《主板規則》第 14.68(2)(b)(i)條（《GEM 規則》第 19.68(2)(b)(i)條）。 
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通函內容 現行規定 建議變更 

主要交易 非常重大的出售收購事

項 
主要交易 

2 備考財務資料 
（註：有關財務

資料必須由核數

師或申報會計師

作出匯報或審

閱。） 

不適用 出售的是業務或公

司： 
✓ 建議採納現行制度下適用於非常重大的

出售事項的規定。 

餘下集團的備考損益

表、備考資產負債表及

備考現金流量表 138 
 
出售的是會產生收益的

資產： 

餘下集團的備考損益表

及備考資產淨值報表 139 

3管理層討論及分
析 

不適用 出售的是業務、公司

或會產生收益的資

產： 

餘下集團的表現 140 

✓ 建議採納現行制度下適用於非常重大的

出售事項的規定。 

4 其他財務相關披
露 

財務及營運前景 141 ✓ 維持不變。 

有關發行人財務或營運狀況於最近期經審計

賬目刊發日期後的任何重大不利轉變的資料
142 

✓ 維持不變。 

有關發行人集團自通函刊發日期起計至少未

來 12 個月內營運資金是否充足的聲明 143

（當中須考慮有關交易的影響）144 

✓ 維持不變。 

 
138 《主板規則》第 14.68(2)(a)(ii)條（《GEM 規則》第 19.68(2)(a)(ii)條）。 

139 《主板規則》第 14.68(2)(b)(ii)條（《GEM 規則》第 19.68(2)(b)(ii)條）。 

140 《主板規則》第 14.68(3)條（《GEM 規則》第 19.68(3)條）。 

141 《主板規則》第 14.66(10)條（《GEM 規則》第 19.66(11)條）及附錄 D1B 第 29(1)(b)段。 

142 《主板規則》第 14.67(4) 及 14.68(4)條（《GEM 規則》第 19.67(4)條及 19.68(4)）。 

143 發行人集團包括任何因發行人最近期經審計帳目結算日後已同意收購或建議收購的任何公司，而該等

公司將成為發行人的附屬公司。 

144 《主板規則》第 14.66(10)及(12)條（《GEM 規則》第 19.66(11)及(13)條）以及附錄 D1B 第 30 段。 
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通函內容 現行規定 建議變更 

主要交易 非常重大的出售收購事

項 
主要交易 

發行人集團的債務聲明145 146（聯交所一般

要求債務聲明的報告日期不得早於通函刊發

日期之前八個星期） 

x 建議刪除須載列債務聲明的規定。 

給予收購會產生收益的資產的豁免 

142. 聯交所過往曾豁免個別發行人不須嚴格遵守須於交易通函中披露以下資料的規定：

(1) 擬收購的會產生收益的資產（例如持作出租的物業）的損益表；及 (2)經擴大

集團的備考損益表 147。我們建議將這豁免編入《上市規則》作為披露規定的一

項豁免安排，但須符合以下條件： 

(a) 收購代價主要根據該資產的獨立估值（而非其過往純利或淨虧損）釐定； 

(b) 交易通函須載有： 

(i) 估值詳情； 

(ii) 有關該資產過往財務表現的其他替代披露資料（包括定性及定量資

料），以便投資者評估交易對發行人的盈利以及資產及負債的影響；

及 

(iii) 董事會聲明，確認交易條款公平合理，並符合發行人及其股東整體利

益。 

理據 

劃一通函披露規定 

143. 我們的建議旨在劃一主要交易的披露規定與適用於非常重大的收購事項及非常重

大的出售事項的披露規定，並提高交易相關披露水平，從而提升向股東提供資料

的質素。此做法可確保交易通函聚焦於對股東評估交易而言屬重大及相關的資料，

 
145 發行人集團包括任何自發行人最近期經審計帳目結算日後已同意收購或建議收購的任何公司，而該等

公司將成為發行人的附屬公司的公司。 

146 《主板規則》第 14.66(10)條（《GEM 規則》第 19.66(11)條）及附錄 D1B 第 28 段。 

147 聯交所曾刊發上市決策(HKEX-LD66-2013)，令市場得知我們給予豁免的具體情況。 

https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/pdf_documents/ld66-2013_c_202312.pdf
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包括目標公司的財務資料、相關風險因素及交易的影響。此項提高披露水平的做

法應可讓股東更有效評估交易的利弊及風險、目標公司的價值以及代價和其他主

要條款和交易主要考慮因素的依據，從而協助股東作出知情決定，並提升整體透

明度。 

144. 有關建議亦透過刪除與交易無直接關聯的披露規定，以及可能對上市發行人造成

額外負擔而未能為股東帶來相稱裨益的其他規定，以提高上市發行人的合規及成

本效益。具體而言： 

(a) 由核數師審閱出售目標的財務資料 – 我們建議刪除須由核數師審閱出售事

項目標公司財務資料的規定，因為有關資料於出售事項進行前已載於上市

發行人的經審計財務報表。儘管核數師審閱有助確保有關資料根據相關簿

冊及紀錄妥善編製，但根據有關規定編製相關披露資料會花費額外時間及

成本，可能會令通函延遲刊發。不過，雖說建議刪除審閱規定，我們仍鼓

勵上市發行人在考慮本身個別情況後認為適當時，基於良好企業管治及風

險管理的需要而自願委聘核數師或申報會計師審閱向股東呈列的資料。 

為維持適當的投資者保障，我們將保留須由核數師審閱餘下集團的備考財

務資料的規定，因為有關資料涉及管理層為說明出售事項對發行人的影響

而作出的調整。核數師就該等備考財務資料進行審閱時，會根據相關會計

準則所規定的程序 148審閱出售目標的財務資料，以確保該等作為編製備考

財務資料基礎的出售目標財務資料有事實依據且不存在誤導成分。 

(b) 出售事項須提供財務資料的範圍 – 我們建議簡化出售交易的財務披露規定，

要求披露出售目標的過往財務資料（並刪除可披露發行人集團財務資料而

將出售目標單獨列示的選項），以及將所須披露資料的範圍限於出售目標

的損益表、資產負債表及現金流量表，而非要求提供整套財務報表。 

出售目標的完整財務報表可提供的額外價值被認為有限，因為出售目標的

財務資料在出售前已綜合計入發行人集團的過往財務報表並作為有關財務

 
148 見香港會計師公會頒布的《香港核證工作準則》第 3420 號——「就載入招股章程的備考財務資料的編

備提交報告的核證工作」(Assurance Engagements to Report on the Compilation of Pro Forma Financial 

Information Included in a Prospectus)。 
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報表的一部分接受審計。上市發行人反而應就釐定出售代價的關鍵因素提

供充分及相關的披露，而有關披露亦可反映目標公司最新表現、財務狀況

及前景等額外資料。 

建議的做法將繼續向股東提供評估出售事項財務影響所需的重要資料，同

時減少合規成本及潛在延誤。此舉亦可使我們的規定與其他市場所採納的

要求更一致。   

(c) 管理層討論及分析 – 我們建議刪除在通函內載列有關發行人集團及其他收

購事項的管理層討論及分析的規定，因為相關重大資料已於發行人先前公

布的賬目及／或通函中披露，且與建議交易並無直接關聯。此外，通函的

其他披露規定已涵蓋從發行人最近期經審計賬目日期之後可能發生的事項，

例如發行人集團至少於該會計年度的財務及營運前景，以及在最近一個會

計年度之後其財務狀況或經營狀況的任何重大不利轉變。 

(d) 債務聲明 – 我們建議刪除須於通函內載列發行人集團債務聲明的規定，因

為編備有關聲明須匯編及核實整個上市發行人集團的所有債務、或然負債、

擔保及抵押安排，不僅需時甚久，對擁有大量附屬公司、銀行戶口及銀行

融資的發行人而言更屬特別繁重的工作。同時，債務聲明對投資決策的價

值不高，下文所載的其他披露資料更能直接協助股東判斷發行人是否具備

足夠財務資源完成有關交易，以及有關交易對發行人財務狀況的影響。此

外，除新交所規定須就非常重大的收購事項（其披露標準須與招股章程規

定一致）披露截至不早於通函日期前 60 日的債務聲明外，其他主要證券交

易所均無強制要求作出有關披露。 

儘管我們建議刪除須載列發行人集團債務聲明的規定，股東仍可通過其他

披露資料評估目標公司的債務狀況以及有關交易對發行人財務狀況的影響，

有關資料包括： 

(i) 目標公司的會計師報告，當中載有目標公司於截至報告期末的債

務狀況，以及會計期間結束後涉及目標公司的任何重大事件 149； 

 
149 《主板規則》第 4.06(7)及(9)條（《GEM 規則》第 7.05(4)及(6)條）。 
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(ii) 發行人財務狀況或營運狀況在刊發最近期經審計賬目後的任何重

大不利轉變； 

(iii) 說明計及有關交易的影響後，發行人集團營運資金是否充足； 

(iv) 建議收購事項資金來源的資料 150；及 

(v) 交易對發行人資產及負債的影響 151。 

(e) 重大合約 – 除與交易直接相關的合約（交易通函中已詳細披露有關資料）

外，發行人訂立的其他重大合約並非股東評估建議交易所必需的資料。 

145. 我們建議允許上市發行人在交易通函中以提述方式載入其董事及最高行政人員的

一般資料，可減少重複載列已於發行人刊發的其他文件中披露且仍屬準確及重要

的資料。 

146. 上述建議的目標均在加強及提升與交易相關的披露質素，使發行人就其擬進行的

交易向股東提供更清晰及更具針對性的相關資料，利便股東作出知情的投資決定。

因此，這些建議應被視為一套整體方案，結合起來既可加強及提升與交易相關的

披露水平，亦可簡化若干與交易關聯性較低的其他披露規定。 

給予收購會產生收益的資產的豁免 

147. 就收購會產生收益的資產而言，建議中的豁免安排將進一步澄清哪些情況可獲豁

免遵守披露規定，並確保提供充分的其他替代披露資料，使股東能評估有關交易。

這將為上市發行人及其顧問提供更大的確定性，減輕申請豁免事宜方面的行政負

擔。  

問題16 如您對問題 6 回答為「是」，您是否同意應劃一及加強通函披露規

定，將現時適用於非常重大的收購事項／非常重大的出售事項的規定

延伸至主要交易，並作出若干優化（如本文件第 140 段所載）？  

 
150 《主板規則》第 14.58(4)條（《GEM 規則》第 19.58(5)條）。 

151 《主板規則》第 14.66(5)條（《GEM 規則》第 19.66(6)條）。 
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請說明理由及提供任何其他建議。具體而言，請就以下建議修訂提供

意見： 

(i) 刪除須由核數師或申報會計師審閱出售目標財務資料的規定

（如本文件第 140(b)(i)段所載）； 

(ii) 簡化出售交易的財務披露規定，刪除可披露發行人集團財務

資料而將出售目標單獨列示的選項，並將出售目標須披露的

過往財務資料及餘下集團須披露的備考財務資料限於損益

表、資產負債表及現金流量表（如本文件第 140(b)(ii)段所

載）； 

(iii) 刪除有關發行人集團及其他收購事項的管理層討論及分析的

披露規定（如本文件第 140(c)(ii)段所載）； 

(iv) 增設新規定，要求於通函內載列與建議交易有關的重大風險

因素，以及因進行建議交易而為發行人集團帶來的任何新風

險（如本文件第 140(d)段所載）；  

(v) 刪除披露發行人集團債務聲明的規定（如本文件第 140(e)(i)

段所載）； 

(vi) 刪除披露發行人在通函刊發前兩年內訂立的重大合約的規定

（如本文件第 140(e)(ii)段所載）；  

(vii) 允許上市發行人以提述方式在通函中載入董事及最高行政人

員的一般資料（如本文件第 140(e)(iii)段所載）；及 

(viii) 將以下要求納入《上市規則》：若交易代價主要根據獨立估

值為基礎，通函內須載列獨立估值報告（如本文件第 140(f)段

所載）。 

問題17 您是否同意，在符合本文件第 142 段所載條件的情況下，豁免就收購

會產生收益的資產而刊發的通函中披露損益表及備考損益表的規定

（如本文件第 142 段所載）？ 

請說明理由及提供任何其他建議。 
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VI. 給予證券公司所進行收入性質證券交易的豁免 

現行規定 

148. 如本文件第 100(b)段所述，由主要從事《證券及期貨條例》項下受規管活動的證

券公司於其日常業務過程中進行的收購或出售證券，可全面豁免須予公布交易的

規定 152。然而，若證券公司的自營證券交易及／或投資構成其業務的重要部分，

此項豁免並不適用。 

149. 如上文所述，目前只有主要從事《證券及期貨條例》項下受規管活動的證券公司

才符合資格就屬收入性質的證券交易獲得該項豁免。 

建議 

150. 我們建議修訂收入性質豁免，以涵蓋由受《中國證券法》規管並主要從事相當於

《證券及期貨條例》項下受規管活動的業務的中國證券公司所進行的證券交易。

換言之，若採納建議，收入性質豁免將適用於主要從事《證券及期貨條例》項下

受規管活動或《中國證券法》項下相應活動的證券公司所進行的收購或出售證券

事項。聯交所將因應個別發行人的情況作出考量，以釐定其是否主要從事《證券

及期貨條例》項下受規管活動或《中國證券法》項下相應活動，例如發行人 50%

或以上的收入來自有關受規管活動。 

151. 若自營證券交易及／或投資活動構成證券公司業務的重要部分，則上述豁免並不

適用。此做法與現行適用於《證券及期貨條例》項下持牌證券公司的安排一致。 

152. 就受其他海外法例或監管機構規管的證券公司所進行的收購或出售證券事項而言，

聯交所將按個別情況考慮有關交易，上市發行人須證明該受其他海外法例或監管

機構規管的證券公司，乃受與證監會相若的審慎監管機構監督。 

理據 

153. 目前適用於主要從事《證券及期貨條例》項下受規管活動的證券公司的收入性質

豁免，旨在減輕已受審慎監管機構額外監督的上市發行人的合規負擔。 

 
152 《主板規則》第 14.04(1)(g)條附註 2(b)（《GEM 規則》第 19.04(1)(g)條附註 2(b)）。 
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154. 儘管現行《上市規則》僅豁免主要從事《證券及期貨條例》項下受規管活動的證

券公司所進行的證券交易，但聯交所過往亦曾就一家主要從事經中國證監會批准

的證券相關業務的上市發行人所進行的證券交易豁免有關規定，理由是該等證券

交易頻繁、時間敏感性極高，嚴格遵守《上市規則》的規定會對該發行人造成實

際困難。 

155. 將收入性質豁免的範圍延伸至涵蓋受《中國證券法》規管的證券公司在其日常業

務過程中所進行證券交易的建議，符合《上市規則》的政策原意。 

問題18 您是否同意，將收入性質豁免的範圍延伸至涵蓋受《中國證券法》規

管並主要從事相當於《證券及期貨條例》項下受規管活動的業務的中

國證券公司所進行的證券交易（如本文件第 150 段所載）？ 

請說明理由及提供任何其他建議。  

問題19 如您對問題 18 回答為「是」，您是否同意，若證券公司的自營證券

交易及／或投資構成其業務的重要部分，此項豁免並不適用（如本文

件第 151 段所載）？ 

請說明理由及提供任何其他建議。 
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VII. 實施及過渡安排 

156. 視乎市場對本諮詢的回應意見以及本文件所載建議最終獲採納的情況，我們建議

《上市規則》的相關修訂將自本次諮詢的總結文件訂明的生效日期（生效日期）

起生效。預計該生效日期將定於諮詢總結文件刊發後短期內。 

157. 就本章有關須予公布交易的建議而言，我們建議新的《上市規則》規定適用於在

生效日期當日或之後訂立交易條款的須予公布交易。惟就公告披露而言，我們理

解上市發行人或需額外時間準備符合經加強的披露規定所要求的額外資料。為避

免對交易進度造成延誤，我們建議就於生效日期起計一個月期間內公布的須予公

布交易提供一個月的寬限期。於刊發首份公告時，若有任何須按經修訂《上市規

則》作披露的資料未能即時取得，發行人可在切實可行情況下盡快透過補充公告

（或（如適用）通函）披露有關額外資料，惟披露時間無論如何不得遲於首份公

告刊發後一個月。 

158. 任何於生效日期前訂立交易條款的須予公布交易，將仍須符合生效日期前適用的

《上市規則》規定。惟就任何於生效日期前兩個星期內訂立條款但於生效日期前

尚未刊發相關通函的主要交易、非常重大的收購事項或非常重大的出售事項而言

153，考慮到上市發行人在經修訂《上市規則》生效時可能正籌備相關股東大會

（包括編備通函），我們建議有關發行人可因應交易條款訂立時所計算的百分比

率，選擇採用以下安排： 

(a) 刊發公告通知市場，說明有關交易根據生效日期前適用的《上市規則》規

定原本須經股東批准，但根據經修訂《上市規則》則可獲豁免，從而毋須

再遵守股東批准規定 154。該補充公告應載列股東批准安排的變更詳情，以

及根據經修訂《上市規則》適用於所有須予公布交易而並未載於首份公告

內的任何額外資料。有關資料須在切實可行情況下盡快披露，披露時間無

論如何不得遲於初步公告刊發後一個月； 

 
153 為免生疑問，若發行人於生效日期前已就一項主要交易、非常重大的收購事項或非常重大的出售事項

訂立交易條款，但尚未刊發相關公告（例如根據現行制度須經預先審閱的公告），則有關發行人將仍須

遵守生效日期前適用的《上市規則》規定。 

154 前提是發行人須遵守有關合約協議的條款及條件、相關章程文件規定及／或適用法律，並已取得所有

所需的同意。 
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(b) 若有關交易根據生效日期前適用的《上市規則》須經股東批准，且根據經

修訂《上市規則》的規定仍須經股東批准，則發行人應按經修訂《上市規

則》下的交易分類遵守有關通函及股東批准的規定；或 

(c) 在適用情況下，發行人可採用本章第 III 節有關發行人在其日常業務過程中

進行資產收購或租賃的豁免安排。若符合該項豁免的條件，則毋須再遵守

通函及股東批准規定，惟發行人須刊發公告，說明其如何符合該項豁免的

條件。 

159. 為免生疑問，除上述過渡安排外，上市發行人不應參照經修訂《上市規則》，重

新分類於生效日期前訂立或公布的須予公布交易。 

問題20 閣下對建議的實施及過渡安排（如本文件第 157 及 158 段所載）有何

意見（如有）？ 

請說明理由及提供任何其他建議。 



 

 

- 72 - 

第三章：關連交易 

背景 

規管關連交易的機制 

160. 載於《主板規則》第十四 A 章（《GEM 規則》第二十章）的關連交易制度旨在

確保上市發行人在與關連人士進行交易時顧及股東的整體利益，特別是防止關連

人士利用其地位損害發行人少數股東的利益。這主要透過（其中包括）以下規定

實現： 

(a) 適時刊發公告披露相關事宜——上市發行人必須在協定關連交易的條款後

盡快公布有關交易 155； 

(b) 由獨立非執行董事進行監督——關連交易須經發行人的獨立非執行董事審

核 156，而獨立非執行董事須確認關連交易是按一般商務條款進行、屬公平

合理，且符合上市發行人及其股東的整體利益 157； 

(c) 事先取得股東批准——關連交易必須事先取得獨立股東批准 158。發行人須

向股東發出通函，當中載有交易詳情，以及獨立董事委員會及獨立財務顧

問就交易條款提供的意見 159；  

(d) 年度申報——上市發行人必須在年報內披露關連交易 160；及 

 
155 《主板規則》第 14A.35 條（《GEM 規則》第 20.33 條）。 

156 根據《主板規則》附錄 C1《企業管治守則》第二部分第 C.5.6 條，董事會應該商定程序，讓董事按合

理要求，可在適當的情況下尋求獨立專業意見，費用由發行人支付。 

157 《主板規則》第 14A.40 及第 14A.68(3)條（《GEM 規則》第 20.38 及第 20.66(3)條）。 

158 《主板規則》第 14A.36 條（《GEM 規則》第 20.34 條）。 

159 《主板規則》第 14A.46 條（《GEM 規則》第 20.44 條）。 

160 《主板規則》第 14A.71 條（《GEM 規則》第 20.69 條）。 
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(e) 全年上限及年度審核——發行人亦須就持續關連交易訂立全年上限 161，並

由獨立非執行董事及核數師進行年度審核 162。 

161. 這些保障措施旨在減輕利益衝突、提升透明度並確保獨立股東獲得充分的資訊及

保障（特別是在關連交易屬經常性質或構成發行人集團營運重要部分的情況下）。 

162. 考慮到並非所有與關連人士進行的交易均具有同等程度的利益衝突風險，關連交

易制度亦提供若干豁免。這些豁免一般適用於符合最低豁免水平的關連交易，又

或會被關連人士濫用的風險較低的特定情況。 

關連交易制度改革 

163. 關連交易制度最初於 1980 年代引入，其後經過一系列針對性的改革而不斷演進，

以配合市場發展及應對企業管治風險（特別是考慮到聯交所上市發行人普遍採用

的股權結構）。 

164. 為加強企業管治及對少數股東的保障，我們於 2004 年全面檢討《上市規則》，

其中對關連交易規定進行了重大修訂。163該等改革大幅收緊了相關監管機制，包

括擴大關連人士的範圍、加強披露規定，以及加強有關獨立董事會監督及獨立股

東批准的規定。 

165. 其後的改革重點則在於完善及重新調整該制度，以確保其保持適度，不會在濫用

風險較低的情況下對正當商業活動造成不必要的阻礙。於 2010 年 164及 2014 年

165，聯交所先後引入多項寬免及豁免措施，以回應市場參與者提出的實際合規問

題，並刪除過於繁重的規定。有關變更包括： 

 
161 《主板規則》第 14A.53 條（《GEM 規則》第 20.51 條）。 

162 《主板規則》第 14A.55 及第 14A.56 條（《GEM 規則》第 20.53 及第 20.54 條）。 

163 香港交易所，關於修訂《上市規則》有關企業管治事宜及主要考慮範疇摘要的新聞稿，2004 年 1 月 30

日。 

164 香港交易所，《有關建議修訂關連交易規則的諮詢總結》，2010 年 5 月。  

165 香港交易所，《有關建議修訂〈上市規則〉條文劃一關連人士及聯繫人定義的諮詢總結》以及《有關

檢討關連交易規則的諮詢總結》，2014 年 3 月。   

https://www.hkex.com.hk/News/News-Release/2004/0401303news?sc_lang=zh-HK
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/News/News-Release/2004/0401303news/0401304news_c.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/News/Market-Consultations/2006-to-2010/October-2009-Consultation-Paper/Conclusions/cp200910ctcc_c.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/News/Market-Consultations/2011-to-2015/April-2013-Consultation-Paper-on-Proposed/Conclusions/cp2013042cc_c.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/News/Market-Consultations/2011-to-2015/April-2013-Consultation-Paper-on-Review/Conclusions/cp201304cc_c.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/News/Market-Consultations/2011-to-2015/April-2013-Consultation-Paper-on-Review/Conclusions/cp201304cc_c.pdf
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(a) 完善「關連人士」及「聯繫人」的定義，剔除若干不大可能會控制發行人

或對其有重大影響力的人士； 

(b) 新增豁免，適用於發行人與僅屬附屬公司層面的關連人士進行的交易，並

從關連人士的定義中剔除所有僅與發行人旗下非重大附屬公司有關連的人

士； 

(c) 提高可豁免關連交易規定的最低界線水平； 

(d) 完善關連交易的範圍，剔除關連人士濫用風險較低的情況；及 

(e) 完善適用於有框架協議規管的持續關連交易的規定，並發布指引以澄清披

露要求（包括定價條款及定價機制），以助發行人一致且有效地遵從相關

規定 166。 

166. 於上述改革過程中，聯交所一直維持核心保障措施，以確保上市發行人的關連交

易有充分的披露及獨立監督，深知這些保障措施對於香港市場的重要。這些改革

反映了聯交所的方針——在維持穩健的機制以應對利益衝突的同時引入具針對性

的優化措施，減輕不必要的監管負擔，支持市場發展。 

對比其他市場 

167. 英國及美國監管關聯方交易的做法反映這兩個市場環境的股權較為分散，並更依

賴董事的誠信責任、市場紀律以及事後法律補救措施來處理利益衝突。 

(a) 英國方面，英國金融行為監管局於 2024 年上市制度改革中放寬了對關聯方交

易的規管，包括取消有關在任何一項分類測試中達到 5%門檻的交易均須取得

股東批准的規定。在改革後的英國制度下，上市公司須刊發公告披露有關交易

的詳情，並須由董事會作出聲明，確認有關交易就整體股東而言屬公平合理，

亦須由保薦人就此作出同等效力的確認。儘管在諮詢過程中各方意見不一，但

英國金融行為監管局指出，在實際情況中，於之前的制度下須取得股東批准的

關聯方交易相對罕見，並認為通過加強披露、落實董事會問責、要求保薦人確

 
166 香港交易所，持續關連交易的定價政策及相關資料披露的指引，2014 年 3 月（於 2014 年 7 月更新）。 

https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/pdf_documents/GL73-14_c_202312.pdf
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認，以及發揮市場約束作用，再加上英國的法律及執行環境，已能為投資者提

供足夠保障。 

(b) 美國並無與香港機制可比且具規範性的關連交易或關聯方交易審批制度，

其監管方式主要以披露為本。美國上市公司須在其定期申報文件中披露重

大的關聯方交易，包括關係性質、交易條款及所涉金額，但並無根據交易

規模要求獨立股東批准關聯方交易的統一規定。美國機制高度依賴董事會

層面的監督，包括由公司自身的審核委員會進行審閱，同時配合強而有力

的執法機制及潛在的私人訴訟（例如證券集體訴訟），以遏止不法行為並

保障投資者。 

(c) 至於其他主要亞洲市場，關連交易制度一般聚焦於公司與可能引致利益衝

突的關連人士或有利害關係人士的交易，但需要股東批准的重大性門檻則

不盡相同，其中： 

(i) 澳洲交易所規定，涉及關聯方或其他具影響力人士的「重大資產」收

購或出售事項須取得股東批准，而「重大資產」一般指價值相當於該

實體股本權益 5%或以上的資產； 

(ii) 新交所規定，若與關連人士進行交易的價值相當於該集團淨資產的

5%或以上，必須取得股東批准。 

(iii) 上交所規定，若上市公司與其關聯方之間的交易金額超過人民幣

3,000 萬元且佔集團淨資產的 5%或以上，必須取得股東批准。 

目的 

168. 目前，基於在聯交所上市的發行人所具備的結構特徵，聯交所的關連交易制度仍

是其上市後監管框架的重要一環。由於相當比例的上市發行人均具有股權集中的

結構，控股股東或主要股東能對發行人的策略性決定及企業活動施加重大影響，

因此，發行人與其關連人士的交易可能引致該等交易按對獨立股東而言並非公平

合理的條款進行的風險可能會較高。 
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169. 在某些其他市場中，由於股權結構較為分散，監管上可能更依賴以披露為本的制

度或事後執法機制。香港的公開執法及私人訴訟機制與部分其他司法權區不同，

事前監管保障措施仍是保障投資者的主要手段，因此制定健全的關連交易機制仍

屬適當且必要。 

170. 我們認為，現行規管關連交易的監管框架仍適合香港市場，亦無意對該制度作出

根本性的修訂。因此，在本《諮詢文件》中，建議改革將聚焦於若干可進一步針

對性優化的範疇，以確保《上市規則》在維持核心的投資者保障的同時，亦能在

濫用風險較低的交易中，為發行人提供適度的靈活性。 
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I. 關連人士的範圍  

現行規定 

董事、最高行政人員、監事或主要股東 

171. 《上市規則》的關連交易規則旨在防止關連人士在上市發行人進行關連交易時利

用其地位取得利益。目前「關連人士」167指（其中包括）：  

(a) 上市發行人或其任何附屬公司的董事、最高行政人員或主要股東； 

(b) 過去 12 個月曾任上市發行人或其任何附屬公司董事的人士； 

(c) 中國發行人或其任何附屬公司的監事；或 

(d) 任何上述人士的聯繫人（見下文第 172 段）。  

172. 根據《上市規則》，「聯繫人」包括： 

(a) 若關連人士為個人：  
 
(i) 其配偶，或其本人（或其配偶）未滿 18 歲的子女或繼子女（各稱

「直系家屬」）168； 
 

(ii) 以其本人或其直系家屬為受益人（或如屬全權信託，是全權託管的對

象 169）的任何信託中，具有受託人身份的受託人（「受託人」）170;  
 

(iii) 與其同居儼如配偶的人士，或其任何子女、繼子女、父母、繼父母、

兄弟姊妹或繼兄弟姊妹（各稱「家屬」）171；或 
 

 
167 《主板規則》第 14A.07 條（《GEM 規則》第 20.07 條）。 

168 《主板規則》第 14A.12(1)(a)條（《GEM 規則》第 20.10(1)(a)條）。 

169 不包括為廣泛的參與者而成立的僱員股份計劃或職業退休保障計劃，而關連人士於該計劃的合計權益

少於 30%。 

170 《主板規則》第 14A.12(1)(b)條（《GEM 規則》第 20.10(1)(b)條）。 

171 《主板規則》第 14A.12(2)(a)條（《GEM 規則》第 20.10(2)(a)條）。 
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(iv) 由個人、其直系家屬、受託人及／或其家屬控制的公司 172；及 
 

(b) 若關連人士為公司： 
 
(i) 其附屬公司或控股公司，或該控股公司的同系附屬公司 173；  

 
(ii) 以該公司為受益人（或如屬全權信託，是全權託管的對象）的任何信

託中，具有受託人身份的受託人 174；或  
 
(iii) 該公司、上文(i)所述的公司及／或受託人（個別或共同）直接或間接

持有的 30%受控公司，或該 30%受控公司旗下任何附屬公司 175。 
 
173. 《上市規則》亦將若干特定類別的人士排除於關連人士的定義之外，當中包括被

認為濫用風險較低的情況（例如僅因其與上市發行人的非重大附屬公司有關連而

成為有關連人士的人士 176）。 

關連附屬公司 
 

174. 就《上市規則》的關連交易規則而言，關連人士的定義擴展至包括：  

(a) 符合下列情況之上市發行人旗下非全資附屬公司：即發行人層面的關連人

士可在該附屬公司的股東大會上個別或共同行使 10%或以上的表決權 177178；

及  

 
172 指(i)其本人、其直系家屬及／或受託人（個別或共同）直接或間接持有的 30%受控公司，或該公司旗

下任何附屬公司（見《主板規則》第 14A.12(1)(c)條（《GEM 規則》第 20.10(1)(c)條））；或(ii)由家

屬（個別或共同）直接或間接持有或由家屬連同其本人、其直系家屬及／或受託人持有佔多數控制權

的公司，或該公司旗下任何附屬公司（見《主板規則》第 14A.12(2)(b)條（《GEM 規則》第

20.10(2)(b)條））。 

173 《主板規則》第 14A.13(1)條（《GEM 規則》第 20.11(1)條）。 

174 《主板規則》第 14A.13(2)條（《GEM 規則》第 20.11(2)條）。 

175 《主板規則》第 14A.13(3)條（《GEM 規則》第 20.11(3)條）。 

176 《主板規則》第 14A.09 條（《GEM 規則》第 20.08 條）。 

177 釐定附屬公司是否為關連附屬公司而言，該 10%不包括關連人士透過上市發行人持有該附屬公司的任

何間接權益。 

178 《主板規則》第 14A.16 條（《GEM 規則》第 20.14 條）。 
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(b) 上文(i)所述非全資附屬公司旗下任何附屬公司（各稱關連附屬公司）。 

 
上市發行人與其關連附屬公司的交易須符合《主板規則》第十四 A 章（《GEM

規則》第二十章）的適用規定。 
 
175. 由於發行人層面的關連人士可對發行人及其附屬公司施加重大影響，《上市規則》

旨在防止有關人士利用其地位促使發行人與關連附屬公司進行交易，從而通過其

在該附屬公司的直接權益從中獲益。 

其他 
 

176. 此外： 

(a) 特定類別的上市發行人的關連人士定義範圍已進一步擴大 179；及 

(b) 就《上市規則》的關連交易規則而言，聯交所有權將任何人士視作關連人

士。180     

 
對比其他市場 

177. 與香港的《上市規則》類似，其他市場（包括英國、美國、中國內地、新加坡及

澳洲）的關聯方亦包括上市公司的董事、高級管理人員及主要股東，以及與其有

關的人士。英國對關聯方的定義範圍亦涵蓋附屬公司層面的關連人士，而其他市

場則未有如此規定。 

178. 在英國、新加坡及澳洲，除各自規則所涵蓋的特定類別人士外，其他不在明確界

定標準範圍內的人士亦可能會被視為關連人士。在作出有關判斷時，其主要考慮

該人士是否對上市實體具有重大影響力，並主要參考該人士所持權益的性質、其

與上市實體的關係，以及該人士在上市實體董事會組成或事務運作方面的參與程

度。 

 
179 包括(a)（若為根據《主板規則》第八 A 章上市的不同投票權發行人）不同投票權受益人及其藉以持有

不同投票權股份的工具；(b)（若為根據《主板規則》第十八 B 章上市的特殊目的收購公司）發起人及該

發起人的聯繫人；及(c)根據《主板規則》第二十一章上市的投資公司的投資經理、投資顧問或保管人。 

180 《主板規則》第 14A.19 條（《GEM 規則》第 20.17 條）。 
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建議  

179. 我們建議修訂「關連附屬公司」的定義，將關連人士於附屬公司的持股門檻由

10%或以上投票權提高至 30%或以上的投票權。按此，對於上市發行人的非全資

附屬公司，只有屬發行人層面的關連人士（個別或共同）可於該附屬公司的股東

大會上行使或控制行使 30%或以上的投票權，該附屬公司才會被視為關連附屬公

司而須符合有關關連交易的規定。 

180. 與現行機制一致，關連附屬公司的任何附屬公司均繼續被視為《主板規則》第十

四 A 章（《GEM 規則》第二十章）所述的關連人士。 

理據 

181. 根據現有規定，若關連人士於非全資附屬公司持有重大權益（即能行使或控制行

使該附屬公司 10%或以上的投票權），該非全資附屬公司便會被視為關連人士。

此規定反映的是發行人層面的關連人士若於發行人附屬公司擁有直接權益，該關

連人士便可能利用其地位，從發行人與該附屬公司之間的交易中獲取不相稱的利

益，造成利益衝突風險，可能損害上市發行人及其少數股東的利益。然而，相較

於與外部關連人士進行交易，上市發行人與關連附屬公司的交易所涉及的利益衝

突風險或並不一樣，因為在後者的情況下，發行人仍保留對該附屬公司的控制權、

該附屬公司的業績也繼續併入集團綜合賬目。 

182. 基於將關連附屬公司視為關連人士的規定背後的政策目的，用以界定關連附屬公

司的門檻應設定於能適當反映向於該附屬公司持有權益的關連人士轉移利益的潛

在風險水平。若關連人士於該附屬公司的權益相對有限，相應濫用風險便相對較

低。因此有空間提高用以界定關連附屬公司的門檻，以更準確地涵蓋具實質及重

大濫用風險的情況。另一方面，如將門檻大幅提高，則可能未能涵蓋關連人士於

附屬公司持有相當重大權益的情況，而在該等情況下，該關連人士可能從發行人

與該附屬公司之間的交易中獲取不合比例利益，因而構成實際風險。 
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183. 因此，我們認為建議將門檻提高至 30%屬恰當水平，亦與目前用以界定關連人士

的「聯繫人」181 以及判斷某人士是否屬「控股股東」182 的門檻一致，可顯示

30%的門檻能適當識別出足以造成實質上可能構成影響和利益衝突的情況。 
 
184. 有鑑於此，我們建議將關連人士於附屬公司的持股門檻提高至 30%或以上的投票

權，旨在適當地將監管重點集中於關連人士權益足以造成有實質影響力及利益衝

突風險的情況，同時在不削弱投資者保障的前提下，減低上市發行人的合規成本

及執行負擔。 

建議的影響 

185. 在 2024 年及 2025 年公布的關連交易中，涉及關連附屬公司而上市發行人的關連

人士於該等附屬公司的持股少於 30%的分別約 40 宗及 30 宗（約佔關連交易總數

的 5%及 4%）。根據我們的建議，這些交易將不再需要符合《主板規則》第十四

A 章（《GEM 規則》第二十章）有關關連交易的規定。 

問題21 您是否同意修訂「關連附屬公司」的定義，將關連人士於附屬公司的

持股門檻由 10%或以上的投票權提高至 30%或以上的投票權（如本文

件第 179 段所載）？ 

請說明理由及提供任何其他建議。 

 

  

 
181 《主板規則》第 14A.12(1)(c)條（《GEM 規則》第 20.10(1)(c)條）及《主板規則》第 14A.13(3)條

（《GEM 規則》第 20.11(3)條）。 

182 《主板規則》第 1.01 條（《GEM 規則》第 1.01 條）。 
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II. 有關關連交易的百分比率及公告規定 

現行規定 

186. 根據《主板規則》第十四 A 章（《GEM 規則》第二十章），上市發行人必須在

協定關連交易的條款後盡快公布有關交易 183，且有關交易須事先取得獨立股東

批准 184。  
 

187. 《上市規則》訂明，低於特定重大交易界線水平的關連交易可獲豁免 185。《主

板規則》第十四章（《GEM 規則》第十九章）適用於須予公布的交易的百分比

率計算方法一般亦適用於上市發行人所進行的關連交易 186，惟盈利比率並不適

用。 
 

188. 下表 7 概述符合最低豁免水平的交易的現行分類，以及通知及批准規定上的適用

豁免。 

表 7：符合最低豁免水平的交易的現行分類以及通知及批准規定上的適用豁免 

百分比率 完全豁免 

公告、通函及股東批准規定 

豁免 

通函及股東批准規定 

以下所有百分比率： 

• 資產比率 

• 收益比率 

• 代價比率 

• 股本比率 

• <0.1%；或 

• <1% （適用於僅因涉及附屬

公司層面的關連人士而構成

關連交易者）；或 

• <5%，而總代價（如屬財務

資助，財務資助的總額連同

• <5%；或 

• <25%，而總代價（如屬財務

資助，財務資助的總額連同

付予關連人士或共同持有實

體 的 任 何 金 錢 利 益 ） 亦

<1,000 萬港元 

 
183 《主板規則》第 14A.35 條（《GEM 規則》第 20.33 條）。 

184 《主板規則》第 14A.36 條（《GEM 規則》第 20.34 條）。 

185 《主板規則》第 14A.76 條（《GEM 規則》第 20.74 條）。 

186 《主板規則》第 14A.77 條（《GEM 規則》第 20.75 條）。 
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百分比率 完全豁免 

公告、通函及股東批准規定 

豁免 

通函及股東批准規定 

付予關連人士或共同持有實

體的任何金錢利益）亦<300

萬港元 

 
189. 與《主板規則》第十四章（《GEM 規則》第十九章）下適用於須予公布交易的

規定類似，若計算任何百分比率時出現異常結果，又或有關計算不適合應用在上

市發行人的業務範圍，發行人可（須事先取得聯交所同意）不理會有關計算，及

／或提供其他其認為適合的測試，供聯交所作出考慮 187。 

建議 

190. 如本文件第二章所述，我們建議：  

(a) 修訂須予公布交易的代價比率，上市發行人可將交易代價與其市值或資產

淨值（以較高者為準）進行比較（見第 53 段）； 

(b) 加強有關須予公布交易公告的披露規定，要求發行人：(i)在首份公告中加

入更多資料；及(ii)在特定情況下就先前已公布的交易刊發進一步公告（見

第 123 至 127 段）；及 

(c) 簡化須予公布交易通函的披露規定，上市發行人可在通函中以引述方式提

供與董事及最高行政人員有關的一般資料（見第 140(e)(iii))段）。 

191. 我們建議，上述建議亦應適用於《主板規則》第十四 A 章（《GEM 規則》第二

十章）所述的關連交易。  

 
187  《主板規則》第 14A.80 條（《GEM 規則》第 20.78 條）。 
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理據 

192. 考慮到本文件第二章所載、有關建議修訂代價比率及加強適用於須予公布交易的

披露規定的理據，我們認為，將有關建議延伸至《主板規則》第十四 A 章

（《GEM 規則》第二十章）所述的關連交易是適當且合理的做法，有助確保有

關規定與《主板規則》第十四章（《GEM 規則》第十九章）有關須予公布交易

的規定保持一致。具體而言， 

(a) 建議的修訂代價比率將使上市發行人能以更準確反映其財務狀況的方式評

估關連交易的規模；及 

(b) 加強披露公告規定與提高交易重要事項的透明度的目的一致，這對通常涉

及較高固有風險的關連交易而言尤為重要；及 

(c) 簡化通函披露規定有助提升清晰度、令重點更加明確，同時避免重複披露

已公開的資料。 

問題22 如您對問題 2 回答為「是」，您是否同意，建議的修訂代價比率亦應

適用於《主板規則》第十四 A 章（《GEM 規則》第二十章）所述的

關連交易（如本文件第 190(a)段所載）？ 

請說明理由及提供任何其他建議。 

問題23 如您對問題 11 回答為「是」，您是否同意，本文件第 123 至 127 段

所載的加強披露公告規定亦應適用於《主板規則》第十四 A 章

（《GEM 規則》第二十章）所述的關連交易（如本文件第 190(b)段

所載）？ 

請說明理由及提供任何其他建議。 

問題24 如您對問題 16 回答為「是」，您是否同意，本文件第 140(e)(iii)段所

載的簡化通函披露規定亦應適用於《主板規則》第十四 A 章（《GEM

規則》第二十章）所述的關連交易（如本文件第 190(c)段所載）？ 

請說明理由及提供任何其他建議。 
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III. 僅適用於中國發行人的關連交易規定 

現行規定 

193. 根據《上市規則》，就界定專門適用於中國發行人的關連人士範圍而言 188，關

連人士的聯繫人包括下述情況的合作式或合同式合營公司的任何合營夥伴 — 該

關連人士持有該合營公司的出繳資本或資產或根據合同應佔合營公司的盈利或其

他收益 30%或以上的權益 189。 
 

194. 就此而言，在釐定於該合作式或合同式合營公司中是否合計持有出繳資本或資產

或根據合同應佔合營公司的盈利或其他收益 30%時，須計入以下人士所持有的權

益：(i)關連人士；(ii)其直系家屬（或如關連人士為公司，則包括其附屬公司、控

股公司或該控股公司的同系附屬公司）；及(iii)受託人。 

建議 

195. 我們建議取消上述僅適用於中國發行人的規定。 

理據 

196. 我們建議取消上述規定，是因為一般而言，合營夥伴不會僅因與發行人的關連人

士存在合營安排便具備控制或對上市發行人施加重大影響的能力，或從與上市發

行人的交易中獲益。因此，預設將此類人士納入關連交易規定的適用範圍可能並

不合理，更可能造成不合適且不必要的負擔。有關建議將使關連人士的定義更切

合其基本原則，即涵蓋能夠對發行人施加影響力或可從與發行人的交易中獲益的

人士，同時在不削弱投資者保障的前提下，促進中國發行人與其他上市發行人的

一致性。 
 
 
 
 
 
 
 

 
188 中國發行人指在中國正式註冊成立為股份有限公司的發行人。 

189 《主板規則》第 14A.15 條（《GEM 規則》第 20.13 條）。 
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問題25 您是否同意應取消《上市規則》中僅適用於中國發行人的關連人士定

義範圍的規定（如本文件第 195 段所載）？ 

請說明理由及提供任何其他建議。 
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IV. 持續關連交易的全年上限 

現行規定 

197. 上市發行人必須就持續關連交易訂立全年上限，該上限必須以幣值表示，並參照

根據上市發行人集團已刊發資料中的以往交易及數據釐定 190。發行人必須披露

如何釐定上限，包括有關假設及作為上限計算基準的以往交易金額。 
 

198. 就發行人在日常業務中進行涉及買賣商品產品的持續關連交易而言，聯交所或會

考慮豁免幣值上限規定，前提是上市發行人可披露根據商品預估交易量設定的替

代上限，並提供敏感度分析，以說明商品價格改變將如何影響有關持續關連交易

的金額。在此情況下，發行人毋須估計未來商品價格。191 
 

199. 此外，聯交所亦曾就個別發行人授出特定豁免，以允許其採用其他方法（而非以

幣值）來訂立持續關連交易的全年上限，例如在特定情況下，若設定固定幣值上

限的做法並不合適，則可改為參照發行人經審計賬目中所披露的收益或其他財務

項目。例子包括： 

(a) 從事網上醫療平台業務的發行人，以按固定費率計算佣金的公式，就其母

公司提供的技術及流量支援服務訂立全年上限；及 

(b) 從事啤酒釀造及分銷業務的發行人，按其收入的某個百分比，就其向控股

股東銷售啤酒產品訂立全年上限。 

建議 

200. 我們建議修訂現行規定，在持續關連交易屬於發行人在日常業務中進行屬收益性

質的交易的前提下，允許上市發行人以佔其經審計賬目中的收益及其他財務項目

的某個百分比，作為持續關連交易的全年上限。發行人須披露其參照相關財務項

目來釐定全年上限所依據的基準，並說明用以不時監察交易金額佔當時相關財務

項目百分比的內部監控程序。 

 
190 《主板規則》第 14A.53 條（《GEM 規則》第 20.51 條）。 

191 香港交易所，常問問題 12.3 – 編號 7。  

https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/pdf_documents/faq-12.3_c_202405.pdf
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理據 

201. 建議能為上市發行人屬收益性質的持續關連交易提供另一個訂立全年上限的替代

方法，提高發行人業務營運管理的靈活性。發行人仍須說明其釐定全年上限的基

準，以讓股東可依據發行人日常業務評估有關交易的規模。 
 

202. 建議的替代方法根據上市發行人經審計賬目中的收益及其他財務項目，按百分比

設立全年上限，是希望顧及那些可能無法訂立具意義的固定金額上限的發行人。

這些發行人之所以難以訂立固定金額上限，可能是因為設定固定上限會形成缺乏

合理依據的上限，而未能恰當反映相關交易的規模或波動，又或過往交易數據不

足以作為設定可靠金額上限的基礎。若發行人採用按百分比計算的上限，其應設

有適當的內部監控及監察機制，以持續評估合規情況，並確保有關交易金額持續

維持於經批准的上限之內。 
 

問題26 您是否同意修訂規定，允許發行人以佔其經審計賬目中的收益及其他

財務項目的某個百分比，作為屬收益性質的持續關連交易的全年上限

（如本文件第 200 段所載）？ 

請說明理由及提供任何其他建議。  

問題27 如您對問題 26 回答為「是」，您是否同意，就以佔發行人經審計賬

目中的收益及其他財務項目的某個百分比表示的全年上限，發行人應

提供本文件第 200 段所載的額外披露及說明？ 

請說明理由及提供任何其他建議。 
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V. 實施及過渡安排 

203. 視乎市場對本次諮詢的回應意見以及本章所載建議最終獲採納的情況，我們建議

新的《上市規則》規定適用於在生效日期（定義見第 156 段）當日或之後訂立交

易條款的關連交易。 

204. 第 157 段所述的過渡安排亦適用於在生效日期當日或之後訂立交易條款的關連交

易。於刊發首份公告時，若有任何須按經修訂《上市規則》作披露的資料未能即

時取得，發行人可在切實可行情況下盡快透過補充公告（或（如適用）通函）披

露有關額外資料，惟披露時間無論如何不得遲於首份公告刊發後一個月。 

問題28 閣下對建議的實施及過渡安排（如本文件第 203 及 204 段所載）有何

意見（如有）？ 

請說明理由及提供任何其他建議。 



第四章：分拆上市 

背景 

分拆上市規管框架 

205. 上市發行人（母公司）可將其現有發行人集團全部或部分資產或業務於聯交所或

其他市場分拆作獨立上市（分拆上市）。在此過程中，母公司可能會出售擬分拆

實體（分拆公司）的權益，出售方式可能是通過發售分拆公司的現有股份或新股，

或是以實物方式向其股東分派分拆公司的股份。

《第 15 項應用指引》下的原則及規定 

206. 《第 15 項應用指引》所述的聯交所分拆上市框架，列明母公司於進行分拆上市

時須遵守的原則及規定。當中最核心的原則是「一項業務不可同時支持兩個上市

公司」，以防止形成殼股的情況，其規定：

(a) 母公司（不包括擬分拆實體 192）（即「餘下集團」）須保留足夠的資產及

業務運作，以支持其獨立上市地位，並須能夠獨立符合《主板規則》第八

章（《GEM 規則》第十一章）所載的新上市規定 193；

(b) 餘下集團與分拆公司的業務須清楚劃分 194；以及分拆公司應能獨立於母公

司運作，包括在管理、業務、營運及財務方面獨立 195；及

192 實際操作上，在評估母公司的餘下業務能否獨立符合《主板規則》第八章（《GEM 規則》第十一章）

的規定時，亦須剔除先前已分拆實體的業績（根據 HKEX-LD10-2）以及任何其他於聯交所上市附屬公司

的業績，以防形成殼股的情況。 

193 《第 15 項應用指引》第 3(c)段。 

194 《第 15 項應用指引》第 3(d)(i)段。 

195 《第 15 項應用指引》第 3(d)(ii)段。 

- 91 -

https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/pdf_documents/LD10-2_c_202312.pdf
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(c) 如 分 拆公 司擬 在 聯交所 上 市， 則必 須 符合載 於 《主 板規 則 》第八 章

（《GEM 規則》第十一章）196的基本上市準則。

207. 此外，母公司在進行分拆上市交易時，亦須遵守《第 15 項應用指引》下的其他

規定，包括：

(a) 為確保市場透明度，母公司須於分拆公司提交上市申請時（若於聯交所

上市即提交 A1 表格時 197，或於其他司法權區上市，則提交當地相應的

上市申請文件）198，就有關分拆上市申請刊發公告；

(b) 母公司不得於其最初上市日期起計三年內進行任何分拆上市，因為投資者

在該公司最初上市時作出投資，考慮的是其繼續發展其上市時的業務組合
199；及

(c) 母公司須適當考慮現有股東的利益，即向其保證其能獲得分拆公司股份的

利益，獲得方式可以是以實物方式向他們分派分拆公司的股份，或是讓他

們可優先申請認購有關股份 200。

208. 《第 15 項應用指引》適用於任何規模或背景的母公司，也不論分拆公司是擬於

聯交所或其他交易所上市。

209. 程序方面，母公司須將其擬分拆上市的建議呈交聯交所審批，並須同時提交詳細

資料，以證明其符合《第 15 項應用指引》的所有適用規定 201。實際操作上，分

196 《第 15 項應用指引》第 3(a)段。若分拆公司是擬於其他司法權區上市，則須遵守該司法權區的適用新

上市規定。 

197 若申請在 GEM 上市則呈交表格 A。 

198 《第 15 項應用指引》第 3(g)段。 

199 《第 15 項應用指引》第 3(b)段。 

200 《第 15 項應用指引》第 3(f)段。 

201 若分拆公司將在聯交所上市，有關分拆建議亦須證明分拆公司能符合《主板規則》第八章（《GEM 規

則》第十一章）的新上市規定。為免生疑問，聯交所批准分拆建議並不（完全或部分）等同於批准分拆

公司的新上市申請。分拆公司的新上市申請須由聯交所另作審閱，並經上市委員會審批，而有關申請不

一定獲批准。 
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拆公司通常會在母公司的分拆上市建議獲聯交所批准後，才向相關證券交易所提

交新上市申請。 

《上市規則》的其他規定 

210. 《上市規則》亦有其他旨在保障股東權益的規定，適用於分拆上市的情況：

(a) 若分拆上市涉及發行或出售分拆公司的股份，有關交易將構成母公司出售

資產，因此須遵守《主板規則》第十四章（《GEM 規則》第十九章）所載

的適用於須予公布的交易規定。透過母公司及時披露分拆上市所涉及的出

售資產事宜，投資者將獲悉相關出售事項 202，而若該項出售可能對母公

司的財務狀況、業務營運或風險狀況構成重大影響 203，則須先取得股東

批准；及

(b) 若分拆上市涉及母公司進行實物分派，母公司須根據《主板規則》第

2.03(4)條（《GEM 規則》第 2.06(4)條），確保所有股東獲得公平及平等

對待；如適用，亦須按照其組織章程文件及其註冊成立地適用法律的規定

取得股東批准。此外，若分拆公司於另一證券交易所上市涉及大規模的實

物分派，並相當於一項非常重大的出售事項，母公司須根據《主板規則》

第 14.94 條（《GEM 規則》第 19.93 條）取得獨立股東批准。

分拆上市概況觀察 

211. 當年《第 15 項應用指引》初推出時，上市發行人大多只在聯交所作主要上市，

而聯交所亦是分拆公司最常選擇的上市地點。

202 根據《主板規則》第 14.34 條（《GEM 規則》第 19.34 條），發行人必須就構成須予公布的交易的出

售事項刊發公告。 

203 根據《主板規則》第 14.40 或 14.49 條（《GEM 規則》第 19.40 或 19.49 條），若出售事項構成主要

交易或非常重大的出售事項，必須先經股東批准方可進行。另見《第 15 項應用指引》第 3(e)段的股東

批准規定。 
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212. 時移世易，現在香港市場結構漸趨多元。根據聯交所審閲的分拆上市個案中 204，

我們留意到：

(a) 分拆公司於其他證券交易所（主要是中國內地證券交易所）上市的情況日

益普遍 205；

(b) 不少分拆公司的規模僅佔其母公司的很小比例 206；及

(c) 相當數量的分拆上市個案是由雙重主要上市或第二上市的母公司進行 207。

對比其他市場 

213. 美國及英國均無就上市公司分拆資產或業務而訂立專門的分拆上市制度：

(a) 在美國，相關監管制度較著重於是否已向股東及市場提供有關分拆上市的

充分資料，以及分拆上市在何種情況下須根據美國相關證券法例辦理註冊
208；及

(b) 在英國，上市公司進行分拆上市時，有關出售事項一般受上市公司交易的

披露及股東保障框架所規管。

204  根據聯交所在 2021 年 1 月 1 日至 2025 年 12 月 31 日五年間批准的 123 宗分拆上市個案（統稱「過往

分拆上市個案」），全部個案均由主板發行人進行。 

205 超過 60%的過往分拆上市個案中涉及分拆業務或資產於其他證券交易所獨立上市，當中超過 80%該等

個案涉及於中國內地證券交易所獨立上市。 

206 接近 50%的過往分拆上市個案中涉及市值超過 100 億港元的母公司，而其分拆上市的資產佔其總資產

不足 10%。 

207 超過 30%的過往分拆上市個案涉及由雙重主要上市或第二上市母公司進行的分拆。 

208 在美國，如符合以下條件，分拆上市毋須辦理註冊：(i)母公司股東毋須就獲分派的分拆公司股份支付

代價；及(ii)分拆公司股份按母公司股東各自的持股比例分派。詳見《Staff Legal Bulletin No. 4》。 

https://www.investor.gov/introduction-investing/investing-basics/glossary/spin-offs
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214. 澳洲所採納的做法與香港上市發行人分拆上市的監管框架有所不同。澳洲的規則

主要規管主要資產的分拆 209，重點在於確保股東在該等交易中獲得公平對待，

否則上市公司須就建議分拆上市事宜尋求股東批准。

215. 就新加坡、馬來西亞及中國內地而言，其規管分拆上市的規則與《第 15 項應用

指引》框架相若，均要求上市公司在分拆上市後（不包括其於被分拆實體的權

益），仍須擁有足夠的業務運作，以支持其獨立上市地位。

216. 詳情請參閱本文件附錄六。

支持改革的市場意見

217. 隨著香港市場的組成漸趨多元，涵蓋的行業板塊更廣泛，市場人士提議革新現行

分拆上市監管方式，其提議包括：

(a) 修訂《第 15 項應用指引》的適用範圍。例如，若進行分拆上市的上市發行

人是另一家上市發行人（上市控股公司）的附屬公司，則由於該上市附屬

公司本身已受《第 15 項應用指引》規管，因此可考慮放寬對上市控股公司

的相關規定；

(b) 簡化用以評估是否符合《第 15 項應用指引》的程序，以提高交易執行的確

定性、便利交易規劃，並讓發行人能緊貼當前市況及掌握行動時機。尤其

是，大型母公司進行規模較小的分拆上市時，一般較少涉及形成殼股的疑

慮，因此有空間加快評估及審批的程序；

(c) 鑑於保證權利的規定訂立至今已久，加上近年愈來愈多分拆上市并非於聯

交所進行，而是在其他證券交易所上市，在監管限制下實際執行保證權利

安排往往並不切實可行，並因而不時須要申請豁免，因此可考慮檢討有關

保證權利的規定；及

209 「主要資產」指其出售將導致《澳洲交易所上市規則》第 11.4 條所述任何相關衡量指標減少 25%或以

上的資產。 
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(d) 現行規定限制母公司於首次上市後三年內不得進行分拆上市，而有關限制

亦適用於在香港上市前已於其他市場擁有上市紀錄的第二上市或雙重主要

上市發行人。市場認為可考慮縮短此暫止期，為發行人提供更大靈活性，

並更有效配合其業務重組及策略規劃需要。

建議改革的目標 

218. 聯交所一方面恪守《第 15 項應用指引》下的核心原則，即分拆公司不應導致

「一項業務同時支持兩個上市公司」（以防止形成殼股的疑慮），另一方面也深

明上市發行人可能須因應業務環境及營運需要不時變化，進行策略性重組。

219. 有見及此，建議改革旨在簡化用以評估分拆上市建議是否符合《第 15 項應用指

引》的程序，並放寬一些現時或嫌過於嚴苛的規定。為此，我們建議增設自行評

估途徑：若母公司符合特定規模資格條件，便可自行評估及證明其符合規定。此

建議不但能讓合資格的母公司更準確地控制分拆上市的規劃及執行時間，亦有助

聯交所將資源投放於其他分拆上市個案，故此能提高整體監管程序的效率及成效，

又能維持適量的監管。

220. 儘管建議的改革優化了部分程序，也放寬了若干方面的規定，但並無改變《第15

項應用指引》的本質，特別是「一項業務不可同時支持兩個上市公司」的基本原

則。《第 15 項應用指引》下的核心保障措施，長期以來在分拆上市交易中為股

東提供穩妥保障，故將在新制度中保留。因此，此項改革預期不會減損股東保障

水平，亦不會引起廣泛的企業管治疑慮。
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I. 《第 15項應用指引》的適用範圍

現行規定

221. 《第 15 項應用指引》下的原則及規定適用於由上市發行人或其任何附屬公司進

行的分拆上市。如進行分拆上市的聯交所上市發行人本身是另一上市發行人的附

屬公司，則就該項分拆而言該上市控股公司（除了該上市附屬公司以外）亦須遵

守《第 15 項應用指引》。

建議

222. 我們建議修訂《第 15 項應用指引》的適用範圍，調整為：若聯交所上市發行人

（或其任何附屬公司）擬進行分拆上市而因此須遵守《第 15 項應用指引》，其

同在聯交所上市的控股公司則可獲豁免遵守《第 15 項應用指引》，如下圖所示：

現行規定 建議 

需要 不需要 

需要 需要 

理據 

223. 《第 15 項應用指引》的監管重點在於「一項業務不可同時支持兩個上市公司」

以及相關的殼股形成風險。若分拆上市由本身已於聯交所上市並因此須遵守《第

15 項應用指引》規管的附屬公司提出，則以上兩個監管重點已將受到規管。尤

其是，由於該附屬公司本身已在聯交所單獨上市，因此在上市控股公司層面，並

進行分拆上市是否須遵守《第 15 項應用指引》？ 

上市控股公司 

上市附屬公司 

分拆公司       
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不存在額外的「一項業務同時支持兩個上市公司」的疑慮。故此就同一項分拆上

市而言，要求上市控股公司亦證明其符合《第 15 項應用指引》的規定，在很大

程度上屬重複要求，也未必能就防止殼股形成提供額外保障。 

224. 雖然在上述情況下，上市控股公司將毋須再遵守《第 15 項應用指引》，但若因

有關的分拆上市而令上市控股公司（透過其於上市附屬公司的權益）構成任何重

大出售事項，其將仍須遵守《主板上市規則》第十四章（《GEM 規則》第十九

章）有關須予公布的交易的規定，相關規定包含適用的公告及股東批准規定，以

繼續保障上市控股公司股東的權益。發行人亦須注意其有責任遵守《證券及期貨

條例》第 XIVA 部的內幕消息條文。

建議的影響

225. 在已審閲的過往分拆上市個案中，有兩宗個案涉及由上市發行人的上市附屬公司

進行分拆上市，而該上市附屬公司及其上市控股公司均須遵守《第 15 項應用指

引》的規定。

問題29 您是否同意，若分拆上市是由上市發行人旗下同於聯交所上市而須遵

守《第 15 項應用指引》的附屬公司執行，則該上市發行人可豁免遵

守《第 15 項應用指引》的建議（見本文件第 222 段）？ 

請說明理由及提供任何其他建議。 
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II. 分拆上市的監管流程

現行規定

226. 根據《第 15 項應用指引》，母公司須向聯交所提交詳細文件，以證明其分拆上巿

建議符合《第 15 項應用指引》下的原則及規定，並取得聯交所批准後，方可進行

分拆上市。

227. 我們明白上市發行人希望在最合適的市場時機進行分拆上市，因此在切實可行情況

下我們向來均盡快審批分拆上市建議。我們亦已提供指引，說明相關的主要規定以

及上市發行人在擬備分拆上市建議時應注意的事項 210。

對比其他市場

228. 新加坡的相關制度要求上市公司進行分拆上市前須先取得監管機構批准。在澳洲，

進行某些類別 211的分拆上市前須先取得澳洲交易所就交易公平性所提供的原則性

意見。中國內地及馬來西亞則沒有特定規則要求上市發行人在進行分拆上市前須取

得監管機構批准的特別規定。

建議

229. 我們建議推出新的自行評估途徑，以簡化及加快監管流程。母公司可透過自行評估

分拆上市建議的方式來符合《第 15 項應用指引》，而毋須事先取得聯交所批准。

若母公司符合《第 15 項應用指引》的所有適用原則及規定 212，且母公司及餘下

集團符合規模資格條件（見下文第 230 段），則可採用此自行評估途徑。

210  香港交易所，上市發行人監管通訊（第十期），2024 年 5 月。 

211  例如，若涉及透過首次公開招股出售分拆實體的證券。 

212  按本章第 III至 VI節所載的建議修訂後。 

https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Listing/Rules-and-Guidance/Other-Resources/Listed-Issuers/LIR-Newsletter/newsletter_202405_c.pdf


230. 在以下情況下，母公司可採用自行評估途徑：

(a) 母公司已自行評估其分拆上市建議，並確信有關建議符合《第 15 項應用指

引》的所有適用原則及規定；及

(b) 在分拆公司提交新上市申請時，母公司及餘下集團 213符合以下條件：

(i) 母公司的市值至少為 100 億港元，按以下兩項相乘計算：(1)於緊接

分拆公司提交新上市申請日期前一個交易日母公司的已發行股份數目

（不包括庫存股份）；及(2)於緊接分拆公司提交新上市申請日期前

125 個交易日母公司在聯交所上市的相關股份類別的成交量加權平均

價 214 215；

(ii) 母公司的主要業務於其最近期刊發的經審計賬目所示財政年度錄得至

少 10 億港元收益；及

(iii) 按其最近期刊發的經審計賬目所示財政年度收益，以及其最近期刊發

的經審計賬目或中期報告（以較近期者為準）所示總資產計算，餘下

集團的業務佔發行人集團收益及總資產超過 50%。

213 根據建議，就此目的，「餘下集團」指發行人集團剔除母公司於以下實體的權益：(i)分拆公司；(ii)過
往根據《第 15 項應用指引》分拆上市的附屬公司；及(iii)任何其他於聯交所上市的附屬公司。 
214 成交量加權平均價的計算方式為，將前 125 個交易日的成交量相加，將其總和除以同一期間內的總成

交股數。 
215  若母公司為擁有其他上市股份（定義見《主板規則》第 19A.04 條）的中國發行人，聯交所接納該等

其他上市股份（例如 A 股）的市值按其於相關受監管市場緊接分拆公司提交新上市申請日期前 125 個交

易日的成交量加權平均價格計算。此做法與聯交所現行對擁有其他上市股份的中國發行人釐定其於聯交所

新上市時的預期市值（見《新上市申請人指南》第 3.2 章註 2）及計算須予公布的交易代價比率（見《主

板規則》第 19A.38A 條）所採納的方法一致。
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https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/pdf_documents/3.2_Summary_202311.pdf
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231. 母公司若要採用自行評估途徑，必須遵守以下的呈交及通知規定：

(1) 分拆公司提交新上市申請時

母公司須呈交： 

• 由母公司董事會作出的聲明，確認分拆上市建議符合《第 15 項應用指引》的

所有適用原則及規定（《董事會第15項應用指引自我評估確認書》）（見第

230(a)段）；及

• 詳細計算資料，以證明其符合規模資格條件（計算資料）（見第 230(b)

段）。

(2) 分拆上市建議提交後出現重大變動時

（例如，包括分拆上市建議中有關餘下集團的任何資料因母公司業績記錄期更新而不再適

用） 

母公司必須迅速重新評估分拆上市建議，以確保其仍然符合《第 15 項應用指引》

的所有適用原則及規定。 

(3) 分拆上市建議終止或暫停時

（例如，為於聯交所上市而提交的 A1 表格已失效三個月或以上） 

母公司須在切實可行情況下盡快通知聯交所。 

(4) 母公司其後重新啟動或恢復分拆上市建議時

母公司必須在分拆公司重新提交新上市申請時，提交《董事會第 15 項應用指引自

我評估確認書》及計算資料，方可採用自行評估途徑。 

否則，母公司必須將該分拆上市建議提交聯交所事先審批。 

232. 我們建議，自行評估途徑只適用於其餘下集團仍符合《主板上市規則》第八章新

上市規定的主板發行人。為免生疑問，自行評估途徑將不適用於 GEM 發行人，

因此，任何由 GEM 發行人提出的分拆上市建議，仍須按照現行制度經聯交所事

先審批，因為 GEM 發行人的市值一般低於 100 億港元。
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233. 為免生疑問，符合自行評估途徑資格的上市發行人，如就分拆上市建議有任何監

管問題，仍可先尋求聯交所的指引。

如分拆公司將於聯交所上市 

234. 若分拆公司將於聯交所上市（不論母公司是須事先取得聯交所批准，還是採用自

行評估途徑），我們建議規定母公司必須於分拆公司的新上市申請的預計上市聆

訊日期至少足四個完整營業日之前，向聯交所確認分拆上市建議於該日仍然符合

《第 15 項應用指引》的適用原則及規定。

理據

235. 有關建議旨在提高整體分拆上市監管流程的效率及成效，而同時維持適當的監管

水平。此建議不但能讓採用自行評估途徑的母公司在簡化的流程下更準確地控制

分拆上市的規劃及執行時間，亦有助聯交所將資源投放於其他分拆上市個案及任

何相關的重大合規問題，從而提高處理效率並縮短審批時間。

236. 自行評估途徑僅適用於市值較大、且主要業務具相當規模的主板上市發行人所進

行的分拆上市，這類發行人一般不會涉及「一項業務同時支持兩個上市公司」的

憂慮。具體而言：

(a) 建議的市值門檻（即 100 億港元或以上）及收益門檻（即 10 億港元或以

上），是《主板上市規則》第 8.05(3)條 216所載新上市申請人市值／收益

測試金額的至少兩倍；及

(b) 要求餘下集團的業務佔發行人集團收益及總資產超過 50%的條件，可確保

餘下集團保留其原有業務的大部分，以支持其上市地位，並與本文件第

二章第 II 節所詳述的須予公布的交易制度下主要交易建議門檻保持一致。

237. 擬採用自行評估途徑的母公司應提前規劃，並確保其於分拆公司提交新上市申請

時符合規模資格條件，包括為潛在市值波動預留足夠緩衝。為免生疑問，只要母

公司在分拆公司提交新上市申請時符合上述規模資格條件（見第 230(b)段）並已

216 《主板規則》第 8.05(3)條要求發行人的市值須達至少 40 億港元，收益須達至少 5 億港元。 
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提交所須文件，便毋須向聯交所證明其在分拆上市建議進行期間持續符合有關條

件。 

238. 有關建議並不影響母公司就其分拆上市遵守《第 15 項應用指引》所有適用原則

及規定的責任（包括但不限於餘下集團須符合《主板上市規則》第八章的首次上

市規定 217）。請注意，母公司董事仍有責任確保已進行適當的盡職審查及分析，

並妥善保存相關紀錄，以支持其分拆上市符合《第 15 項應用指引》所有適用原

則及規定的結論。

239. 此外，除了下文第 246 段所載有關母公司分拆上市公告的加強披露規定外，聯交

所將繼續採取對分拆上市公告刊發後才作審閱的方式，對合資格發行人的分拆上

市情況進行監察。如發現任何問題（例如分拆公司與餘下集團的業務是否清楚劃

分 218），母公司須提供額外資料以證明其符合相關《第 15 項應用指引》規定，

及／或透過公告披露進一步詳情。雖然母公司毋須提交分拆上市建議給聯交所預

先審批，但如其未能回應聯交所提出的疑問，仍可能面臨違反《第 15 項應用指

引》規定的風險。因此，母公司應謹記確保已進行適當的盡職審查及分析，如對

上述規則的應用有任何疑問，應預先向聯交所尋求指引。

240. 在 2021 年 1 月 1 日至 2025 年 12 月 31 日的五年間，並無任何 GEM 發行人進行

分拆上市。在此背景下，並經考慮到上述因素，我們建議自行評估途徑不適用於

GEM 發行人，因為 GEM 發行人以中小企為主，而上述規模資格條件一般不適用

於該等發行人的性質及規模。

217 為免生疑問，根據《主板規則》第十八 A 章及十八 C 章上市的未有收益生物科技發行人及特專科技發

行人若進行分拆上市，聯交所將按《主板規則》第八章的首次上市規定，評估其餘下業務是否符合《第15

項應用指引》的規定。若未有收益生物科技發行人及特專科技發行人在遵守《主板規則》第八章的首次上

市規定上遇到實際困難，而擬改為遵守《主板規則》第十八 A 章或十八 C 章的首次上市規定，應事先諮詢

聯交所意見。 

218 如分拆公司將於聯交所上市，其新上市申請須由聯交所另行審閱，並經上市委員會審批，而有關申請

不一定獲批准。無論母公司是否採用自行評估途徑，分拆公司的上市申請均須載有充足資料，以證明其符

合新上市規定，包括必須與母公司的業務清楚劃分及獨立於母公司。有關新上市適合性的指引，請參閱

《新上市申請人指南》中「1.2B 對第三方的重大依賴」及「1.2E 與控股股東的競爭」。 

https://cn-rules.hkex.com.hk/%E8%A6%8F%E5%89%87%E6%89%8B%E5%86%8A/%E6%96%B0%E4%B8%8A%E5%B8%82%E7%94%B3%E8%AB%8B%E4%BA%BA%E6%8C%87%E5%8D%97
https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/pdf_documents/1.2B_Material_Reliance_on_Counterparties_202311.pdf
https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/pdf_documents/1.2E_Competition_with_Controlling_Shareholders_202311.pdf
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分拆公司將於聯交所上市 

241. 我們建議，若分拆公司將於聯交所上市，其母公司須在預期聆訊審批日期前確認

其符合《第 15 項應用指引》的適用原則及規定。此舉能確保在上市委員會審議

分拆公司的新上市申請時，先前的審批理據或自行評估仍然有效。發行人務請注

意，如在審閱分拆公司的上市申請過程中發現的任何問題亦涉及發行人是否符合

《第 15 項應用指引》的規定（例如分拆公司與餘下集團的業務劃分不夠清楚），

母公司必須按聯交所滿意的方式解決有關問題，以證明其持續符合《第 15 項應

用指引》的規定。

建議的影響

242. 截至 2026 年 6 月 30 日，市值至少 100 億港元且收益至少 10 億港元的上市發行

人近 500 家（佔市場上所有發行人近 20%），而全部均爲主板上市公司。若該

等發行人進行分拆上市，則只要其餘下業務佔發行人集團整體收益及資產超過

50%，便可符合自行評估途徑的資格，而毋須提交分拆上市建議給聯交所預先審

批。此外，於 2021 至 2025 年間，並無任何 GEM 發行人進行分拆上市。以上因

素均支持自行評估途徑只適用於主板發行人的建議。

243. 在已審閲的過往分拆上市個案中，超過 60%的個案均可符合自行評估途徑的資格。

問題30 您是否同意簡化分拆上市建議的監管流程，增設自行評估途徑，讓合

資格的母公司自行證明其分拆上市建議符合《第 15 項應用指引》，

而毋須預先取得聯交所批准？ 

請說明理由及提供任何其他建議。 

問題31 如您對問題 30 回答「是」，您是否同意本文件第 230 段所提出用以

釐定自行評估途徑規模資格的建議指標？ 

請說明理由及提供任何其他建議。 
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問題32 如您對問題 30 回答「是」，您是否同意自行評估途徑只適用於主板

發行人（見本文件第 232 段）？ 

請說明理由及提供任何其他建議。 



III. 分拆上市公告規定

現行規定

244. 母公司必須透過刊發公告通知市場其分拆上市申請 219。目前，《上市規則》並

無明確規定有關公告的內容。

對比其他市場

245. 在所檢視的司法權區中，中國內地有訂立明確規則，規定擬分拆上市的建議須作

公告並須符合特定披露要求 220。在其他司法權區，披露分拆上市一般由上市公

司披露重大資料的一般責任規管。

建議

246. 我們建議加強有關分拆上市公告的披露規定，要求有關公告載列以下資料：

(a) 分拆公司及餘下集團的身份及其主要業務概況；

(b) 分拆公司於緊接分拆上市前連續兩個財政年度的應佔收益及純利（包括除

稅前後的純利）；

(c) 分拆上市的詳情，包括分拆公司擬上市地點（即相關證券交易所）及分拆

上市架構；

(d) 於分拆上市完成前後母公司預期持有的分拆公司股權，以及分拆公司是否

預期將繼續作為母公司的附屬公司；

219 《第 15 項應用指引》第 3(g)段。母公司必須於分拆公司刊發其聆訊後資料集時刊發有關公告。如分拆

公司選擇根據《主板規則》第 12.01A 條（《GEM 規則》第 16.01A 條）於聯交所網站刊發其申請版本或

經更新申請版本，則有關公告須於公開申請版本刊發時公布。若分拆公司擬於其他證券交易所上市，則在

該有關市場公布其分拆上市申請時公布有關公告。 

220 包括有關上市公司與分拆實體之間的業務有清楚劃分及各自保持獨立性的資料、遵守不競爭業務及關

連交易的適用監管規定的相關資料、分拆上市的理由及相關風險，以及分拆上市的時間表及進展。 
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(e) 母公司及／或分拆公司的預期募資總額（如有），以及母公司擬如何使

用所得款項；

(f) 進行分拆上市的原因及預期將為母公司帶來的利益，連同董事聲明，確

認分拆上市的條款屬公平合理，並符合股東整體利益；及

(g) 一項聲明，説明母公司已根據《第 15 項應用指引》第 3(a)段就分拆上市取

得聯交所批准或根據《第 15 項應用指引》第 3(b)段進行自行評估，在此

兩種情況下均須附有董事會確認分拆上市符合《第 15 項應用指引》的所

有適用原則及規定的聲明。

247. 為免生疑問，母公司應就分拆上市交易及其與分拆公司之間的任何持續交易，評

估須如何符合《主板規則》第十四章及第十四 A 章（《GEM 規則》第十九章及

第二十章）的規定，並據此遵守適用的披露及股東批准規定。在可行情況下，有

關交易詳情應載於同一份分拆上市公告內。

248. 此外，如先前公布的擬分拆上市建議出現任何重大發展或後續變更，例如延期、

暫停或已經完成，母公司必須在切實可行情況下盡快刊發公告通知市場。

理據

249. 目前，由於《上市規則》並無特別規定分拆上市公告須有的內容，因此不同母公

司所披露的內容也各有不同。此項建議旨在提高透明度，確保股東獲得相關母公

司進行分拆上市的重要資料，以支持其作出知情的投資決定。

問題33 您是否同意訂明分拆上市公告所須披露內容的規定（見本文件第 246

段）？ 

請說明理由及提供任何其他建議。 
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IV. 保證權利

現行規定

250. 《第 15 項應用指引》要求母公司適當考慮現有股東的利益，保證他們能透過優

先發售或實物分派的方式獲得分拆公司股份。至於分拆公司股份撥作保證權利部

分的比例，則由母公司董事與其顧問決定，而母公司全體股東均須獲得同等對待

221。

251. 保證權利規定可經母公司少數股東通過決議案予以豁免 222。

252. 過往，我們曾豁免母公司遵守保證權利規定。豁免情況包括：

(a) 一般豁免 — 就分拆後於中國內地證券交易所上市的情況授予一般豁免，原

因是中國內地法律限制向境外股東提供分拆公司（作為中國內地上市實體）

的股份 223；及

(b) 特定豁免 — 因為某些海外司法權區的法律限制，令提供保證權利或遵守海

外發售規定變得過於繁複，而涉及的潛在保證權利規模又相對較小，我們

亦曾按個別情況授予特定豁免。

253. 根據《主板規則》第十九 C 章作第二上市的發行人，只要其分拆上市毋須經母公

司股東批准，分拆公司的上市地點亦不在聯交所 224，即可豁免遵守有關規定 225。

221 《第 15 項應用指引》第 3(f)段。 

222 《第 15 項應用指引》第 3(f)段。 

223 香港交易所上市決策 HKEX-LD104-2017（2017 年 1 月）。 

224 過去聯交所亦曾就根據《主板規則》第十九 C 章作第二上市的公司擬分拆業務於聯交所上市的個案，

因應相關母公司的個別具體情況而豁免母公司毋須遵守保證權利規定，考慮的情況包括：該公司有相當大

比例的股東位於海外；及向該等海外股東提供保證權利將觸發相關海外發售規定，因而造成過重的負擔。 

225 《主板規則》第 19C.11 條。 

https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/pdf_documents/LD104-2017_c_202312.pdf


- 109 -

對比其他市場 

254. 在所檢視的同業市場中，只有澳洲及馬來西亞規定須就分拆上市向現有股東提供

保證權利，當中：

(a) 澳洲上市公司進行分拆上市一般須先取得股東批准，除非分拆實體的證券

將按比例向現有股東分發，或以澳洲交易所認為「在所有情況下均屬公平」

的其他方式分發 226，則毋須取得股東批准；及

(b) 馬來西亞雖有強制提供保證權利的要求，但相關規則並無訂明具體提供的

方式或最低保證水平。

建議 

255. 我們建議刪除現時所有分拆上市均須提供保證權利的規定，不論分拆公司於何地

上市，亦不論母公司屬主要上市還是第二上市的發行人，均毋須提供保證權利。

理據

256. 多年來，我們留意到上市發行人在分拆上市時向股東提供的保證權利規模普遍較

小 227，且分拆公司股份在優先發售後經常認購不足。此外，跨司法權區的法律

及監管限制，導致向部分或全部股東提供保證權利變得越來越難以實行。透過刪

除有關規定，此項建議旨在降低監管要求的複雜性及不確定性，且該項規定未必

能為股東帶來具實質意義的裨益。

226 相關因素包括：不按比例分派的原因、供股東參與首次公開招股的金額及條款、發行人擬保留的分拆

實體證券的股權百分比，以及分拆上市是否疑似令關聯方獲利。另見《澳洲交易所上市規則》「指引說明

13」（Guidance Note 13）第 5 段。 

227 保證權利的規模視乎多項因素，包括分拆公司佔母公司的比例以及分拆公司的發售規模。以過往分拆

上市個案中設有優先發售安排的個案為例，在已完成分拆上市的此類個案中，超過半數個案所優先發售股

份佔相關母公司市值不足 1.5%，儘管分拆公司發售股份已分配 5%至 10%作保證權利用途。客觀來看，

分拆公司佔母公司的比例較小，因此分配作保證權利的分拆公司股份數目一般亦不多，股東往往須持有多

手（很多時甚至數百手）母公司的股份，才有資格優先認購一手分拆公司的股份。
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257. 此外，刪除保證權利規定預期不會削弱股東保障，原因如下：

(a) 保證權利安排並非旨在為股東提供額外保障，而只是讓現有股東可額外獲

得優先參與分拆公司股份發售的利益；

(b) 若分拆上市構成重大出售事項，投資者的利益將繼續受《上市規則》其他

現有規定所保障（見上文第 210 段），包括《主板規則》第十四章

（《GEM 規則》第十九章）有關須予公布交易的規則下適用的披露及股東

批准規定；及

(c) 若分拆上市完成後分拆公司仍作為上市發行人的附屬公司綜合入賬，現有

股東仍可透過該上市發行人間接持有分拆公司的權益 228。

問題34 您是否同意刪除保證權利規定（見本文件第 255 段）？ 

請說明理由及提供任何其他建議。 

228 在所審閱的過往分拆上市個案中，約 70%的分拆公司於分拆上市完成後仍作為母公司的附屬公司綜合

入賬。 
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V. 上市後分拆上市暫止期

現行規定

258. 根據《第 15 項應用指引》，如母公司上市未滿三年，上市委員會一般不會考慮

其分拆上市的申請 229。此規定適用於所有母公司，惟第二上市發行人除外，詳

見下文第 261 段。

259. 此規定的理據是，投資者是按母公司最初上市時的業務組合作出投資決定，並預

期母公司會繼續發展該等業務。

主要上市的發行人 

260. 過往，新上市發行人如能在上市時證明其已有具體而迫切的計劃，擬於三年暫止

期內進行分拆上市，並於招股章程内作出詳細披露，我們會按個別情況向其授予

特定豁免。

第二上市的發行人 

261. 就第二上市發行人而言，考慮到其已在認可證券交易所上市一段時間，而投資者

在決定認購其香港上市新股前亦已考慮其過往於海外上市的往績紀錄，因此可在

若干情況下獲放寬遵守三年分拆上市暫止期的規定，前提是有關分拆上市毋須經

母公司股東批准：

(a) 第二上市發行人分拆資產或業務在聯交所以外的其他市場上市，可獲豁免

遵守三年分拆上市暫止期的規定 230；及

(b) 自 2018 年聯交所的第二上市制度擴展至大中華發行人後，此類第二上市發

行人在香港進行分拆上市的個案有所增加。我們亦豁免此類第二上市發行

229 《第 15 項應用指引》第 3(b)段。 

230 《主板規則》第 19C.11 條，該條將香港交易所與證監會於 2013 年聯合刊發的《有關海外公司上市的

聯合政策聲明》所載的自動豁免制度編納成規。 

https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Listing/Rules-and-Guidance/Other-Resources/Listing-of-Overseas-Companies/Joint-Policy-Statement-20130927/new_jps_0927_c.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Listing/Rules-and-Guidance/Other-Resources/Listing-of-Overseas-Companies/Joint-Policy-Statement-20130927/new_jps_0927_c.pdf
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人在聯交所進行分拆上市時不用遵守有關規定，因為無論分拆上市地點為

何，對股東的影響亦大致相同。 

262. 這些豁免有別於上文第 260 段所述授予主要上市發行人的特定豁免，第二上市發

行人於香港上市時即使並無任何具體分拆上市計劃，亦可獲提供或授予有關豁免。

對比其他市場

263. 在其他主要證券交易所中，只有中國內地設有分拆上市暫止期規定，發行人首次上

市後三年內不可進行分拆上市。

建議

264. 我們建議將分拆上市暫止期縮短至一年，即母公司首次上市後一年（而非三年）內

不得提交分拆上市申請。我們亦建議釐清，評估母公司是否符合分拆上市暫止期規

定時，將以分拆公司遞交新上市申請的時間為準，而非現行規定中上市委員會對母

公司擬分拆上市建議的審核時間。

265. 此外，我們建議以下的發行人也可獲豁免遵守分拆上市暫止期規定：

(a) 根據《主板規則》第十九 C 章上市的第二上市發行人；及

(b) 雙重主要上市發行人，前提是其於在香港上市前已連續至少兩個完整財政

年度於中國證券交易所 231或認可證券交易所上市 232。

266. 新上市申請人如符合上文第 265(a)或(b)段所述條件因而可豁免遵守一年分拆上市

暫止期規定，須於其首次在聯交所上市的相關上市文件中，披露其當時任何已制定
並即將進行的分拆上市計劃的具體詳情；若無此類計劃，亦須作適當的否定聲明。

231 根據《主板規則》第一章及第19A.04條（《GEM規則》第一章）所定義，現時包括上海證券交易所、

深圳證券交易所及北京證券交易所。 

232 舉例而言，在以下情況，母公司將不獲豁免而仍須遵守一年分拆上市暫止期的規定：(i) 雙重主要上市

發行人在香港上市前於中國證券交易所或認可證券交易所上市不足連續兩個完整財政年度；及(ii)發行人同

時尋求於聯交所以及中國證券交易所／認可證券交易所上市。 
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理據 

267. 有關建議旨在優化並劃一不同類別發行人所須遵守的分拆上市暫止期規定，從而在

保障股東權益與促進發行人於香港上市後的業務發展及重組之間取得平衡。

268. 儘管設立分拆上市暫止期的理據仍然成立，但考慮到發行人在上市後的業務拓展、

多元化發展及融資需要的變化，強制其遵守三年的分拆上市暫止期可能過於嚴苛。

相比之下，建議中將限制上市發行人於上市後進行重大變動的暫止期縮短至一年較

合適，亦與現行旨在防止發行人於上市後作出重大變動的保障措施一致 233。

269. 有關建議亦將現行向第二上市發行人授予的豁免編納成規，確保所有第二上市發行

人所受的監管程度一致。此外，此次建議將相同原則應用於雙重主要上市發行人，

因為考慮到此類發行人在香港上市時已於另一家交易所上市，有一定的往績紀錄及

經營歷史。因此，香港投資者可參考母公司的現有業務運作及其先前於其他市場上

市時所披露的公開資料，作出投資決定。對雙重主要上市發行人所設的額外條件

（即須有至少兩個連續完整財政年度的上市往績紀錄），與第二上市的相關規定一

致，因後者通常亦要求發行人須於認可證券交易所有至少兩個完整財政年度的上市

紀錄 234。

270. 對於在上市後可獲豁免遵守分拆上市暫止期規定的新申請人（即第 265 段所述的

第二上市發行人及雙重主要上市發行人），規定其在上市文件中須披露額外資料的

建議，有助提高資訊透明度，讓投資者了解此等發行人於上市時是否計劃在不久後

進行分拆上市。

233 根據《主板規則》第 14.89 條（《GEM 規則》第 19.88 條），上市發行人不得於上市之日起計 12 個月

內進行任何（或一連串）收購、出售或其他交易或安排，以致其在申請上市時經營的主要業務出現根本性

的轉變。此外，《主板規則》第 14.90 條（《GEM 規則》第 19.99 條）訂明，在特殊情況下，以及如獲

所需的股東批准，聯交所或可豁免該項規定。 

234 《主板規則》第 19C.04 及 19C.05A(3)條。 
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問題35 您是否同意將分拆上市暫止期縮短至一年，即母公司首次上市後一年

內不得提交分拆上市申請（如本文件第 264 段所載）？ 

請說明理由及提供任何其他建議。 

問題36 您是否同意第二上市發行人及合資格的雙重主要上市發行人亦可獲豁

免遵守分拆上市暫止期規定（如本文件第 265 段所載）？ 

請說明理由及提供任何其他建議。 

問題37 如您對問題 36 回答「是」，您又是否同意雙重主要上市發行人須符

合的豁免條件（即於在香港上市前連續至少兩個完整財政年度於中國

證券交易所或認可證券交易所上市）（如本文件第 265 段所載）？ 

請說明理由及提供任何其他建議。 

問題38 如您對問題 36 回答「是」，您又是否同意加入一項披露規定，要求

獲豁免遵守分拆上市暫止期規定的發行人須在招股章程中披露其即將

進行的分拆上市計劃的具體詳情，或適當的否定聲明（如本文件第

266 段所載）？ 

請說明理由及提供任何其他建議。 
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VI. 其他修訂

將股東批准門檻與須予公布的交易制度下的門檻劃一

271. 根據《第 15 項應用指引》，如分拆上市在須予公布交易制度下的任何一項百分

比率 235達 25%或以上，則須經股東批准 236。

272. 鑒於我們建議將須予公布的交易制度下的主要交易界定門檻由 25%調高至 50%，

並相應實施有關公告、通函及股東批准規定（見本文件第二章第 II節第 71段），

因此我們將對《第 15 項應用指引》作出相應修訂，把重大分拆上市交易須取得

股東批准的門檻亦由 25%調高至 50%，以保持一致。

273. 將須予公布的交易制度的門檻與《第 15 項應用指引》中的門檻劃一後，我們可

確保在釐定分拆上市是否屬重大並應由股東審議時，採用一致的監管參考基準。

274. 根據本文件第二章第 IV 節所述建議，若分拆上市根據須予公布交易制度構成出

售事項，則須在交易公告內加強披露，以便股東及投資者在掌握充分資料的情況

下作出投資決定。若出售事項的百分比率達 25%或以上，發行人須加強披露的內

容包括（如適用）就交易涉及的特定類別資產（例如物業、礦業資產或基建工程

項目）擬備的專家報告。

將決策權授予上市科

275. 我們亦建議簡化審核及／或批准擬分拆上市建議的監管程序，由上市委員會將所

有分拆上市個案的決策權授予上市科，但若有以下情況，上市科仍會向上市委員

會尋求指引：

(a) 該分拆上市建議涉及異常之處；及／或

(b) 有需要豁免遵守《第 15 項應用指引》下的任何規定。

235 《主板規則》第 14.07 條（《GEM 規則》第 19.07 條）。 

236 《第 15 項應用指引》第 3(e)段。 
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276. 待獲授予相關決策權後，上市科（而非上市委員會）將會批准其認為符合《第15

項應用指引》下所有適用原則及規定的擬分拆上市建議。此舉能簡化分拆上市的

監管程序並提升行政效率。若分拆公司將在香港上市，分拆公司的新上市申請仍

須經上市委員會審批。

277. 聯交所將修訂相關程序，以確保上市科仍會定期向上市委員會匯報上市發行人提

出的擬分拆上市建議的相關情況，以便上市委員會能保持整體監察，並在適當時

侯就建議授予決策權一事徵求上市委員會的同意。

有關分拆公司在聯交所上市的適用上市準則規定的輕微修訂

278. 根據《第 15 項應用指引》的現行規定，如分拆公司在聯交所上市，其必須符合

《上市規則》中適用於新上市申請人的所有規定，包括載於《上市規則》第八章

的基本資格準則 237。

279. 多年來，聯交所先後推出了多個新的上市制度，以配合不同行業特點、發展階段

及資本結構的發行人，從而擴展發行人種類及多元性。這些上市制度各有不同的

資格準則，與《主板規則》第八章的規定或有分別。因此，我們將修訂《第 15

項應用指引》第 3(a)段，刪除當中的「《上市規則》第八章的基本上市準則」字

句，以澄清分拆公司如符合適用於相關上市制度的所有新上市規定，亦可依據不

同的上市制度於聯交所上市。

237 《第 15 項應用指引》第 3(a)段。 
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VII. 實施及過渡安排

280. 根據現行制度，所有分拆上市建議均須在上市發行人進行分拆上市之前根據《第

15 項應用指引》提交聯交所審批。視乎諮詢所得回應意見及本章所列建議最終

獲採納的情況，我們建議經修訂的《上市規則》（包括第 275 段所述的將決策權

由上市委員會授予上市科）將適用於生效日期（按第 156 段定義）當日或之後所

有仍在進行中的分拆上市建議。

281. 有關建議的實施須遵守以下過渡安排：

(a) 就本章第 II 節所建議的自行評估途徑而言，該途徑不適用於在生效日期之

前已提交予聯交所審閱及審批的分拆上市建議。對於此類情況，聯交所將

繼續進行審閱，並在確認相關分拆上市建議符合《第 15 項應用指引》的規

定後予以批准。因此，除非與聯交所另有協定，否則發行人不得僅因其要

採用本章第 II 節所述的自行評估途徑而撤回已向聯交所提交的分拆上市建

議；及

(b) 就保證權利而言，經修訂的《上市規則》適用於生效日期當日或之後所有

仍在進行中的分拆上市建議，但於生效日期當日或之前已公布用以釐定保

證權利的記錄日期及相關保證權利分派比例的分拆上市建議除外。發行人

若選擇按此調整其分拆上市建議，應就保證權利安排的變更及其影響刊發

公告，同時須繼續遵守《第 15 項應用指引》及《上市規則》的所有其他適

用規定。

282. 就本章第 V 節所述的分拆上市暫止期而言，有關縮短暫止期的經修訂《上市規則》

將於生效日期當日或之後生效，並適用於所有上市發行人（包括在生效日期之前

已上市的發行人）。而有關豁免第二上市發行人或雙重主要上市發行人遵守暫止

期規定的經修訂《上市規則》，則僅適用於生效日期當日或之後在聯交所上市的

該等發行人。在生效日期之前上市的發行人若已獲授予又或可獲豁免 238遵守暫

止期規定，只要其繼續符合此類豁免的所有條件（如有），則有關豁免將繼續適

用。

238 根據《主板規則》第 19C.11 條，第二上市發行人將其資產或業務分拆並在聯交所以外的其他市場上市，

可獲豁免遵守暫止期規定。 
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問題39 閣下對建議的實施及過渡安排（如本文件第 281 及 282 段所載）有何

意見（如有）? 

請說明理由及提供任何其他建議。 
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第五章：《上市規則》輕微修訂 

283. 香港交易所亦藉此機會對《上市規則》作出一些輕微修訂，修訂內容並不牽涉改變政策

方向。

284. 有關修訂包括：

(a) 刪除《主板規則》第 13.52 條（《GEM 規則》第 17.53 條）的過渡性條文；

(b) 刪除《主板規則》第 14.71A 條（《GEM 規則》第 19.71A 條），以簡化內容。但

為免生疑問，構成關連交易的合資格地產收購仍須遵守《主板規則》第十四 A 章

（《GEM 規則》第二十章）的公告及匯報規定（如適用）；

(c) 就《主板規則》第 14.94 條（《GEM 規則》第 19.93 條）作出澄清，訂明有關股

東批准規定並不適用於以下情況：除於建議實物分派時擬分派的證券已在主板或

GEM 上市外，亦包括上市發行人建議作出的實物分派涉及將於建議分派完成後隨

即在主板或 GEM 上市的資產的情況；

(d) 更新《GEM 規則》第 19.34(2)條的措辭，以與《主板規則》的規定一致，明確規

定須刊發（而非向聯交所提交）有關公告；

(e) 於《GEM 規則》第 19.69 條添加提述《GEM 規則》第 19.67(7)條作相互參照，以

與《主板規則》的相關規定一致；及

(f) 更正其他文書錯誤。

285. 有關修訂載於本文件附錄一及附錄二。 
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釋義 

詞彙 釋義 

「澳洲交易所」(ASX) 澳洲證券交易所 

「中國內地」或「中國」

(Chinese Mainland或
PRC) 

就本文件而言，指中華人民共和國，但不包括香港、澳門及台

灣地區 

「中國證監會」(CSRC) 中國證券監督管理委員會 

「GEM」 聯交所營運的 GEM 

「《GEM上市規則》或

《GEM規則》」(GEM 

Listing Rules或 GEM 
Rules) 

《香港聯合交易所有限公司 GEM 證券上市規則》 

「大中華」(Greater 
China) 

具《主板規則》第一章所界定的涵義 

「大中華發行人」

(Greater China Issuers) 
具《主板規則》第一章所界定的涵義 

「香港交易所」(HKEX) 香港交易及結算所有限公司 

「上市委員會」(Listing 
Committee) 

根據聯交所的組織章程選舉或委任的聯交所董事會及（倘文意

許可）其任何委員會或小組委員會屬下的上市小組委員會 

「上市科」(Listing 
Division) 

聯交所的上市科 

「《上市規則》」

(Listing Rules) 
《主板上市規則》及《GEM 上市規則》 

「倫敦交易所」(LSE) 倫敦證券交易所 
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詞彙 釋義 

「《主板上市規則》或

《主板規則》」(Main 

Board Listing Rules或
MB Rules) 

《香港聯合交易所有限公司證券上市規則》 

「主板」(Main Board) 聯交所主板 

「納斯達克」(Nasdaq) 納斯達克證券市場 

「紐約交易所」(NYSE) 紐約證券交易所 

「海外發行人」

(overseas issuer) 
具《主板規則》第 1.01 條所界定的涵義，指非香港發行人也非

中國發行人的其他發行人 

「《第一階段諮詢文

件》」(Phase 1 
Consultation Paper) 

聯交所於 2026 年 3 月 13 日刊發的《有關上市機制競爭力檢討

的諮詢文件》，相關諮詢總結已於 2026 年 7 月 24 日刊發 

《第 15項應用指引》
(PN15) 

《主板規則》的《第 15 項應用指引》（《GEM 規則》的《第 3

項應用指引》） 

「中國發行人」(PRC 
issuer) 

具《主板規則》第 19A.04 條（《GEM 規則》第 1.01 條）所界

定的涵義，指在中國內地正式註冊成立為股份有限公司的發行

人 

「中國證券法」(PRC 
Securities Law) 

指中國內地的證券法（不時修訂） 

「中國交易所」(PRC 
stock exchange) 

具《主板規則》第 19A.04 條（《GEM 規則》第 1.01 條）所界

定的涵義，指上交所或深交所或北京證券交易所 

「認可證券交易所」 
(Recognised Stock 
Exchange) 

具《主板規則》第一章（《GEM 規則》第一章）所界定的涵

義，有關列表在聯交所網站登載且不時更新 

https://www.hkex.com.hk/Listing/Rules-and-Resources/Guidance/IPO/Listing-of-Overseas-Companies/List-of-Recognised-Stock-Exchange?sc_lang=zh-HK
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詞彙 釋義 

「餘下集團」
(Remaining Group) 

就分拆上市而言，指上市發行人剔除了擬分拆實體以外的部

分；而就評估餘下業務能否獨立地符合《主板規則》第八章

（《GEM規則》第十一章）的規定，亦須剔除先前已分拆

實體及任何其他在聯交所上市的附屬公司 

「美國證監會」(SEC) 美國證券監管機構——美國證券交易委員會 

「聯交所」或「交易所」
(SEHK或 Exchange) 

香港交易所的全資附屬公司香港聯合交易所有限公司 

「證監會」(SFC) 證券及期貨事務監察委員會 

「新交所」(SGX) 新加坡交易所 

「分拆公司」(SpinCo) 通過分拆上市從現有發行人分拆出來的公司 

「分拆上市」(spin-off) 發行人擬將其現有集團全部或部分資產或業務在聯交所或其他

地方分拆作獨立上市的建議 

「上交所」(SSE) 上海證券交易所 

「深交所」(SZSE) 深圳證券交易所 
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附錄一： 《主板上市規則》有關須予公布的交易及關連交

易的修訂建議 

第一章

總則 

釋義 

… 

1.01 在《上市規則》內，除文意另有所指外，下列詞語具有如下意義： 

… 

“公眾利益實體項目” 
(PIE Engagement) 

涵義與《會計及財務匯報局條例》附表 1A 第一部中指定

的項目的涵義相同，即核數師或申報會計師所進行的以

下任何一類項目： 

(a) 根據《公司條例》、《上市規則》或證監會發出

的任何相關守則的規定，就公眾利益實體的財務

報表擬備的核數師報告；

(b) 須納入符合以下說明的上市文件的指明報告：(i)

關於尋求上市的法團的股份或股額上市；或關於

上市法團的股份或股額上市；或(ii)關於尋求上市

的集體投資計劃；或上市集體投資計劃；及



I - 2 

(c) 須納入由公眾利益實體發出的通告函或上市文件

的會計師報告，而該通告函或上市文件是為(i)反

收購或(ii)《會計及財務匯報局條例》所指的非常

重大的收購事項（根據《上市規則》，指任何百

分比率為 100%或以上的須予公布交易）而根據

《上市規則》發出的。 
… 

提高主要

交易門檻 
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第四章

總則 

會計師報告及備考財務資料 

何時需要 

4.01 本章對必須包括在上市文件或通函內有關會計師就發行人及╱或將被發行人收購或出

售（視屬何情況而定）的一項業務或一間公司的損益、資產、負債及其他財務資料作

出的會計師報告的內容，作出詳細規定。下列上市文件及通函必須刊載會計師報告： 

(1) 新申請人刊發的上市文件（ 《上市規則》附錄 D1A 第 37 段），但須受《上市規

則》第 11.09(7)條規限；

(2) 上市發行人就發售證券以供公眾人士認購或購買而刊發的上市文件（根據《公

司（清盤及雜項條文）條例》第 38(1)或 342(1)條須刊載該條例附表 3 第 II 部

所指明的報告）；及

(3) 就一項反收購行動（參閱《上市規則》第 14.69(4)條）而刊發的上市文件，或

就、一項極端交易（參閱《上市規則》第 14.69(4)條）、一項非常重大的收購事

項（參閱《上市規則》第 14.69 條）、或就一項主要交易（參閱《上市規則》第

14.67(6)(a)條）而刊發的通函（除非該被收購的公司本身已是主板或GEM的上

市公司）。

… 

申報會計師 

4.03   申報會計師必須獨立於發行人及其他任何有關公司，而獨立程度應相當於《公司條例》

及香港會計師公會或國際會計師聯會發出的有關獨立性的規定所要求的程度。在不抵

觸《上市規則》第 4.03(1)及 4.03(2)條的情況下，會計師報告一般須由已根據《會計及

財務匯報局條例》註冊且未被禁止獲委任為公司核數師的執業會計師編制。 

刪除非常

重大收購

及出售 
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 (1) 如擬備會計師報告屬於《會計及財務匯報局條例》所指的公眾利益實體項目，

發行人一般須委任執業會計師事務所，而該執業會計師事務所是根據《會計及

財務匯報局條例》規定的註冊公眾利益實體核數師。若因如該公眾利益實體項

目是於香港以外地區註冊成立的上市發行人收購海外公司而須(a)就反收購行動

刊發相關上市文件；或(b)就任何百分比率為 100%或以上的須予公布交易（即

《會計及財務匯報局條例》所指的非常重大的收購事項）或非常重大的收購事

項而刊發的關於收購海外公司的相關通函，繼而須進行上述公眾利益實體項目，

則本交易所或會接納發行人委任的海外執業會計師事務所，其須屬於《會計及

財務匯報局條例》所指的認可公眾利益實體核數師。 

  附註： 

1. 根據《會計及財務匯報局條例》，擬備須納入以下文件的會計師報告

屬於公眾利益實體項目：(a)關於尋求上市的法團或上市法團的股份或

股額的上市文件；或(b)由公眾利益實體就反收購行動或任何百分比率

為 100%或以上的須予公布交易（《會計及財務匯報局條例》所指的

非常重大的收購事項）刊發的上市文件或通函。 

… 

… 

上市文件額外披露收購前財務資料 

4.05A 若新申請人在營業紀錄期（見《上市規則》第 4.04(1)條）購入任何重大附屬公司或業

務，而該項收購若是由上市發行人所進行則已須於申請日期當天歸類為任何百分比率

為 25%或以上的須予公布主要交易（見《上市規則》第 14.06(3)條）或非常重大的收

購事項（見《上市規則》第 14.06(5)條）者，則新申請人必須披露該重大附屬公司或

業務收購前的財務資料（包括《上市規則》第 4.04 及 4.05 條規定的完整財務報表）。

該等財務資料包括從營業紀錄期起至收購日期止期間的財務資料；若該重大附屬公司

或業務在有關營業紀錄期開始以後才開始營業，則披露從其開始營業日期起至收購日

期止期間的財務資料。有關該重大附屬公司或業務的收購前財務資料，通常必須按新

申請人所採用的會計政策來編制，並在會計師報告中以附註形式披露或在另一份會計

師報告中披露。 

刪除非常

重大收購

及出售 

提高主要

交易門檻 
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附註：(1) 在決定一宗收購是否重大而歸類屬任何百分比率為 25%或以上的須予公

布交易（見《上市規則》第 14.06 條）主要交易或非常重大的收購事項

時，須看所收購的業務或附屬公司於營業紀錄期內最近一個財政年度的

總資產、盈利或收益（視屬何情況而定），與新申請人於該同一個年度

的總資產、盈利或收益（視屬何情況而定）相比較而決定。若所收購附

屬公司或業務的財政年度與新申請人財政年度的年結日並不一致，該所

收購附屬公司或業務最近一個財政年度的總資產、盈利或收入益（視屬

何情況而定）應與新申請人營業紀錄期內最近一個財政年度的同一項目

作比較。例如，若新申請人的營業紀錄期涵蓋第一、第二及第三年，而

其於第二年收購一家附屬公司，則該附屬公司於第三年的總資產、盈利

或收入益應與新申請人於第三年的同等項目作比較；及 

… 

有關若干須予公布的交易通函內的會計師報告的基本內容 

4.06 如屬《上市規則》第 4.01(3)條所述情況與反收購行動、非常重大的收購事項或主要交

易有關的一項業務、或一家或多間公司的收購之通函，會計師報告必須包括如下內容： 

業績紀錄 

(1) (a) 就有關發行人自其最近期公布經審計財務報表的結算日後所收購、同意

收購或建議收購的業務或公司的股本權益而言，會計師報告須包括該業

務或公司於相關期間的業績；如上述公司本身是控股公司，則會計師報

告須包括該公司及其附屬公司於相關期間的業績。但是，如有關公司未

成為或將不會成為發行人的附屬公司，則本交易所可放寬這項規定。 

附註：就本規則而言，「相關期間」指下列期間： 

(1) 如屬反收購行動或極端交易，指該等業務或公司於緊貼

上市文件或通函刊發前的三個會計年度的每一年及（如

適用）匯報期最後的非完整財務期間； 

(2) 如屬非常重大的收購事項或主要交易，指(i)該等業務或公

司於緊貼通函刊發前的三個會計年度的每一年及（如適
刪除非常

重大收購

及出售 
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用）匯報期最後的非完整財務期間；或(ii)該等業務或公

司於緊貼其最近一個完整會計年度之前的三個會計年度

的每一年及匯報期最後的非完整財務期間（如該等業務

或公司的最近一個完整會計年度的經審計財務報表，於

刊發通函時尚未完成編制）；或 
 

(3) 本交易所可能接納的較短時間 

而相關期間的結算日期與相關上市文件或通函刊發日期相隔不得

超過 6 個月。如該等業務或公司由註冊或成立至今的時間少於第

(1)段或第(2)段所述的相關期間（視屬何情況而定），有關相關

期間則自該等業務開業日或該等公司註冊或成立日期起計。 

… 

 股本權益變動報表 

 … 

(7) 每個申報期結束時的債務報表；報表須列示會計師報告內所述業務或公司，或公

司及其附屬公司須於下列期限內償還的銀行貸款及透支和其他借貸，以及此兩項

的總金額： 

 (a) 即期或一年內 

(b) 一年以上，但未超過兩年的期間； 

(c) 兩年以上，但未超過五年的期間；及 

(d) 五年以上，； 

如屬主要交易，會計師報告毌須列入上述債務償還的分析（參閱《上市規則》第

14.67 條）； 

 … 

… 

 

加強通函

披露規定 
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非標準報告 

… 

4.19 如根據《上市規則》第 4.01(3)條規定而刊發的文件須載有會計師報告涉及一項非常重

大的出售事項或一項屬於反收購行動的收購事項、一項非常重大的收購事項或一項主

要交易，而且預計報告會加入非無保留意見，則申報會計師必須在初步階段向本交易

所徵詢意見。 

… 

備考財務資料 

4.25 [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]如屬於《上市規則》第 4.01(3)條所述有關主要交易的通函，則

《上市規則》第 14.67(6)(a)(ii)或 14.67(6)(b)(ii)條所規定有關經擴大後集團（即發行人、

其附屬公司及自發行人最近期公布的經審計財務報表的結算日後所收購或建議收購的

任何業務或附屬公司或（如適用）資產（包括但不限於任何正被收購的業務或公司））

所編製的備考財務資料，必須包括《上市規則》第 4.29 條所規定有關此經擴大後集團

的所有資料。 

4.26 如屬《上市規則》第 4.01(3)條所述有關反收購行動的上市文件或有關主要交易或、極

端 交 易 或 非 常 重 大 的 收 購 事 項 的 通 函 ， 則 《 上 市 規 則 》 第 14.67(6)(a)(ii) 、

14.67(6)(b)(ii)、14.69(4)(a)(ii)或 14.69(4)(b)(ii)條所規定有關經擴大後集團（即發行人、

其附屬公司及自發行人最近期公布的經審計財務報表的結算日後所收購或建議收購的

任何業務或附屬公司或（如適用）資產（包括但不限於任何正被收購的業務或公司））

所編製的備考財務資料，必須包括《上市規則》第 4.29 條所規定有關此經擴大後集團

的所有資料。 

4.27 如發出有關非常重大的主要出售事項的通函，則《上市規則》第 14.68(2)(a)(ii)或

14.68(2)(b)(ii)條所規定有關集團剩餘部分所編製的備考財務資料，必須包括《上市規則》

第 4.29 條所規定有關此集團剩餘部分的資料。 

…  

文字修訂 –   

移至第 

4.26 條 

刪除非常

重大收購

及出售 
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第五章 

 

物業的估值及資料 
 

… 

發行人的規定 

5.02 對於若交易屬收購或出售任何物業權益、或一間公司而該公司的資產只有或主要為物業，

而有關交易按《上市規則》第 14.04(9)條所界定的任何百分比率計算為 25%或以上，則

該物業的估值及資料必須列入刊發予股東有關該項收購或出售的相關通函或公告通函內

（參閱《上市規則》第 14.60(1)或 14.66(5)(c)11)條），但《上市規則》第 5.02A 條適用

者則作別論。在本條及《上市規則》第 5.03 條中，「有關收購」而刊發的通函，包括就

供股（供股所得款項用以償還較早前因收購物業或公司而負擔的債項）而刊發的上市文

件。如載有物業估值報告的通函已於收購有關物業或公司時刊發予股東，則該份上市文

件毋須載列該估值報告。 

5.02A 在下列情況中，毋須提供物業權益的估值： 

(1) 物業權益透過公開拍賣或以密封投標的方式購自香港政府；或 

 (2) 屬於第 14.33A 至 14.33B 條所列的「合資格發行人」（按《上市規則》第

14.04(10B)條定義）透過「合資格地產收購」（按《上市規則》第 14.04(10C)

條定義）所收購的物業；或 

(3) 被收購或出售的公司在本交易所上市（關連交易除外）；或 

 (4) （須符合《上市規則》第 5.03 條）被收購或出售的公司的物業權益用於輔助天

然資源（按《上市規則》第十八章定義）的勘探及╱或開採業務，條件是《上

市規則》第 5.02 條所述的通函或公告載有包括此等天然資源及輔助物業權益的

估值，及有關資源及權益經由合資格估算師（按《上市規則》第十八章定義）

一併視為一項業務或營運實體進行估值；或 

加強公告

披露規定 

修訂「合

資格地產

收購」規

 

加強公告

披露規定 
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註： 若通函或公告並無載列合資格估算師對所有輔助物業權益的估值，則

《上市規則》第 5.02 條適用於輔助勘探及╱或開採相關天然資源的物業

權益。 

(5) （須符合《上市規則》第 5.03 條）被收購或出售的公司的物業權益帳面值少於

發行人資產總值的 1%。毋須估值的物業權益帳面值合計不得超過發行人資產

總值的 10%。 

5.02B （須符合《上市規則》第 5.03 條），根據《上市規則》第 5.02 條發出的通函或公告必

須包括下列資料： 

(1) 若涉及對於物業權益：估值報告全文； 

(2) 若涉及對於非上市公司，而其資產只有或主要為物業： 

(a) 《上市規則》第 5.02 條規定須進行估值的物業權益的估值報告全文（容

許以摘要方式披露者除外）；及 

(b) 若估值師釐定物業權益的價值低於《上市規則》第 5.02 條規定須估值的

物業權益總值的 5%，則容許以摘要方式披露。有關披露摘要的格式見

《上市規則》附錄 D4。 

本交易所可按情況接納發行人改變此摘要格式。載有本規則規定資料的

估值師報告須登載於本交易所網站及發行人本身網站；及 

註：  披露摘要的格式可按發行人的情況修改。發行人須提供投資者作

出知情決定所需的其他資料。 

(c) 沒有在估值報告內涵蓋的物業權益的概覽，包括有關數目及概約面積範

圍、用途、持有方法及所在位置的概述。概覽可加入自行估值並於相關

通函或公告中另作披露的物業權益； 

(3) 若涉及對於在本交易所上市的公司，而其資產只有或主要為物業：物業權益概

覽，包括有關數目及概約面積範圍、用途、持有方法及所在位置的概述；及 

(4) 《上市規則》第 5.10 條規定的一般資料（如適用）。 
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… 

生效日期 

5.07 物業的估值生效日期不得在有關上市文件、或通告函或公告文件發出日期三個月之前，

如該生效日期與申報會計師所申報上一段會計期間的最後一日不同（參閱《上市規則》

第四章），上市文件、及通告函或公告文件須刊載一份將估值數字與該期間最後一日

的資產負債表所載的數字互相協調的報表。 

… 

其他估值報告 

5.09 如發行人於刊發上市文件、或通函或公告文件前三個月內就上市文件、通函或公告或

通告文件所述的發行人任何物業取得一份以上的估值報告，所有該等報告均須載於上

市文件、或通函或公告文件內。 

一般披露 

5.10 上市文件或根據《上市規則》第 5.02 及 5.03 條刊發的通函或公告必須披露重要物業

（包括租賃物業）的相關資料。 

附註：有關資料可包括： 

(1) 概述物業所在位置（而非僅提供物業地址）及如物業與物業業務有關

若干市場分析。例如：物業是否位於商業中心區、供求資料、租用

率、物業收益趨勢、售價、租金等等； 

(2) 用途及概約面積； 

(3) 用途的限制； 

(4) 顯示物業持有方式，如擁有或租賃。如屬租賃，須提供租約餘下租

期； 

(5) 物業的產權負擔、留置權、質押、按揭等詳情； 

(6) 環境事宜，如違反環保規定； 

(7) 調查、通知、待決訴訟、違反法例或所有權欠妥等詳情； 
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(8) 興建、翻新、改善或發展物業的計劃及估計相關成本； 

(9) 出售或更改物業用途的計劃；及 

(10) 任何其他認為對投資者重要的資料。 
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第十三章 
 
 

股本證券 
 

持續責任 

… 

與發行人業務有關的特定事項 

… 

結業及清盤 

13.25 (1) 發行人如得悉下列事項，須立即通知本交易所及刊發公告： 

(a) … 

  … 

(d) 承按人就發行人的部份資產行使管有權，或承按人出售發行人的部份資產，

而該部份資產的總值或是該等資產的應佔盈利或收益總額，按《上市規則》

第 14.04(9)條所界定的任何百分比率計算超過 5%；或 

(e) 具司法管轄權的法院或審裁處（不論在上訴或不得再進行上訴的初審訴訟中）

頒佈終局裁決、宣告或命令，而此等裁決、宣告或命令可能對發行人享有其

部份資產造成不利影響，且該部份資產的總值或是該等資產的應佔盈利或收

益總額，按《上市規則》第 14.04(9)條所界定的任何百分比率計算超過 5%。 

(2)  《上市規則》第 13.25(1)(a)、(b)及(c)條適用於下述上市發行人的附屬公司：一

家其資產、盈利或收益總值按《上市規則》第 14.04(9)條所界定的任何百分比率

計算達 5% 或 5%以上的附屬公司。就本第 13.25(2)條而言，不論發行人於有關

附屬公司持有多少權益，發行人均須將該附屬公司 100%的資產、盈利或收益總

值（視屬何情況而定）或（若附屬公司亦有本身的附屬公司）該附屬公司 100%

刪除盈利 

比率 
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的綜合資產、盈利或收益總值（視屬何情況而定），與發行人最近期發表的經審

計綜合財務報表所示的資產、盈利或收益總值（視屬何情況而定）作比較。 

… 

公告、通函及其他文件 
 

文件的審閱 

13.52 在符合《上市規則》第 13.52A 條的情況下，如發行人有責任按《上市規則》的要求刊

發任何公告、通函或其他文件，有關文件毋須在刊發前先呈交本交易所審閱，除非有關

文件屬《上市規則》第 13.52(1)或(2)條所述文件。 

(1) 發行人在刊發以下文件前須先將文件草擬本呈交本交易所審閱： 

(a) 上市文件（包括招股章程）； 

(b) 有關上市證券除牌或撤回上市地位的通函； 

(c) 按《上市規則》第十四章所規定就有關交易或事宜刊發的通函； 

(d) 按《上市規則》第十四 A 章所規定就關連交易（包括持續關連交易）刊發

的通函； 

(e) 尋求發行人股東批准下列事項而向其寄發的通函： 

(i) 《上市規則》第 13.36(1)或 13.39(7)條所述的任何交易或安排； 

(ii) 《上市規則》第十七章所述關於股份計劃的任何事宜；或 

(iii) [已於 2013 年 10 月 1 日删除] 

(iv) 《上市規則》《第 4 項應用指引》第 4(c)段所述任何發行權證的建

議；或 

(f) 發行人就收購、合併或要約而刊發的通函或收購建議文件。；或 
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(g) 有關以下事項的公告：

(i) 《上市規則》第 14.34 條所述的極端交易或反收購行動；

(ii) 《上市規則》第 14.89 至 14.91 條所述的交易或安排；或

(iii) 《上市規則》第 14.82 及 14.83 條所述的有關現金資產公司的事

宜。

(2) 除非本交易所已向發行人確認其對《上市規則》第 13.52(1)條規定的該等文件再

無其他意見，否則有關文件不得予以刊發。

若文件在本交易所發出「再無其他意見」的確認函後有重大變動（因應「再無其

他意見」確認函中所載意見而作出的變動除外），上市發行人刊發文件前應重新

提交予本交易所再行審閱。如不確定個別變動是否重大，務必要盡快諮詢本交易

所。

(2) 下列過渡條文適用於本規則所述公告，有關條文停止生效的日期由本交易所釐定

及公布。

發行人在刊發以下公告前須先將公告草擬本呈交本交易所審閱：

(a) 就《上市規則》第 14.34 及 14.35 條所述的任何非常重大的出售事項、非常重

大的收購事項、極端交易或反收購行動刊發的公告；

(b) 就《上市規則》第 14.89 至 14.91 條所述的任何交易或安排刊發的公告；或

(c) 就《上市規則》第 14.82 及 14.83 條有關現金資產公司的任何事宜刊發的公告。

除非本交易所已向發行人確認其對該等公告再無其他意見，否則有關公告不得予

以刊發。 

註：     1. 發行人須給本交易所充份時間審閱所呈交之草擬本。如有需要，須在有

關文件最後付印前再向本交易所提交修訂稿。 

文字修訂 –  

刪除第

13.52(2) 條
過渡安排 
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2. 如發行人刊發的文件與《收購守則》所述的收購、合併或要約有關，本

交易所將直接向發行人送呈其對文件作出的意見，並將該等意見的副本

同時提交予證監會。 

… 
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第十四章 
 

股本證券 
 

須予公布的交易 

… 

釋義 

14.04 就本章而言： 

(1) 凡提及上市發行人進行的「交易」： 

(a) 包括收購或出售資產，包括《上市規則》第 14.29 條所載的視作出售情

況； 

(b) 包括涉及以下情況的任何交易：上市發行人授予、接受、轉讓、行使或

終止（以《上市規則》第 14.73 條所述的方式）一項選擇權（按《上市

規則》第 14.72 條所界定），以購入或出售資產或認購證券； 

(c) 包括訂立或終止融資租賃，而該等租賃對上市發行人的資產負債表及╱

或損益賬具有財務影響； 

(d) 包括訂立或終止營業租賃，而該等租賃由於規模、性質或數目的關係，

對上市發行人的經營運作具有重大影響。上市發行人現時通過某營業租

賃安排進行的經營運作，若其規模因為該類租賃涉及的金額或數目而擴

大 200%或以上，本交易所通常會認為該營業租賃或該涉及多項營業租

賃的交易具有「重大影響」； 

(e) 包括由上市發行人作出賠償保證或擔保或提供財務資助；但下述上市發

行人除外： 

(i) 本 身 是 經 營 銀 行 業 務 的 公 司 （ 按 《 上 市 規 則 》 第

14A.06(3)14.04(4A)條的定義），而其在日常業務（按《上市規
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則》第 14.04(8)條的定義）中提供財務資助（按《上市規則》第

14A.06(17)14.04(5A)條的定義）； 

(ii) 向附屬公司作出賠償保證或擔保，或提供財務資助予附屬公司；

或 

(iii) 本身是證券公司，而其在日常業務（見《上市規則》第 14.04(8)

條）中按正常商業條款，以下述任何一種方式提供財務資助

（按《上市規則》第 14A.06(17)條的定義）： 

(A) 透過提供證券保證金融資的方式提供有關財務資助（證

券保證金融資即指提供財務通融，以利便： 

(aa) 取得在任何證券市場（不論是認可證券市場（按

《證券及期貨條例》附表 1 的定義）或香港以外

地方的任何其他證券市場）上市的證券；及 

(bb) （如適用的話）繼續持有該等證券， 

而不論該等證券或其他證券是否被質押作為該項通融的

抵押）；或 

(B) 根據一份在香港登記並為將於香港上市的首次公開發售

股本證券而刊發的招股章程的條款，就購入證券建議而

提供有關財務資助。 

附註：此等交易在部分情況下或會構成《上市規則》第十四 A

章所述的關連交易。在此等情況下，上市發行人將須符

合《上市規則》第十四 A 章的條款。 

(f) 包括訂立涉及成立合營企業實體（不論是以合夥、公司或任何形式成立）

的任何安排或協議，但不包括有下列安排的合營公司： 

(i) 該合營公司開展的項目或進行的交易是單一目的，且為發行人

在日常業務中進行屬收益性質的項目或交易（見《上市規則》第

14.04(1)(g)條）； 
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(ii) 合營安排是各方基於各自獨立利益、按一般商務條款所商議形

成的安排；及 

(iii) 合營協議載有條款，使合營公司在未經合營夥伴一致同意的情

況下，不得進行下列事項： 

(A) 更改其業務性質或範疇，或 

(B) 進行任何不是基於各自獨立利益所商議形成的交易；及 

(g) （在《上市規則》第 14.04(1)(a)至(f)條沒有明文規定的範圍內）不包括

上市發行人在日常業務中（按《上市規則》第 14.04(8)條的定義）進行

屬收益性質的交易。 

附註：1 （在《上市規則》第 14.04(1)(a)至(f)條沒有明文規定的

範圍內）上市發行人在日常業務中進行屬收益性質的任

何交易將獲豁免遵守本章的規定。 

2 (a)任何涉及收購或變賣物業的交易一般不會視作屬於收

益性質的交易，除非該交易是上市發行人的主要活

動之一，並在其日常業務中進行。 
 

(b) 任何涉及收購或出售證券的交易一般不會被視作屬

於收益性質的交易，除非那是上市發行人集團中從

事以下業務的成員公司在日常業務中進行： 
   

(i) 經營銀行業務的公司（定義見《上市規則》第

14A.88條）； 
 

(ii) 保險公司；或 
 

(iii) 證券公司而主要從事《證券及期貨條例》項下

的受規管活動，或受中國證券法規管的中國證

券公司且其主要從事的業務相等於《證券及期

貨條例》項下的受規管活動。需注意自營證券

交易及╱或投資並非《證券及期貨條例》項下

中國證券 

公司 
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的受規管活動，因此，若證券公司的自營證券

交易及╱或投資構成其業務的重要部分，此項

豁免並不適用。 
 

3 若上市發行人為了財務匯報的原因已將某項資產由「固

定資產」類別轉往「流動資產」類別，上市發行人其後

出售該項資產就不能夠獲得《上市規則》第 14.04(1)(g)

條的豁免。 
 
4 上市發行人考慮一項交易是否屬於收益性質時，必須顧

及下列因素： 
 

(a) 以往曾經進行，或經常進行，屬同樣性質的交易

曾否被看作須予公布的交易處理； 
 

(b) 對以往屬同樣性質的交易，在過去採用過的會計

處理方法； 
 

(c) 會計處理方法是否符合一般可接受的會計標準；

及 
 

(d) 就稅務而言，該項交易屬於收益性質還是資本性

質。 

上述各項只屬指引，並不包括全部因素。本交易所在評估一項特

定交易是否屬於收益性質時，可能會考慮與該項交易相關的其他

因素。如有疑問，上市發行人須盡早向本交易所查詢。 

(h) 不包括因在符合《上市規則》第十七章的附屬公司股份計劃下授出股

份期權或股份獎勵而引致的主要附屬公司權益的出售或視作出售情況。 

 (4A) 「經營銀行業務的公司」指上市發行人或其附屬公司本身是銀行、《銀行條例》

所指的有限制牌照銀行或接受存款公司、又或根據海外適當的海外法例或權力

組成的銀行； 

… 

文字修訂 
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(5A) 「財務資助」包括授予信貸、借出款項，或就貸款作出賠償保證、擔保或抵押； 

(5AB) 「保險公司」指根據《保險業條例》或適當的海外法例或權力獲授權經營保險

業務的公司。為免生疑問，「保險公司」並不包括保險經紀或保險代理人； 

… 

(7) 「須予公布的交易」是指《上市規則》第 14.06 條所界定的股份交易、須予披

露的交易、或主要交易、非常重大的出售事項或非常重大的收購事項，或《上

市規則》第 14.06C 或 14.06B 或 14.06C 條所界定的極端交易或反收購行動或

極端交易；

… 

(9) 「百分比率」指《上市規則》第 14.07 條所述的百分比率，而「資產比率」、

「盈利比率」、 「收益比率」、「代價比率」及「股本比率」應與《上市規則》第

14.07 條所載意思相同；

… 

(10B)「合資格發行人」指活躍從事物業發展作為主營業務的發行人。就釐定物業發展

是否發行人的主營業務時，本交易所將會考慮下述各點： 

(a) 於最近兩個完整財政年度，在發行人最近期已公布的年度財務報表的董

事會報告中清楚披露物業發展業務是現有並持續經營的主營業務；

(b) 發行人最近期已公布的上述財務報表中將物業發展業務申報為一個分開

及持續經營的分部（如非唯一分部）；及

(c) 發行人匯報各分部資料的格式，及其上述最近期已公布的年度財務報表

完全符合編制年度財務報表所採用會計準則中有關匯報分部收入及分部

支出的規定。

… 

(11A) 「證券或其他投資活動」包括收購或出售以下各項持作或將持作投資或財資管

理用途的產品：(i)證券；或(ii)理財產品、數字資產及其他投資產品； 

刪除非常
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(11AB) 「船務公司」是指屬有以下情況的公司或其他實體：其非現金資產只包括或主

要包括(i)船隻；(ii)船隻權益；或(iii)一些公司或實體的權益，而該等公司或實體

的非現金資產只包括或主要包括船隻；以及上述公司或實體的收入主要來自該

等船隻； 

… 

交易分類 

14.05 上市發行人在考慮某項交易時，須盡早考慮該項交易是否屬於《上市規則》第 14.06、

14.06B 或 14.06C 條所界定的其中一個交易類別。在這方面，上市發行人須決定應否

諮詢其財務顧問、法律顧問或其他專業顧問。如上市發行人或顧問對應用本章所載規

則存有任何疑問，應盡早徵詢本交易所。 

14.06 交易類別乃按《上市規則》第 14.07 條所述的百分比率界定，有關交易分類如下： 

(1) 股份交易 ─ 上市發行人對某項資產（不包括現金）的收購，而有關代價包括擬發

行上市的證券及╱或擬轉讓的庫存股份，並且就有關收購計算所得的任何百分比

率均低於5%者； 

(2) 須予披露的交易 ─ 上市發行人某宗交易或某連串交易（按《上市規則》第14.22

及14.23條合併計算），而就有關交易計算所得的任何百分比率為5%或以上但低於

25%者；

(a) 若屬涉及(i)提供財務資助或(ii)證券或其他投資活動的交易，則所有百分

比率低於25%者；或

(b) 若屬其他交易，則所有百分比率低於50%者；

(3) 主要交易 ─ 上市發行人某宗交易或某連串交易（按《上市規則》第14.22及14.23

條合併計算），而

(a) 若屬涉及(i)提供財務資助或(ii)證券或其他投資活動的交易，則就有關交

易計算所得的任何百分比率為25%或以上者（但如屬收購事項，須低於

100%；如屬出售事項，須低於75%）；或

(b) 若屬其他交易，則就有關交易計算所得的任何百分比率為50%或以上者。

提高主要

交易門檻 
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(4) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]非常重大的出售事項 ─上市發行人某宗資產出售事項，或某

連串資產出售事項（按《上市規則》第14.22及14.23條合併計算），而就有關出售

事項計算所得的任何百分比率為75%或以上者；上述出售事項包括《上市規則》第

14.29條所載的視作出售情況；

(5) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]非常重大的收購事項 ─上市發行人的某項資產收購或某連串

資產收購（按《上市規則》第14.22及14.23條合併計算），而就有關收購計算所得

的任何百分比率為100%或以上者。

… 

反收購行動 

14.06B 反收購行動是上市發行人的某項或某連串資產收購，而有關收購按本交易所的意見構

成一項交易及╱或安排（或一連串交易及╱或安排），或者屬於一項交易及╱或安排

（或一連串交易及╱或安排）的其中一部分；而該等交易及╱或安排具有達致把收購

目標（定義見《上市規則》第 14.04(2A)條）上市的意圖，同時亦構成規避《上市規則》

第八章所載有關新申請人規定的一種方法。 

附註： 

… 

2. 在不限制《上市規則》第 14.06B 條的一般性原則下，下列交易通常屬於反收購

行動（明確測試）： 

(a) 構成非常重大的收購事項的一項資產收購或一連串資產收購（按《上市

規則》第 14.22 及 14.23 條合併計算），而(i)其任何百分比率為 100%或

以上；及(ii)當上市發行人進行有關收購之同時，上市發行人（不包括其

附屬公司）的控制權（如《收購守則》所界定的）出現變動；或有關收

購將導致上市發行人（不包括其附屬公司）的控制權有所改變；或 

(b) 屬以下情況的資產收購：在上市發行人（不包括其附屬公司）的控制權

（如《收購守則》所界定的）轉手後的 36 個月內（有關控制權變動並

未有被視為反收購），上市發行人根據一項協議、安排或諒解文件，向

一名（或一組）取得控制權的人士（或上述人士的聯繫人）收購資產，
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而(i)有關控制權變動並未有被視為反收購；及(ii)有關資產收購或一連串

資產收購（以個別或合併計算的任何百分比率為 100%或以上總體而言）

構成非常重大的收購事項。為了界定有關收購是否構成非常重大的收購

事項，在計算有關百分比率時，的分母須取為下列兩項中的較低者作為

分母： 

 (A) 在上市發行人控制權轉手的時候，其帳目內最近期公布的資產

值及、收益及盈利以及當時的市值總額（有關金額，須按《上

市規則》第 14.16、14.17、14.18 及 14.19 條所載的方法（在可

予適用的範圍內）作出調整至控制權轉手時為止）；及 

(B) 在上市發行人收購有關資產的時候，其帳目內最近期公布的資

產值及、收益及盈利以及當時的市值總額（有關金額須按《上

市規則》第 14.16、14.17、14.18 及 14.19 條所載的方法（在可

予適用的範圍內）作出調整）。； 

不論上市發行人是否已獲豁免《收購守則》下的全面收購責任，《上市規則》

第14.06B條仍將適用。 
 
… 

百分比率 

14.07 百分比率是按下述方式計算所得，以百分比形式表達的數字： 

(1) 資產比率 ─有關交易所涉及的資產總值，除以上市發行人的資產總值（詳見

《上市規則》第 14.09 至 14.12 條、第 14.16、14.18 及 14.19 條）； 

(2) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]盈利比率 ─有關交易所涉及資產應佔的盈利，除以上市發

行人的盈利（詳見《上市規則》第 14.13 及 14.17 條）； 

(3) 收益比率 ─ 有關交易所涉及資產應佔的收益，除以上市發行人的收益（詳見

《上市規則》第 14.14 及 14.17 條）； 

(4) 代價比率 ─有關代價除以上市發行人的市值總額或資產淨值兩者中的較高者

（詳見《上市規則》第 14.15、14.16A、14.18 及 14.19 條）。市值總額為本交

刪除盈利 

比率 

代價比率 

替代計算

方法 
 

刪除盈利 

比率 
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易所日報表所載上市發行人證券於有關交易日期之前五個營業日的平均收市價

（詳見《上市規則》第 14.15 條）；及 

(5) 股本比率 ─ 上市發行人作為代價發行的股份及╱或轉讓的庫存股份的數目，除

以進行有關交易前上市發行人已發行股份（不包括庫存股份）總數。 

註：      1. 分子包括上市發行人發行或授出作為代價的任何可轉換證券或認

購權獲轉換或行使時所可能發行或自庫存轉讓的股份。 

2. 計算股本比率時，不得包括上市發行人的債務資本（如有）；債務

資本包括任何優先股。 

上市發行人把交易分類時，須在適用的範圍內考慮所有百分比率。如屬收購事項，若所

收購的實體所採用的會計準則與上市發行人所採用的不同，上市發行人須在適用的範圍

內，就有關數字作出適當及有意義的對賬，以計算百分比率。 

14.08 下表總結了根據《上市規則》第14.07條計算所得的交易分類及相關百分比率。不過，

各類交易的具體規定，上市發行人應參考相關的規則。 

交易種類 百分比率（包括資產比率、代價比率、收益比率及股本比率(註)）門檻： 

股份交易 低於5% 

須予披露的交易 (i) 涉及(a)提供財務資助或(b)證券或其他投資活動的交易：5%或以上，但低於
25% 

(ii) 其他交易：5%或以上，但低於50%

主要交易 (i) 涉及(a)提供財務資助或(b)證券或其他投資活動的交易：25%或以上

(ii) 其他交易：50%或以上

交易種類 資產比率 代價比率 盈利比率 收益比率 股本比率 

股份交易 低於5% 低於5% 低於5% 低於5% 低於5% 

須予披露的交易 5%或以上，但

低於25% 

5%或以上，但

低於25% 

5%或以上，但

低於25% 

5%或以上，但

低於25% 

5%或以上，但

低於25% 

主要交易－出售事項 25%或以上，但 25%或以上，但 25%或以上，但 25%或以上，但 不適用 
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低於75% 低於75% 低於75% 低於75% 

主要交易－收購事項 25%或以上，但

低於100% 

25%或以上，但

低於100% 

25%或以上，但

低於100% 

25%或以上，但

低於100% 

25%或以上，但

低於100% 

非常重大的 

出售事項 
75%或以上 75%或以上 75%或以上 75%或以上 不適用 

非常重大的 

收購事項 
100%或以上 100%或以上 100%或以上 100%或以上 100%或以上 

附註：股本比率只涉及上市發行人發行新股本及╱或轉讓庫存股份時進行的收購事項

（並不涉及出售事項）。 

… 

盈利 

14.13 [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]盈利指扣除稅項以外的所有費用，但未計入非控股權益的純利

（另見《上市規則》第 14.17 條）。如透過非全資附屬公司收購或出售資產（股本除外），

所收購或出售資產的應佔盈利（非指上市發行人按權益比例計算出來的盈利）將成為盈

利比率的分子。 

… 

計算資產總值、資產淨值盈利及收益所使用的數字 

14.16 上市發行人須以其帳目或最近期公布的中期報告所載的資產總值（以較近期者作準）

為本，並按下述項目作出調整： 

(1) 上市發行人於此等帳目內建議的任何股息金額，以及上市發行人於此等帳目或

中期報告發表後宣派的任何股息；及

(2) 如屬適當，上市發行人最近期刊發的資產估值（不包括業務及無形資產估值），

若該等估值是於帳目刊發後才公布。 

附註：《上市規則》第 14.16(2)條通常適用於物業、船隻及飛機的估值。 
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14.16A 上市發行人在計算代價比率（見《上市規則》第 14.07(4)條）時所採用的資產淨值數

字，指其帳目或最近期公布的中期報告（以較近期者為準）所示的發行人擁有人應佔

權益，並須按《上市規則》第 14.16(1)及(2)條（按適用）所列項目作出調整。 

 

14.17 上市發行人用作盈利比率及收益比率的盈利（見《上市規則》第14.13條）及收益（見

《上市規則》第 14.14 條）數字必須為帳目所載的數字。若上市發行人在前一個財政

年度已停止其一項或多項營業活動，並已根據編制其年度財務報表所採納的適用會計

準則於帳目內另行披露已停止業務的盈利及收益，則本交易所或會要求上市發行人可

接受在計算有關盈利比率及收益比率時可分別不計包括該等盈利及收益數字。 

14.18 若上市發行人按《上市規則》就交易、證券發行、或庫存股份出售或轉讓公布及向股

東提供充份的資料，而有關交易、證券發行、或庫存股份出售或轉讓已經完成，則該

等交易、證券發行、或庫存股份出售或轉讓的價值須計入上市發行人的資產總值及資

產淨值內。 

14.19  在計算資產總值及資產淨值時，本交易所或會要求計入其他涉及「或然資產」的數額。 

附註：「或然資產」一般指，上市發行人於達成一項協議後，由於某些事件的出現或不

出現而必須根據協議購入的資產。該等事件通常超出上市發行人及交易各方的控

制範圍之內。「或然資產」必須根據編制上市發行人年度財務報表所採納的適用

會計準則來確定。 

… 

在上市發行人或附屬公司收購或變賣股本的情況下分類規則的詮釋 

… 

14.26 如屬收購或出售股本，(a)資產比率及、(b)盈利比率及(c)收益比率的分子的計算，將分

別參照資產總值、該股本應佔盈利及該股本應佔收益。 

14.27 就《上市規則》第14.26條而言： 

 (1) 某一實體的資產總值是下述兩項之較高者： 

 (a) 於該實體帳目內所披露其股本應佔的資產總額的帳面值；及 
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刪除盈利 

比率 
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 (b) 《上市規則》第14.27(1)(a)條所指的帳面值，並按照該實體最近期發表

的資產估值作出調整，若該估值是於帳目發表後才公布；及 

附註：這規則通常適用於物業、船隻及飛機的估值。 

 (2) 某一實體的盈利及收益的價值是於該實體帳目內所披露其股本應佔的盈利及收

益。 

14.28 該實體根據《上市規則》第 14.27 條計算出來的資產總值、盈利及收益的價值將乘以上

市發行人所收購或出售股權之百分比。然而，若下述情況出現，不論所收購或出售的權

益多少，則該實體 100%的資產總值、盈利及收益將被視為資產總值、盈利及收益的價

值： 

(1) 有關收購會導致該實體的資產在上市發行人的帳目內綜合入帳；或 

(2) 有關出售會令該實體的資產不再在上市發行人的帳目內綜合入帳。 

… 

 

視作出售的情況 

14.29 不論上市發行人有沒有將附屬公司併入其綜合帳內，附屬公司分配股本，均可能會導致

上市發行人在該附屬公司所持有的股本權益百分比減少。該等股本分配引致股本權益被

視作出售。該等交易可能錄得盈利或虧損。該等交易亦可能被視為非常重大的出售事項、

須予披露的交易或主要交易或須予披露或關連交易。《上市規則》第 14.30 至 14.32 條列

明有關百分比率如何應用於該等交易。 

14.30 如上市發行人的附屬公司（不論其是否在上市發行人的帳目內綜合入帳，不論是否全

資附屬公司，也不論是上市發行人直接或間接持有的附屬公司）：  

(1) 分配股份；及 

(2) 在分配股份後，該附屬公司仍然繼續是上市發行人的附屬公司， 

上市發行人所減少的權益的百分比，將乘以：該附屬公司於其帳目內所披露的資產總

值、盈利及收益，並會用作資產比率、盈利比率、收益比率及最低比率的分子。 

刪除盈利 

比率 

刪除非常

重大收購

及出售 
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附註：例如，若有關權益由 90%減至 80%，則附屬公司 10%的資產總值、盈利及收益，

將各自成為資產比率、盈利比率、收益比率及最低比率的分子。 

14.31 如上市發行人的附屬公司（不論其是否在上市發行人的帳目內綜合入帳，不論是否全

資附屬公司，也不論是上市發行人直接或間接持有的附屬公司）分配股份，而在股份

分配後，該附屬公司不再是上市發行人的附屬公司，則該附屬公司 100%的資產總值、

盈利及收益將各自成為資產比率、盈利比率、收益比率及最低比率的分子。 

附註：例如，若有關權益由 60%減至 40%，而有關附屬公司不再是上市發行人的附屬

公司，則有關實體 100%的資產總值、盈利及收益，將各自成為資產比率、盈利

比率、收益比率及最低比率的分子。 

… 

有關通知、刊登公告以及股東批准的規定  

14.33 下表概述了有關通知、刊登公告及股東批准的規定；有關規定一般應用於每個須予公

布的交易類別。不過，上市發行人應同時參照有關規則條文，以了解其具體規定。 

 
 
 
 
通知本交易所 

按照《上市規則》

第2.07C條的規定

刊登公告公告 向股東發通函 股東批准 會計師報告 

股份交易 
 
需要 

 
需要 

 
不需要 

 
不需要1 

 
不需要 

須予披露的交易 
 
需要 

 
需要2 

 
不需要 

 
不需要 

 
不需要 

主要交易 
 
需要 

 
需要2 

 
需要 

 
需要23 

 
需要34 

非常重大的出售事項 
 
需要 

 
需要 

 
需要 

 
需要2 

 
不需要5 

非常重大的收購事項  
需要 

 
需要 

 
需要 

 
需要2 

 
需要4 

極端交易  需要2 需要 需要3 需要5 

反收購行動 需要 需要2 需要6 需要23,6 需要45 

附註： 1 如交易是以股份作為代價來支付，而有關代價股份是按一般性授權發

行或自庫存轉讓，則毋須經股東批准。不過，如有關代價股份不是按

刪除盈利 

比率 

刪除非常

重大收購

及出售 
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一般性授權發行或自庫存轉讓，上市發行人在發行新股或轉讓庫存股

份作為代價股份前，須根據《上市規則》第 13.36(1)(a)條，在股東大

會上取得股東批准。 

2 如屬須予公布的交易，而任何百分比率為 25%或以上，則須披露額外

資料（見《上市規則》第 14.60 條）。 

23 任何股東如在有關交易中佔有重大利益，該股東及其緊密聯繫人須放

棄表決權。 

34 必須就被收購的業務、一間或多間公司擬備會計師報告（同見《上市

規則》第 4.06 及 14.67(6)條）。 

45  必須就被收購的業務、一間或多間公司擬備會計師報告（同見《上市

規則》第 4.06 及 14.69(4)條）。 

6 擬進行反收購行動的上市發行人須發出上市文件。 

5 [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]上市發行人可自行選擇擬備會計師報告（見

《上市規則》第 14.68(2)(a)(i)條附註 1）。 

6 [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]須得到本交易所批准。 

豁免 

在日常業務過程中的資產收購或租賃 
 
14.33A (1) 上市發行人進行資產收購或租賃而構成主要交易時，若符合以下條件，可豁免

遵守通函及股東批准規定： 
 

(a)  發行人在日常業務過程中收購或租賃有關資產是為了維持或擴展其現有主

營業務，而該主營業務於發行人在緊接該交易前連續至少兩個完整財政年

度刊發的財務報表中均披露為獨立及持續經營（如非唯一分部）的業務分

部；及 
 

(b) 發行人的董事會已確認： 
 

(i)  發行人是在日常業務過程中按一般商務條款進行有關交易；及 

日常業務 

豁免 
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(ii) 交易條款屬公平合理，並符合發行人及其股東整體利益。 

 
 (2) 除《上市規則》第 14.58 及 14.60 條（如適用）規定須披露的資料外，有關該

項交易的公告亦必須載有相關資料，以證明符合《上市規則》第 14.33A(1)條

所載的條件。 
 

註：  豁免亦適用於上市發行人透過其全資持有的特殊目的實體收購或租賃資產的

情況，惟該特殊目的實體的成立目的必須僅為收購、持有或租賃有關資產以

供發行人在日常業務過程中使用。除上述情況外，豁免並不適用於其他交易，

包括涉及收購或出售公司、業務或證券、成立合營公司、提供財務資助或進

行證券或其他投資活動的交易。 
 

構成主要交易或非常重大的收購事項的作合資格地產收購的合營公司 

可獲得的豁免 
 

14.33B (1) 若符合下列情況，由合資格發行人與其他人士共同進行而構成主要交易或非常重大

的收購事項的合資格地產收購，可獲豁免遵守通函及股東批准規定： 

(1) 有關的合資格地產收購是合資格發行人在日常業務中獨自進行的；或  

(2) 有關的合資格地產收購是合資格發行人與其他人士共同進行，而：  

(a) 有關的合營公司（或其他形式的合營安排）僅為單一目的而成立，此目的有關

項目是涉及收購及╱或發展某項物業的單一目的項目，並與拍賣或招標文件所

註明的目的一致； 

(b) 每一項合營安排是各方基於各自獨立利益、按一般商務條款所商議形成的安排； 

(c) 合營協議載有條款，令合營公司在未經其合營夥伴一致同意的情況下，不得進

行下列事項： 

(i) 更改其業務性質或範疇，以及若出現變動，有關變動必須仍與拍賣或

招標文件所註明的範疇或目的一致；或 

(ii) 訂立任何不是基於各自獨立利益所商議形成的交易；及 

修訂「合資

格地產收

購」規定 
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(d) 合資格發行人的董事會已確認，有關的合資格地產收購是在合資格發行人日常

業務中進行，且合資格地產收購和合營公司（包括其融資及利潤分派安排）均

是按一般商務條款所商議形成、公平合理並符合合資格發行人及其股東整體的

利益。 

(2)  合資格發行人在獲得通知其本身或其合營公司競投屬《上市規則》第 14.33AB 條  

所指的合資格地產收購成功後，須盡快刊發公告，並向股東發出通函。 

 (3) 除《上市規則》第 14.58 及 14.60 條規定須披露的資料外，公告及通函內必須載

有： 

(a) 有關收購的詳情； 

(b) 有關合營公司（如有）的詳情，包括： 

(i) 合營公司的條款及狀況； 

(ii) 合營公司的股息及分派政策；及 

(iii) 合營公司的財務及資本承擔及合資格發行人在當中所佔份額；

及 

(c) 能證明符合《上市規則》第 14.33BA(1)或(2)條所載條件的資料。 

附註：若發行人於刊發首份公告時尚未能提供上述任何詳情，其必須在有關詳

情經協定或落實後盡快再刊發公告披露該等詳情。 

(3) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]按交易的分類，《上市規則》第十四章所載的公告及通函

規定適用於此項收購及合營公司（如有），只是資料通函毋須載有合資格地產收

購所涉及物業的估值報告。 

構成須予公布的交易的合資格飛機租賃活動 

可獲得的豁免 

14.33C … 

文字修訂 - 

刪除與第 5

章重複的內

容 
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14.33D 若合資格飛機租賃活動依據《上市規則》第 14.33C 條獲豁免遵守有關須予公布的交

易的公告、通函及╱或股東批准規定： 

(1) 合資格飛機出租商須在交易條款協定落實後盡快刊發公告。有關公告必須載有： 

… 

 
適用於所有交易的規定 

 
通知及公告 

14.34 就股份交易、須予披露的交易、主要交易、非常重大的出售事項、非常重大的收購事

項、極端交易或反收購行動的條款協定最後確定下來後，上市發行人在每種情況下均

須盡快： 

 (1) [已於 2019 年 3 月 1 日刪除] 

(2) 盡快刊發公告，其中須至少包含《上市規則》第14.58及14.60條所載的資料，

以及本交易所要求的任何附加資料。另見《上市規則》第 14.37 條。 

14.35 [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]股份交易的公告，必須載有《上市規則》第 14.58 及 14.59 條所

訂明的資料。須予披露的交易、主要交易、非常重大的出售事項、非常重大的收購事項、

極端交易或反收購行動之公告，至少須載有《上市規則》第 14.58 及 14.60 條訂明的資

料。在所有情況下，上市發行人還須披露本交易所要求的任何附加資料。 

14.36 就之如以前已根據本章的規定作出公布的交易，若出現以下情況，上市發行人須在切

實可行範圍內，盡快刊發進一步公告通知市場：被終止，或其條款有任何重大更改，

或有關協議的完成日期出現嚴重延誤，上市發行人須在切實可行範圍內，盡快按照

《上市規則》第 2.07C 條的規定刊登公告披露此事。 

(a) 交易已完成或按相關條款終止； 

(b) 協議的條款有任何重大更改，或完成日期出現嚴重延誤（包括最後完成日期延

長）； 

(c) 付款時間安排有所改動；及 

文字修訂 

進一步公

告規定 
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(d) 如代價（包括任何遞延代價）並非固定金額，其最終釐定的代價金額。 

有關進一步公告亦須載有聲明，確認除已披露者外，概無任何影響上市發行人先前所

披露的交易條款的重大變動。 

註： 此規定須使《上市規則》任何其他條款的一般性原則不受影響，因此，在適用

情況下，上市發行人亦須遵守此等條款。 

14.36A 如預期未能如期於先前根據《上市規則》第 14.60(47)條或本規則公布的日期就交易發

送通函或刊發公告，上市發行人須在切實可行的範圍內，盡快刊發公告披露此事，並

須在公告內說明押後發送通函或刊發公告的原因及預期發送通函或刊發公告的新訂日

期。 

… 

主要交易之附加規定 

通函 

14.38A 除《上市規則》第 14.34 至 14.37 條所載適用於所有交易的規定外，上市發行人如進行

主要交易，亦須根據《上市規則》第二章的條文安排刊發通函，送交予股東及本交易

所。 

… 

股東批准 

… 

14.41 上市發行人須於下述時間之內向股東發送通函： 

(a) 如有關交易由或將要根據《上市規則》第 14.44 條由一名股東或一批有密切聯

繫的股東給予書面批准，則發送通函的時間是於公告刊發後 15 個營業日之內；

或 

(b) 如有關交易將要由股東於股東大會上通過，則發送通函的時間是於上市發行人

發出通知召開股東大會以通過交易的同時或之前。 

該通函須載有《上市規則》第 14.63、14.66、14.67 條（只限收購事項）及 14.6870 條

（只限出售事項）規定的資料。 

… 



 

 I - 34 

批准方法 

14.44主要交易所須的股東批准，必須來自發行人股東大會上的大多數票。在符合《上市規則》

第 14.86 條的情況下，如下述條件完全符合，則可接受股東給予書面批准代替召開股東

大會（附註 1）： 

(1)  所有適用百分比率均低於 100%（如屬收購事項）或 75%（如屬其他交易）； 
 
(21) 若發行人召開股東大會批准有關交易，沒有股東需要放棄表決權利；及 
 
(32) 有關的股東書面批准，須由在批准有關交易的股東大會上持有或合共持有投票

權（附註 2）50%以上的一名股東或一批有密切聯繫的股東所給予。若上市發

行人向任何股東秘密披露內幕消息以取得股東書面批准，上市發行人必須確信

該股東知道其不得在該等資料公開之前，買賣上市發行人的證券。 
 

附註： 

1. 本規則提及的股東指庫存股份持有人以外的股東。 
 
2. 不包括庫存股份附帶的投票權。 

… 

非常重大的出售事項及非常重大的收購事項之附加規定 

14.48 [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]如屬非常重大的出售事項或非常重大的收購事項，上市發行人

須遵守《上市規則》第 14.34 至 14.37 條、第 14.38A 及 14.41 條所訂明有關所有交易

及主要交易的規定。 

14.49 [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]非常重大的出售事項及非常重大的收購事項須在股東大會上獲

股東批准後方可進行。召開股東大會不能以股東書面批准代替。本交易所將要求任何

在有關交易中有重大利益的股東及其緊密聯繫人在股東大會表決有關議決事項時放棄

表決權。 

14.51  [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]向股東發送通函的時間須是，上市發行人發出通告召開股東大

會以通過通函所指交易的同時或之前。該通函須載有《上市規則》第 14.63、14.68 條

（適用於非常重大的出售事項）及 14.69 條（適用於非常重大的收購事項）規定的資

料。 

提高主要

交易門檻 

刪除非常

重大收購

及出售 
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14.52 [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]如董事在上市發行人發出原先的通函（即是通知股東將召開股

東大會以考慮有關交易的通函）後知悉任何有關交易的重要資料，上市發行人須在有

關股東大會舉行日期前不少於 10 個營業日內，向股東送交任何已修訂或補充的通函，

及╱或按照《上市規則》第 2.07C 條的規定以公告方式向股東提供該等重要資料。 

附註：上市發行人在決定是否要發出修訂或補充通函，或按照《上市規則》第 2.07C

條的規定刊登有關公告時，必須評估其於發出原先通函後才知悉的新資料或須修

訂或更新內容的重要性以及須修訂或更新內容的規模。若涉及重大的修訂或內容

更新，上市發行人必須小心研究，刊登載有修訂詳情的公告，是否較刊發修訂或

補充通函更佳。上市發行人不應以篇幅冗長的公告敘述有關的修訂內容，令投資

者無所適從或感到混淆。 

14.53 [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]大會主席必須在考慮有關決議之前將會議押後（若發行人的組

織章程文件不許可，則以通過決議方式將會議押後）（同見《上市規則》第13.41條），

以確保符合《上市規則》第 14.52 條有關 10 個營業日的規定。 

極端交易之附加規定 

14.53A  如屬極端交易，上市發行人必須： 

(1) 遵守《上市規則》第 14.38A48 至 14.4353 條適用於主要交易非常重大的收購

事項的規定。極端交易須在發行人股東大會上獲得大比數股東批准。本交易所

將要求任何在有關交易中有重大利益的股東及其緊密聯繫人在股東大會表決有

關議決事項時放棄表決權。召開股東大會不能以股東書面批准代替。通函必須

載有《上市規則》第 14.63 條及第 14.69 條規定的資料；及 

附註： 如極端交易涉及一連串的交易及╱或安排，另見《上市規則》第14.57A

條的規定。 

(2) 委聘財務顧問就收購目標進行盡職審查，使其可按《上市規則》附錄 E2 所載

履行其責任。 
 
附註:有關財務顧問的規定，另見《上市規則》第 13.87A 至 13.87C 條。 

… 

刪除非常

重大收購

及出售 
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公告的內容 
 

所有交易 

 

14.58 須予公布的交易股份交易、須予披露的交易、主要交易、非常重大的出售事項、非常

重大的收購事項、極端交易或反收購行動的公告，至少須載有下列資料：－ 

(1) 在公告的上方： 
 
(a) 按《上市規則》第 14.88 條所述的形式，在公告的上方清楚而明顯地刊

載免責聲明；及 
 
 (b) 按《上市規則》附錄 D1B 第 2 段所述的形式，清楚而明顯地刊載董事責

任聲明； 
 
(2) 上市發行人的主要業務概況，及對手方的身份和主要業務概述。上市發行人亦

須確認：以各董事所知所信，並經過所有合理查詢，對手方及對手方的最終實

益擁有人，均是上市發行人及上市發行人的關連人士以外的獨立第三者；  
 

(3) 交易的日期、一般性質以及重大條款及細則。上市發行人亦須確認：以各董事

所知所信，並經過所有合理查詢，對手方及對手方的最終實益擁有人，均是上

市發行人及上市發行人的關連人士以外的獨立第三者； 
 
(4) 交易所涉資產的簡要資料，包括（如適用）將予收購或出售的公司的名稱，以

及主要業務概述； 
 
 (5) 如交易涉及收購或出售一家公司的權益，則須披露上市發行人在交易前後持有

該公司已發行股份的百分比；如屬出售事項，則說明上市發行人會否出售或保

留餘下持有股份。如該公司將因該項交易而成為或不再成為上市發行人的附屬

公司，亦須作出相應的説明；  
 
(64) 代價總值、現時或日後支付代價的方法，以及任何有關遞延付款安排的條款的

詳情。如代價包括擬將予發行及/或自從庫存轉讓上市的證券及╱或庫存股份，

則上市發行人亦須載列該等將發行及╱或自庫存轉讓的證券的數目及詳情，包

括日後出售該等證券的任何限制之詳情； 

附註： 

加強公告

披露規定 
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 (75) 釐定代價的基準連同充分說明，另如代價（或其他重大條款）主要根據獨立估

值釐定，則須披露該估值的詳情（包括估值法及估值方法，連同關鍵輸入參數

值及假設）； 

 
(86) 交易所涉及的資產之價值（帳面值及（如有）估值）； 
 
 (97) 如屬適用，交易所涉及的資產於交易前兩個財政年度的應佔純利（包括除稅前

後的純利），如屬收購或出售公司或業務，則該公司或業務於交易前兩個財政

年度的收益、資產及負債（按流動及總額基準呈列）以及經營活動所得現金流

（如適用），連同相關行業常用的其他主要財務指標（例如毛利），並提供詳細

說明，以助股東及投資者進一步了解其在該等財政年度的表現及任何重大後續

變化；  
 

註： 上市發行人須披露經審計財務資料。若無法提供有關經審計財務資料，

則董事會須在公告中充分說明為何無法提供有關資料，以及董事會認為

根據未經審計資料訂立有關交易具合理性的依據，並解釋有關資料的可

靠性。此外，上市發行人須披露財務資料的來源，以及有關資料的編製

基準。 
 

(10) 如屬出售事項： 
 

(a) 上市發行人就有關交易預期錄得的盈虧詳情，以及計算此盈虧的基準。

如上市發行人預期其收益表所載列的盈虧，與所披露的盈虧不同，則須

對有關差異作出解釋。在計算盈虧時，將參照帳目內資產的帳面價值；

及 

(b) 出售所得款項擬作的用途（包括會否將有關款項投資於任何資產上）；

如出售所得包括證券，則須說明該等證券會否上市以及發行人是否打算

持有該等證券以作投資或其他用途；  
 

 (118) 進行交易的原因、上市發行人預計從交易中獲得的利益，以及一項聲明，說明

指出董事已正式批准交易並相信交易條款公平合理、且符合股東整體利益的聲

明；及 
 

將 GL116-23

編納成規 
  

新增規定  

文字修訂 – 

原載於第

14.60(3)及

14.70(1)條 
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(12) 有關交易對上市發行人影響的説明，包括就有關交易對上市發行人的損益、資

產、負債、資金流動性及財務資源以及財務及營運前景和策略方向所產生的任

何重大影響作出定性及定量分析，並說明構成該等影響的相關主要因素及假設； 
 
(139) 如屬適用，以下擔保或保證的詳情：於交易中必須提供的任何擔保及╱或其他

保證，以及與交易有關連的任何擔保及╱或其他保證。；及 

(14)  如交易涉及發行擬上市證券及／或轉讓庫存股份， 

 (a) 說明發行的性質及數量，包括已予或將予設定及╱或發行的證券數目

（如事前已決定者），以及發行人的法定股本、已發行或同意發行的股

份數目、已繳足的股款、股份的面值及類別； 

(b) 聲明有關交易會否導致上市發行人控制權有所轉變； 

(c) 聲明該公告只供參考之用，並不構成收購、購買或認購該等證券的邀請

或要約； 

(d)  （如適用）若涉及發行擬上市證券，聲明發行人已經或將會向本交易所

申請批准該等證券上市買賣；及  
 
(e) 如屬初次申請上市之證券類別，則須載有： 
 

(i) 已作出促使該等證券獲准參與中央結算系統的一切所需安排的

聲明；或適當的否定聲明；及 
 
(ii)  由公眾人士持有的證券的指定最低百分比及相關證券類別上市

後的預期公眾持股量百分比。 

股份交易的公告 

14.59  [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]除《上市規則》第 14.58 條訂明的資料外，股份交易的公告至

少須載有下列資料： 

 
(1) 將予發行及╱或自庫存轉讓的證券的數目及詳情，包括日後出售該等證券的任

何限制之詳情； 
 
(2) 將予收購的資產的簡要資料，包括任何有關公司、業務、實際資產或物業的名

稱；如資產包括證券，也包括該等證券所屬公司的名稱及業務概況； 
 

新增規定  

文字修訂 – 

原載於第
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(3) 如交易涉及上市發行人附屬公司發行證券，須聲明交易完成後，有關附屬公司

會否繼續是上市發行人的附屬公司； 
 
(4) 聲明該公告只供參考之用，並不構成收購、購買或認購該等證券的邀請或要約；

及 
 
(5) （如涉及發行證券）聲明發行人已經或將會向本交易所申請批准該等證券上市

買賣。 
 

百分比率為 25%或以上的須予公布的交易  

披露的交易、主要交易、非常重大的出售事項、 

非常重大的收購事項、極端交易及反收購行動的公告 
 

14.60 除《上市規則》第 14.58 條訂明的資料外，任何適用百分比率為 25%或以上的須予公

布的交易須予披露的交易、主要交易、非常重大的出售事項、非常重大的收購事項、

極端交易或反收購行動的公告，至少須載有下列的簡要資料： 

(1) 交易的一般性質，如交易涉及證券，則包括日後出售該等證券的任何限制之詳

情； 

(2) 將予收購或出售的資產的簡要資料，包括任何有關公司、業務、實際資產或物

業的名稱；如資產包括證券，也包括該等證券所屬公司的名稱及業務概況； 

(3) 如屬出售事項：  

(a) 上市發行人就有關交易預期錄得的盈虧詳情，以及計算此盈虧的基準。

如上市發行人預期其收益表所載列的盈虧，與所披露的盈虧不同，則須

對有關差異作出解釋。在計算盈虧時，將參照帳目內資產的帳面價值；

及  

(b) 出售所得款項擬作的用途； 

(4) 如交易涉及發行擬上市證券或轉讓庫存股份，則公告亦須包括： 

(a) 聲明該公告只供參考之用，並不構成收購、購買或認購該等證券的邀請

或要約；及 

(b) （如涉及發行證券）聲明發行人已經或將會向本交易所申請批准該等證

券上市買賣； 

文字修訂 –   
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 (1) 若屬收購或出售事項而涉及： 
 
(a) 物業權益及／或礦業或石油資產，《上市規則》第五及／或十八章（按

適用）所規定的資料；及 
 

(b) 基建工程項目或基建或工程公司，《上市規則》第 14.71 條所規定的資

料； 
 

註： 若發行人未能於按《上市規則》第 14.34 條刊發首份公告時提供《上市

規則》第 14.60(1)條規定須披露的任何資料，發行人可於交易完成前刊

發補充公告或通函（如需要）披露有關資料。發行人必須在首份公告中

披露預期刊發補充公告或通函的日期。 
 

 (2) （如適用）就該公告載有的專家陳述而言，《上市規則》附錄 D1B 第 5 段所規

定的資料； 

 

(35) 如有關交易屬主要交易，並根據《上市規則》第 14.44 條，已取得或將會取得

一名股東或一批有密切聯繫股東的書面批准，須提供該股東或該批有密切聯繫

股東（視屬何情況而定）的詳情，包括股東名字、每名股東所持證券的數目及

股東之間的關係；及 

(4) 如屬主要交易、極端交易或反收購行動，須披露預期發送通函的日期；如有關日

期為公告刊發後超過 15 個營業日，則須披露相關原因。 

附註：如預期通函未能如期發送，上市發行人須在切實可行範圍內，盡快按

《上市規則》第 14.36A 條的規定刊發另一公告。 

 (6) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]如交易涉及出售上市發行人附屬公司的權益，須聲明交

易完成後，有關附屬公司會否繼續是上市發行人的附屬公司；及 
 

(7) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]如屬主要交易、非常重大的出售事項、非常重大的收購事

項或反收購行動，須披露預期發送通函的日期；如有關日期為公告刊發後超過

15 個營業日，則須披露相關原因。 

附註：如預期通函未能如期發送，上市發行人須在切實可行範圍內，盡快按

《上市規則》第 14.36A 條的規定刊發另一公告。 

… 
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通函的內容 

一般原則 

14.63 由上市發行人向其上市證券持有人發出的，有關主要交易、非常重大的出售事項、非

常重大的收購事項或極端交易的通函，以及有關反收購行動的上市文件，均須： 

(1) 根據《上市規則》第 2.13 條的規定，就其交易內容提供清晰、簡要及充足的解

釋； 

… 

… 

主要交易的通函 
 

14.66 有關主要交易的通函須載有下列資料： 
 

(1) 按《上市規則》第14.88條所述的形式，在通函的封面或封面內頁清楚而明顯地

刊載免責聲明； 
 

 (2)  按照《上市規則》第14.58及14.60條規定（按適用）須在公告內載列的資料；

《上市規則》附錄D1B下述各段所指定有關上市發行人的資料： 
 
1- 名稱  
 

 2- 董事的責任 
 

5- 專家的聲明 
 
29(2)-  如有盈利預測須遵守的規定  
 
33-  訴訟聲明 

 
35-  公司秘書的詳細資料   
 
36-  註冊辦事處及總辦事處的地址 
 
41-  礦業公司的其他資料（如適用）； 

 
 (3) 以下資料： 
 

(a) 《上市規則》附錄D1B第34及38段及《第5項應用指引》所規定有關上

市發行人各董事及最高行政人員權益的資料； 

文字修訂 – 
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(b) 任何現有或建議的董事（包括上市發行人的董事及擬委任的董事）服務

合約的詳情或適當的否定聲明； 
 

附註：如服務合約於一年內屆滿，或僱主可於一年內終止有關服務合約

而毋須給予賠償（法定賠償除外），則上市發行人不需披露該等合

約的資料。 
 
 (c) 如發行人（不包括其附屬公司）每名董事及任何候選董事及各自有關的

緊密聯繫人在一項業務中佔有權益，而該項業務跟發行人本身業務相互

競爭，該項業務權益的資料（猶如其每人均視作《上市規則》第8.10條

所界定的控股股東）； 
 
 (d) 董事或專家於集團資產的權益的詳情（見《上市規則》附錄D1B第40段

及附註2）； 
 

註：就《上市規則》第14.66(3)條規定的資料，上市發行人可透過在通

函內提述其已按《上市規則》的規定刊發的其他文件作為提供有

關資訊。 
 
 

 
 (4) 按照《上市規則》第14.60條規定須在公告內載列的資料； 
 
 (5)  該項交易對上市發行人的盈利、資產及負債所產生之影響的資料； 
  
 (6)  若某公司因有關交易成為或不再成為上市發行人的附屬公司：  
   

(a) 上市發行人在收購或出售事項後，持有該公司已發行股份的百分比（如

有）；及 
 

(b) 如屬出售事項，則說明上市發行人會否出售或保留餘下持有股份； 
  
 (7)  任何現有或建議的董事（包括上市發行人的董事及擬委任的董事）服務合約的

詳情，或適當的否認聲明； 
 

附註：如服務合約於一年內屆滿，或僱主可於一年內終止有關服務合約而毋須

給予賠償（法定賠償除外），則上市發行人不需披露該等合約的資料。 
 

 (8) 如發行人（不包括其附屬公司）每名董事及任何候選董事及各自有關的緊密聯

繫人在一項業務中佔有權益，而該項業務跟發行人本身業務相互競爭，該項業
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務權益的資料（猶如其每人均視作《上市規則》第8.10條所界定的控股股東）； 
 
 (9) 本交易所要求的任何其他資料； 
  
 (410) 《上市規則》附錄D1B部下述各段指定有關上市發行人的下列資料： 
 

(a) 全名（見《上市規則》附錄D1B第1段）；  
 

 (b) 董事責任聲明（見《上市規則》附錄D1B第2段）； 
 

(c) 如通函載有由專家作出的陳述，則關於該專家的資格、於有關發行人集

團所持股權及書面同意的聲明(見《上市規則》附錄D1B第5段）； 
 
 
(d) 關於業務趨勢以及財務及營運前景的說明（見《上市規則》附錄D1B第

29(1)段及附註2）； 
 
(e) 如有盈利預測須遵守的規定（見《上市規則》附錄D1B第29(2)段）； 
 
(f) 關於營運資金是否足夠的聲明（見《上市規則》(附錄D1B第30段及附

註2），當中須考慮有關交易的影響； 
 

註： 
 
(1) 若發行人屬經營銀行業務的公司或保險公司，則毋須載有《上市

規則》附錄D1B第30段的有關營運資金的聲明，只要： 
 

(i) 加入此聲明不會為投資者提供重要資訊； 
 
(ii) 發行人的償付能力及資本充足性由另一監管機構所審慎

監督；及 
 
(iii) 發行人將另行披露(i)相關司法權區或營業地點對有關經

營銀行業務的公司或保險公司（視乎情況而定）的償付

能力、資金充足及流動性水平的監管規定；及(ii)發行人

最近三個財政年度的償付能力比率、資本充足比率及流

動性比率（如適用）。 
 

(2) 如通函載有關於營運資金是否足夠的聲明，本交易所會要求上市

發行人的財務顧問或核數師發出函件，確認： 
 

(i) 該聲明是董事經適當與審慎查詢後作出的；及  
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(ii) 提供融資的人士或機構，已書面確認該等融資的存在。 

 
(g)  任何重要訴訟或索償要求的詳情（見《上市規則》附錄D1B第33段及附

註2）；  
 

(h)  公司秘書的詳情（見《上市規則》附錄D1B第35段）；  
 
(i)  註冊辦事處及總辦事處的地址（見《上市規則》附錄D1B第36段）； 
 

 
28-  債項 

29(1)(b)-  財務及營運前景  

30-   足夠的營運資金（須把有關交易的影響考慮在內） 

40-  董事或專家於集團資產的權益 
 

(j) 42-  與建議交易有關的重大合約（見《上市規則》附錄D1B

第42段及附註2）； 
 

(k) 43(2)(c)、(3)及(4)-  展示文件（見《上市規則》附錄D1B第43(2)(c)、(3)

及(4)段及附註2）。； 
  
  若發行人屬經營銀行業務的公司或保險公司，則毋須載有《上市規則》附錄

D1B第30段的有關營運資金的聲明，只要：  
 
 (a) 加入此聲明不會為投資者提供重要資訊； 
 
 (b) 發行人的償付能力及資本充足性由另一監管機構所審慎監督；及 
 
 (c) 發行人將另行披露(i)相關司法權區或營業地點對有關經營銀行業務的公

司或保險公司（視乎情況而定）的償付能力、資金充足及流動性水平的

監管規定；及(ii)發行人最近三個財政年度的償付能力比率、資本充足比

率及流動性比率（如適用）。  
 
 (11) 如要符合《上市規則》第五章的規定，須載列該章所規定有關上市發行人將予

收購或出售的物業權益的資料；  
 
 (12) 如通函載有關於營運資金是否足夠的聲明，本交易所會規定上市發行人的財務

顧問或核數師發出函件，確認： 
   
   (a) 該聲明是董事經適當與審慎查詢後作出的；及 
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   (b) 提供融資的人士或機構，已書面確認該等融資的存在；  
 
 (513) （如適用） 
 
  (a) 《上市規則》第2.17條規定的資料（如屬適用）；及 
 
  (b14) （如適用）《上市規則》第十八章規定的資料。； 
 
 (c) 《上市規則》第五章所規定有關上市發行人將予收購或出售的物業權益

的資料；及  
 
 (d) 如交易的代價（或其他重大條款）主要根據獨立估值釐定，則該獨立估

值報告；及 
 
 (6) 本交易所要求的任何其他資料。 
 

主要收購事項的通函 
 
14.67 除《上市規則》第14.66條訂明的規定外，如有關的主要交易為一項收購事項，則有關

通函須同時載有下列資料： 
 
 (1) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]如有關收購事項涉及將尋求上市的證券，須載有《上市

規則》附錄D1B第9及10段規定的資料； 
 

(2) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]如以發行或自庫存轉讓的股份作為代價，須載有《上市

規則》附錄D1B第22(1)段規定的資料； 
 

(3) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]如有關交易的代價包括上市發行人的股份或可兌換成為

上市發行人股份的證券，須聲明有關交易會否導致上市發行人控制權有所轉變；  
  

 (4) 《上市規則》附錄D1B第31段（財務資料）及第32段（無重大的不利轉變）指

定有關上市發行人的資料； 
 

附註：就本第14.67(4)所述的《上市規則》附錄D1B第31段（財務資料）指定

有關上市發行人的資料，發行人可透過在通函內提述其已按《上市規則》

的規定刊發的其他文件作為提供有關資訊。 
 

 
 (5)  《上市規則》附錄D1B第34段所規定的，有關每名因該項交易而加盟上市發行

人的新董事及高級管理人員的資料； 
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附註：倘任何董事或擬委任的董事同時在另一家佔有上市發行人權益或持有上

市發行人股份或正股的淡倉的公司中擔任董事或僱員，而有關權益須根據

《證券及期貨條例》第XV部第2及3分部向上市發行人披露，則毋須再披

露此事實。 
 
 (6) (a) 如收購的項目是任何業務或公司： 
 

 (i) 根據《上市規則》第四章就將予收購業務或公司編製的會計師報

告；但若有關公司不曾或不會成為上市發行人的附屬公司，且有

關收購的所有適用百分比率低於100%，則本交易所或可放寬此

規定。有關會計師報告所涵蓋的會計期間的結算日期，距通函發

出日期，不得超過六6個月。編製會計師報告內有關將予收購業

務或公司的財務資料所採用的會計政策，須與上市發行人所採用

的大致上相同；及 
 

附註：如會計師只能對將予收購的業務或公司給予非無保留意

見（例如由於存貨或在製品的紀錄不全），本交易所不會

接納股東以書面批准有關交易，上市公司須舉行股東大

會考慮有關交易。（見《上市規則》第14.86條）。在該等

情況下，上市發行人務須盡快聯絡本交易所。 
 

(ii) 以同一會計基準礎，編製經擴大後的集團的備考損益表、備考資

產負債表及備考現金流動報表將上市發行人集團的資產負債與將

予收購業務或公司資產負債綜合起來而編製的備考報表。有關的

備考財務資料必須符合《上市規則》第四章的規定；及 
 

(b) 如收購的資產（業務或公司除外）會產生收益，並具有可識別的收入或

資產估值： 
 

(i) 前三3個會計年度載有有關資產可識別的淨收入之損益表及（如

有）有關資產的估值（如賣方持有資產的時間較短，則可少於三

3個會計財政年度）；有關資料必須經核數師或申報會計師審閱，

以確保此等資料編製妥善，並確保資料來自相關簿冊及紀錄。有

關損益表所涵蓋的會計期間的結算日期，距通函發出日期，不得

超過六6個月。編製通函內有關將予收購資產的財務資料所採用

的會計政策，須與上市發行人所採用的大致上相同； 
 

(ii) 以同一會計基準礎，編製經擴大後的集團的備考損益表及備考資

產淨值報表將上市發行人集團的資產負債與將予收購的資產綜合

刪除非常
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起來而編製的備考報表。有關的備考財務資料必須符合《上市規

則》第四章的規定；及 
 

附註：在以下情況下， 《上市規則》第 14.67(6)(b)條有關披露有關資產

可識別的淨收入之損益表以及經擴大後的集團的備考損益表的規

定，不適用於收購會產生收益的資產： 
 

(1)  收購事項的代價主要根據資產的獨立估值（而非其過往

的損益情況）釐定；及 
 
(2) 通函載有： 
 

(a) 有關資產的獨立估值詳情； 
 
(b)  有關資產的過往財務表現的資料（包括定量及定

性資料），以便投資者評估有關交易對上市發行人

的盈利及資產及負債的影響；及 
 
(c) 上市發行人董事會作出的聲明，確認有關交易的

條款公平合理，且符合發行人及其股東的整體利

益。 
 

 (7) 對將予收購的業務或公司的業績的討論和分析，當中須包括在會計師報告所申

報期間《上市規則》附錄D2第32段所載列的一切事宜。；及 
 
 (8) 有關交易的重大風險因素，以及建議交易可能為發行人集團帶來的任何新風險。 
 
  

未能取得有關資料以就主要交易或非常重大的收購事項編制通函 
 
 
14.67A (1) 如上市發行人已收購及/或同意收購另一家公司的股本而有關交易構成主要交易

或非常重大的收購事項，但未能取得或只能有限度取得目標公司的非公開資料

（根據《上市規則》中適用於主要交易的第14.66及14.67條或適用於非常重大

的收購事項的第14.69條的規定，上市發行人須取得有關資料以符合有關目標

公司及經擴大的集團的披露規定），則只要符合下列條件，上市發行人便可按

下文第(2)及(3)段所述方式，暫緩遵守若干披露規定： 
   

… 
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  (2) 如符合第(1)(a)、(b)及(c)段所列條件，上市發行人可暫緩遵守有關目標公司及

╱或經擴大的集團若干非公開資料的披露規定。在此等情況下，上市發行人須

在《上市規則》第14.41及14.42條或第14.48及14.52條所述時間內發出初步通

函，使其部分地遵守《上市規則》第14.66及14.67條或第14.69條的規定。初

步通函須至少包括下列內容： 
 
   (a)  … 

 
 (b) 如未能提供有關經擴大後的集團的所需資料，則須包括下列有關發行人

的資料： 
 

(i) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]債項聲明（見《上市規則》第14.66(10)條、

附錄D1B第28段及附註2）； 
 
(ii) 關於營運資金是否足夠的聲明（見《上市規則》第14.66(410)條、

附錄D1B第30段及附註2）（當中須考慮有關交易的影響）；  
 
(iii) [已於2012年1月1日刪除]； 
 
(iv) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]業績討論及分析（只適用於非常重大的

收購事項，見《上市規則》第14.69(7)條）； 
 
(v) 業 務 趨 勢 及 財 務 及 營 運 前 景 的 說 明 （ 見 《 上 市 規 則 》 第

14.66(410)條、附錄D1B第29(1)(b)段及附註2）； 
 
(vi) 任何重要訴訟或索償要求的詳情（見《上市規則》第14.66(42)

條、附錄D1B第33段及附註2）； 
 
(vii) 董 事 或 專家 於 集團 資產 的 權 益的 詳 情（ 見《 上 市 規則 》 第

14.66(410)條、附錄D1B第40段及附註2）； 
 
(viii) 與建議交易有關的重大合約（見《上市規則》第14.66(4)條以

及附錄D1B第42段及附註2）；及 
 
(ix) 展示文件（見《上市規則》第14.66(410)條以及、附錄D1B第

42、43段及附註2）；及 
 
  …  
  

(3) 上市發行人按上文第(2)段發出初步通函後，其後亦須發出補充通函，內容包括：

(i)《上市規則》第14.66及14.67條或第14.69條所規定而先前未有在初步通函內

加強通函

披露規定  
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披露的所有資料；及(ii)先前在初步通函內披露的資料後的任何重大變動。補充

通函須在以下其中一個情況發生（以較早者為準）後45天內向股東發送：上市

發行人能取得目標公司的賬目及紀錄以符合《上市規則》第14.66及14.67條或

第14.69條有關目標公司及經擴大的集團的披露規定；上市發行人能對目標公

司行使控制權。 
 
 

非常重大的主要出售事項的通函 
 
14.68 除《上市規則》第14.66條的規定外，發行人就構成主要交易的出售事項有關非常重大

的出售事項的通函須載有下列資料： 
 
 (1)  [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]《上市規則》第14.66及14.70條規定的資料；  
 
 (2) (a) 如出售的項目是業務或公司： 

 
 (i) 下述財務資料： 

 
(A) 所出售的業務或公司的財務資料，；或 

 
(B) 上市發行人集團的財務資料；當中，須獨立披露所出售的

業務或公司（以出售集團或以終止經營的業務披露）； 
 
有關財務資料須涵蓋《上市規則》第4.06(1)(a)條附註所界定的

相關期間，並須由上市發行人董事採用上市發行人的會計政策編

制，及至少包括損益表、資產負債表及、現金流量表和股本權益

變動報表。 
 
有關財務資料須經上市發行人的核數師或申報會計師，根據香港

會計師公會或國際會計師聯合會轄下的國際審計及鑒證準則理事

會或中國財政部轄下的中國審計準則委員會刊發的相關準則來審

閱。有關通函須說明該財務資料已經上市發行人的核數師或申報

會計師審閱，及須說明於審閱報告內的任何修訂的詳情；及 
 
附註： 1. [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]上市發行人可就有關財務

資料編制會計師報告，以代替經核數師或申報會

計師審閱有關財務資料。在該情況下，該會計師

報告須遵守《上市規則》第四章的規定。 
 
 2.  如所出售公司的資產在出售前沒有在上市發行人

加強通函規

定－刪除核

數師審閱 

規定 
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的綜合賬目內入賬，本交易所或可放寬本規則的

規定。 
 

(ii) 以同一會計基準礎，編製該集團餘下業務的備考損益報表、備考

資產負債報表及備考現金流動報表。有關的備考財務資料須符合

《上市規則》第四章的規定； 
 
(b)  如出售的資產（業務或公司除外）會產生收益，並具有可識別的收入或

資產估值： 
 

(i) 前三3個會計年度載有有關資產可識別的淨收入之損益表及

（如有）有關資產的估值（如上市發行人持有資產的時間較短，

則可少於三3個會計財政年度）；有關資料必須經核數師或申報

會計師審閱，以確保此等資料編製妥善，並確保資料來自相關

簿冊及紀錄。有關損益表所涵蓋的會計期間的結算日期，距通

函發出日期，不得超過六6個月；及 
 

(ii) 以同一個會計基準礎，編製集團餘下業務的備考損益報表及備

考資產淨值報表。有關的備考財務資料須符合《上市規則》第

四章的規定； 
 

(3) 《上市規則》附錄D2第32段規定有關集團餘下業務的財務資料；及 
 

(3A) 有關交易的重大風險因素，以及建議交易可能為發行人集團帶來的任何新風險；

及 
 

(4) 《上市規則》附錄D1B第32段（無重大不利的轉變）所指定的有關上市發行人

的資料。 
  
  

非常重大的收購事項的通函、極端交易的通函及反收購行動的上市文件 

 
14.69 涉及非常重大的收購事項或極端交易的通函，或反收購行動的上市文件，須載有下列

資料： 
 

(1) 若涉及對於反收購行動或極端交易或反收購行動： 
 
(a) 《 上 市 規 則 》 第14.66條 （ 第14.66(2)、14.66(3)(a)、14.66(410)及 、

14.66(115)(c)條規定的資料除外），以及第14.67(3)及14.67(7)及14.67(8)

條規定必須提供的資料； 

加強通函披

露規定 – 新

增規定 
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(b) 如適用，《上市規則》附錄D1A指定的資料，但不包括第8段、第15(2)段

（通函或上市文件發出前12個月的資料）及第20(1)段。而第36段所述

的足夠營運資金的聲明，須把交易的影響考慮在內；及 
… 
 

(2)  [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]對於非常重大的收購事項，《上市規則》第14.66至

14.67條（《上市規則》第14.67(6)條規定的資料除外）及第2.17條規定須提供

的資料； 
 

(3)  [已於2012年1月1日刪除]； 
 
(4) (a) 如收購的項目是任何業務或公司： 
 

(i) 根據《上市規則》第四章就將予收購業務或公司編製的會計師

報告。有關報告所涵蓋的會計期間的結算日期，距上市文件或

通函發出日期，不得超過六6個月。編製會計師報告內有關將予

收購業務或公司的財務資料所採用的會計政策，須與上市發行

人所採用的大致上相同；及 
 

(ii) 以同一會計基準，編製經擴大後的集團的備考損益報表、備考

資產負債報表及備考現金流動報表。有關的備考財務資料必須

符合《上市規則》第四章的規定；及。 
 
(b) 如收購的資產（業務或公司除外）會產生收益，並具有可識別的收益入

或資產估值： 
 

(i) 前三3個會計年度載有有關資產可識別的淨收入之損益表及（如

有）有關資產的估值（除非屬反收購行動，否則，如賣方持有

資產的時間較短，則可少於三3個會計年度）；有關資料必須經

核數師或申報會計師審閱，以確保此等資料編製妥善，並確保

資料來自相關簿冊及紀錄。有關損益表所涵蓋的會計期間的結

算日期，距上市文件或通函發出日期，不得超過六6個月。編製

上市文件或通函內有關將予收購資產的財務資料所採用的會計

政策，須與上市發行人所採用的大致上相同；及 
 

(ii) 以同一會計基準，編製經擴大後的集團的備考損益報表及備考

資產淨值報表。有關的備考財務資料須符合《上市規則》第四

章的規定。 

刪除非常

重大收購

及出售 
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 (5) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]如有關交易同時涉及上市發行人進行的出售事項，須載

有《上市規則》第14.70(2)條所指定的資料；  
 
 (6) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除] 自上市發行人帳目結束日期起，有關該集團業務趨勢之

一般資料；及至少載有該集團於本會計年度的財務及營運前景（連同可能相關

的任何重要資料）；及 
 

(7) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]如屬因非常重大的收購而發出的通函，有關現有集團及

任何已收購或將予收購的業務或公司各自於《上市規則》第4.06(1)(a)條所指的

相關期間的業績之獨立討論及分析，每項內容須涵蓋《上市規則》附錄D2第32

段所載的一切事宜。  
 

有關出售事項的通函之附加資料 
 
14.70 [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]除《上市規則》第14.66條訂明的規定外，如有關的主要交易為

一項出售事項，上市發行人的通函須載有下列資料：  
  

(1) 出售所得款項擬作的用途（包括會否將有關款項投資於任何資產上）；如出售所

得包括證券，則須說明該等證券會否上市；及 
 
(2) 代價超逾資產賬面淨值的溢額，或低於資產賬面淨值的差額。 

 
有關特定類別公司的通函 

 
14.71 若上市發行人根據《上市規則》第14.60條須發出公告或根據《上市規則》須發出通函

或上市文件，而有關主要交易、非常重大的收購事項、非常重大的出售事項、極端交

易或反收購行動涉及購入或出售基建工程項目或基建或工程公司的權益，上市發行人

須在相關通函或上市文件內，就有關的基建工程項目或基建或工程公司，載列將予購

入或出售的業務或公司的業務估值報告及╱或交通流量研究報告。有關報告必須清楚

載列下列資料： 
  

(1) 所有相關的基本假設，包括所用的折現率或增長率；及 
 

(2) 以各種折現率或增長率為根據的敏感度分析。 
 

… 
 
14.71A[已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]若須予披露的交易、主要交易或非常重大的收購事項涉及《上

市規則》第14A.101條附註所述的合資格地產收購，合資格發行人須遵守有關、公告及

匯報的額外規定，提供《上市規則》第十四A章所述的詳情。  

文字修訂 –   

移至第

14.58 及

14.66 條 

文字修訂 –   

移至第

14.58 條 
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… 

 
… 

 
14.75  如選擇權涉及上市發行人，而其行使是由上市發行人決定，則： 

(1)  在上市發行人購入（或向上市發行人授予）選擇權時，將僅以權利金來界定有關

交易是否屬於須予公布的交易。如權利金佔權利金與行使價之總和的10%或10%

以上，則相關資產的價值、其應佔盈利及收益、以及權利金與行使價之總和，將

用作計算百分比率。 
 

(2) 在上市發行人行使選擇權時，將以行使價、相關資產的價值、以及其應佔盈利及 

 收益來計算百分比率。如選擇權分多個階段行使，本交易所或會在其認為合適的

階段，要求上市發行人將每宗部分行使的選擇權交易合併計算，並視之為一項交

易處理。（見《上市規則》第14.22及14.23條） 
 
14.76 (1)  就《上市規則》第14.74(1)及14.75(1)條而言，如權利金、行使價、相關資產的

價值、及其應佔盈利及收益的實際幣值在授予選擇權時尚未決定，則上市發行人

須提供最高可能出現的幣值，而有關幣值將用以界定有關交易是否屬於須予公布

的交易；否則，該項交易至少會被界定為主要交易。選擇權的權利金、行使價、

相關資產的價值、及其應佔盈利及收益的實際幣值一經確定，上市發行人須盡快

通知本交易所。如實際幣值引致該項交易被界定為較高類別的須予公布的交易，

則上市發行人須在合理切實可行的範圍內，盡快按照《上市規則》第2.07C條的

規定刊登公告公布此事，並遵守此等較高類別交易的附加規定。 
 

(2)   … 
… 
 

向股東實物配發分派 
 

14.94 若上市發行人建議配發分派（非主板或GEM上市的證券的）實物而分派的任何按百分

比率為75%或以上計算將予配發的資產規模將構成非常重大的出售事項： 
 

(1) 發行人必須事先在股東大會上獲得獨立股東批准有關分派配發。發行人的控股股

東（如無控股股東，則發行人的董事（獨立非執行董事除外）及最高行政人員）

及其各自的聯繫人須放棄表決贊成有關決議。此外，發行人亦須獲得親身或委派

代表於大會上表決的股東所持任何類別上市證券所附票數至少75%的贊成票，而

表決反對有關決議的票數，不超過有權親自或委派代表於大會上表決的股東所持

任何類別上市證券所附票數的10%。 
 

(2) 發行人的股東（不包括董事（獨立非執行董事除外）、最高行政人員及控股股東）

刪除非常

重大收購

及出售 

刪除盈利 

比率 
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須獲提供合理的現金選擇或其他合理的安排，代替配發所分派的資產。 
   

   
附註：  
 
(1)  若上市發行人擬以實物分派形式分派的資產是已在主板或GEM上市的證券，或

有關證券將於擬分派完成後隨即在主板或GEM上市，則本條規定不適用於有關

實物分派。 
 
(2) 如擬分派配發的資產是已在或將在其他司法權區上市的證券，而發行人可證明該

市場有足夠流動性，股東可隨時出售該等證券，及如適用，發行人會作出安排利

便股東持有或出售該等證券，本交易所或可豁免《上市規則》第14.94(2)條的規

定。  
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第十四 A章 
 

股本證券 
 

關連交易 

… 

定義 

14A.06  以下定義適用於本章內容： 

… 

  
(2) 「聯繫人」(associate)具有《上市規則》第 14A.12 至 14A.1415 條所述的涵

義； 

 … 

… 

例外情況 

與非重大附屬公司有關連的人士 

14A.09 《上市規則》第 14A.07(1)至(3)條並不包括上市發行人旗下非重大附屬公司的董事、

最高行政人員、主要股東或監事。就此而言： 

(1) 「非重大附屬公司」指一家附屬公司，其總資產、盈利及收益相較於上市發行

人集團而言均符合以下條件： 

(a) 最近三個財政年度（或如涉及的財政年度少於三年，則由該附屬公司註冊

或成立日開始計算）的有關百分比率每年均少於 10%；或 

(b) 最近一個財政年度的有關百分比率少於 5%； 

(2) 如有關人士與上市發行人旗下兩家或兩家以上的附屬公司有關連，本交易所會

將該等附屬公司的總資產、盈利及收益合計，以決定它們綜合起來是否屬上市

發行人的「非重大附屬公司」；及 

刪除盈利 

比率 
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(3) 計算相關的百分比率時，該等附屬公司 100%的總資產、盈利及收益會用作為

計算基準。若計算出來的百分比率出現異常結果，本交易所或不予理會有關計

算，而改為考慮上市發行人所提供的替代測試。 

… 
 

聯繫人的定義 
… 

14A.15 [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]僅就中國發行人而言，若符合以下情況，一名人士的聯繫人包

括以合作式或合同式合營公司（不論該合營公司是否屬獨立法人）的任何合營夥伴： 
 

(1) 該人士（個人）、其直系家屬及╱或受託人；或 
 
(2) 該人士（公司）、其任何附屬公司、控股公司或控股公司的同系附屬公司及

╱或受託人 

共同直接或間接持有該合營公司的出繳資本或資產或根據合同應佔合營公司的盈利或

其他收益 30%（或中國法律規定的其他百分比，而該百分比是觸發進行強制性公開要

約，或確立對企業法律上或管理上的控制所需的數額）或以上的權益。 

圖 8 

 

 

 

刪除僅適用

於中國發行

人的規定 
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圖 9 

 

 

關連附屬公司的定義 

14A.16 「關連附屬公司」指：  

(1) 符合下列情況之上市發行人旗下非全資附屬公司：即發行人層面的關連人士可

在該附屬公司的股東大會上個別或共同行使 1030%或以上的表決權；該 1030%

水平不包括該關連人士透過上市發行人持有該附屬公司的任何間接權益；或 
 

(2) 以上第(1)段所述非全資附屬公司旗下任何附屬公司。 
 

14A.17 若上市發行人的附屬公司成為關連人士，純粹是因為它們同是某關連附屬公司旗下的

附屬公司，則該等附屬公司之間的交易不會被視為關連交易。 

 

 

 

修訂關連附

屬公司規定 
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圖 10 

 

 圖 11 

 

… 

 

公告 

14A.35 上市發行人必須在協定關連交易的條款後盡快公布有關交易。有關內容要求見《上市

規則》第 14A.68 條。 

註： 如關連交易其後完成或被終止、其條款有重大修訂，又或完成日期出現嚴重延誤

（包括最後完成日期延長或付款時間安排有所改動），又或如代價（包括任何遞

延代價）並非固定金額，其最終釐定的代價金額，上市發行人必須盡快公布該等

事宜。上市發行人亦須遵守《上市規則》所有其他適用的條文。 

(或 10%30%以上) 

進一步公告

規定 
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… 

持續關連交易的規定 

… 

全年上限 

14A.53 上市發行人必須就持續關連交易訂立全年上限（「上限」）。該上限必須： 

(1) 以幣值表示，惟若持續關連交易屬於發行人在日常業務中進行屬收益性質的交易，

則上市發行人可以佔其經審計賬目中的全年收益或其他財務項目的某個百分比，

作為持續關連交易的上限，但須充分披露(i)其參照相關財務項目來釐定上限所依

據的基準；及(ii)用以不時監察交易金額佔當時相關財務項目百分比的內部監控程

序； 
 

(2) 參照根據上市發行人集團已刊發資料中的以往交易及數據釐定。如上市發行人以

往不曾進行該等交易，則須根據合理的假設訂立上限；及 
 
(3) （如有關交易須經股東批准）取得股東批准。 

… 

公告 

14A.68 關連交易的公告須至少載有下列資料： 

(1) 《上市規則》第 14.58 及至 14.60 條所載的資料（須予公布的交易的公告內容）； 

(1A) 交易各方及各方最終實益擁有人的身份及主要業務概述； 

(2) 交易各方之間的關連關係，以及關連人士於交易中所佔的利益； 

(3) 如交易毋須經股東表決批准，則獨立非執行董事就《上市規則》第 14A.40(1)

至(3)條所述事宜提出的意見； 

(4) 如屬持續關連交易，須載列需繳付款項的計算基準（見《上市規則》第 14A.51

條）、及交易的上限金額及。若毋須刊發通函，上市發行人亦須披露如何釐定

及計算上限的方法，包括有關假設及作為上限計算基準的以往交易金額。若持

續關連交易屬於發行人在日常業務中進行屬收益性質的交易，而上市發行人以

持續關連

交易百分

比上限 
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佔其經審計賬目中的全年收益或其他財務項目的某個百分比，作為持續關連交

易的上限，則上市發行人亦須披露《上市規則》第 14A.53(1)(i)及(ii)條規定的

資料； 

… 

通函 

… 

14A.70 通函至少須載有下列各項資料： 

… 

(5) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]如交易是一項持續關連交易，則須列明上市發行人如何

釐定及計算上限金額，包括假設以及作為上限計算基準的以往交易金額； 

…  

(13) 《上市規則》附錄 D1B 下述各段所指定上市發行人的下列資料：  

(a)1 —  上市發行人全名（見《上市規則》附錄 D1B 第 1 段）稱 
 
(b)2 —   董事的責任聲明（見《上市規則》附錄 D1B 第 2 段） 

(c)5 —   如通函載有由專家作出的陳述，則關於該專家的資格、於有關

發行人集團所持股權及書面同意的聲明（見《上市規則》附錄

D1B 第 5 段） 

(d)10 —  將予發行的證券（如適用）（見《上市規則》附錄 D1B 第 10 段） 

(e)29(2) —  如有盈利預測須遵守的規定（見《上市規則》附錄 D1B 第 29(2)

段） 

(f)32 —  沒有重大的不利轉變（見《上市規則》附錄 D1B 第 32)段） 

(g)39 —  董事的服務合約（見《上市規則》附錄 D1B 第 39 段） 

(h)40 —  董事或專家於集團資產的資產權益（見《上市規則》附錄 D1B

第 40 段） 

文字修訂 - 

配合第 14 章

修訂 
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(i)43(2)(c) —  展示文件（見《上市規則》附錄 D1B 第 43(2)(c)段）； 

(14) 《上市規則》附錄 D1B 第 34 及 38 段以及《第 5 項應用指引》所規定有關上市

發行人各董事及最高行政人員持有上市發行人權益的資料； 

(15) 如上市發行人每名董事及任何候選董事及各自有關的緊密聯繫人在一項業務中

佔有權益，而該項業務跟上市發行人本身業務相互競爭，須披露該項業務權益

的資料（猶如其每人均為控股股東而須根據《上市規則》第 8.10 條須作披露

者）；及 

(16) 本交易所要求的任何其他資料。 

註： 就《上市規則》第 14A.70(14)及(15)條所述的資料，發行人可透過在通函內提

述其已按《上市規則》的規定刊發的其他文件作為提供有關資訊。 

… 

符合最低豁免水平的交易 

14A.76 此項豁免適用於按照一般商務條款或更佳條款進行的關連交易（上市發行人發行新證

券、或出售或轉讓庫存股份除外）。 

(1) 若所有百分比率（盈利比率除外）均符合下列其中一個水平界線規定，交易將可

獲得全面豁免： 
 
(a) 低於 0.1%； 

 
(b) 低於 1%，而有關交易之所以屬一項關連交易，純粹因為涉及附屬公司層面

的關連人士；或 
 

(c) 低於 5%，而總代價（如屬財務資助，財務資助的總額連同付予關連人士或

共同持有實體的任何金錢利益）亦低於 300 萬港元。 
 

(2) 若所有百分比率（盈利比率除外）均符合下列其中一個水平界線規定，交易將可

獲得豁免遵守有關通函（包括獨立財務意見）及股東批准的規定： 
 
(a) 低於 5%；或 

 

刪除盈利 

比率 
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(b) 低於 25%，而總代價（如屬財務資助，財務資助的總額連同付予關連人士

或共同持有實體的任何金錢利益）亦低於 1,000 萬港元。 

… 

財務資助 

上市發行人集團提供的財務資助 

14A.87 若對於經營銀行業務的公司在日常業務中，向關連人士或共同持有的實體提供的任何

財務資助： 

(1) 而如交易按一般商務條款或更佳條款進行，將可獲得全面豁免； 
 

(2) 而如交易並非按一般商務條款或更佳條款進行，但所有百分比率（盈利比率除外）

均符合下列其中一個水平界線規定，交易將可獲得全面豁免： 
 

(a) 低於 0.1%； 
 

(b) 低於 1%，而有關交易之所以構成一項關連交易，純粹因為交易涉及附屬公

司層面的關連人士；或 
 

(c) 低於 5%，而有關財務資助連同該關連人士或共同持有的實體所得任何金錢

利益合計的總值亦低於 300 萬港元；或 
 
(3) 而如交易並非按一般商務條款或更佳條款進行，但所有百分比率（盈利比率除外）

均符合下列其中一個水平界線規定，交易將可獲得豁免遵守有關通函、獨立財務

意見及股東批准的規定： 
 
(a) 低於 5%；或 

 
(b) 低於 25%，而有關財務資助連同該關連人士或共同持有的實體所得任何金

錢利益合計的總值亦低於 1,000 萬港元。 

… 

與附屬公司層面的關連人士進行交易 

14A.101 上市發行人集團與附屬公司層面的關連人士之間按一般商務條款或更佳條款進行的

關連交易，若符合以下情況，可獲得豁免遵守通函、獨立財務意見及股東批准的規

定： 
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(1) 上市發行人董事會已批准交易；及 
 

(2) 獨立非執行董事已確認交易條款公平合理、交易按一般商業條款或更佳條款進

行，及符合上市發行人及整體股東利益。 

 

註： 當合資格發行人與合資格關連人士成立合營公司進行合資格地產收購，合資

格發行人須在接獲合營公司競投成功的通知後盡快公布有關交易。若合資格

發行人於刊發首份公告時，尚未能提供任何有關收購或合營公司所須披露的

任何詳情，其必須在有關事項協定或落實後，盡快再刊發公告披露該等詳情。 

… 
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第十七章 
 

股本證券 
 

股份計劃 
 
 

… 

涉及上市發行人的主要附屬公司 

新股或現有股份的股份計劃 

… 

17.14  「主要附屬公司」指在最近三個財政年度中任何一年收入、利潤或總資產的有關百分

比率佔發行人 75%（或以上）的附屬公司。 

…  

刪除盈利 

比率 
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第十八章 
 

股本證券 
 

礦業公司 
 
 

… 

定義與釋義 

18.01 在本章內，除另有說明或文義另有所指外： 

… 

 (3) 下列詞語具有如下意義： 

… 

「相關須予公布交易」(Relevant 
Notifiable Transaction) 

指任何（《上市規則》第 14.07 條所述

的）百分比率為 25%或以上的交易，或

構成主要交易、非常重大的出售事項、

非常重大的收購事項、極端交易或及反

收購行動的交易。 

… 

涉及收購或出售礦產或石油資產的相關須予公布交易 

18.09 礦業公司擬收購或出售資產作為相關須予公布交易一部分，而所收購或出售的資產純

粹或主要是礦產或石油資產，則該礦業公司必須遵守下列各項： 

(1) 遵守《上市規則》第十四及十四 A 章（如適用）； 

(2) 就相關須予公布交易中收購或出售的資源量及╱或儲量，提交合資格人士報告，

該報告須載於有關公告或通函內（按《上市規則》第十四章的規定）； 

提高主要

交易門檻

及刪除非

常重大收

購及出售 
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註： 若股東就所出售的資產提供充份資料，則本交易所可能免除該礦業公司

提供有關出售資產的「合資格人士」報告。 

(3) 如屬主要或以上級別的收購事項，提交相關須予公布交易中所收購的礦業或石

油資產的估值報告，該報告須載於有關通函（如毋須刊發通函，則載於公告內）

內；及 

(4) 就所收購的資產須遵守《上市規則》第 18.05(2)至 18.05(6)條的規定。 

註：出售事項中仍歸發行人所有的重大負債亦須予說明。 

… 
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第十八 B章 

股本證券 

特殊目的收購公司 

… 

特殊目的收購公司併購交易公告 

18B.44 特殊目的收購公司必須在特殊目的收購公司併購交易的條款協定落實後盡快公布特殊

目的收購公司併購交易。 

… 
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第十九 A章 

股本證券 

在中華人民共和國 

註冊成立的發行人 

… 

第十四章  須予公布的交易 

19A.38A《上市規則》第 14.07(4)條新增下列條文： 

若中國發行人有其他上市股份，該等其他上市股份的市值按有關股份在交易前於相關

受監管市場進行買賣 5 日的平均收市價釐定。 

若中國發行人有非上市的股份，其非上市股份的市值參照其 H 股在交易前 5 個營業日

的平均收市價計算。 

… 

  



 

 I - 69 

第十九 C章 

股本證券 

海外發行人 

第二上市 

… 

不適用的《上市規則》條文 

19C.11以下《上市規則》條文不適用於已經或正在尋求在本交易所作第二上市的海外發行人： 

 第 3.09F 條；第 3.09G 條；第 3.09H 條；第 3.12A 條；第 3.13A 條；第 3.17 條；

第 3.21 至 3.23 條；第 3.25 至 3.27C 條；第 3.28 條；第 3.29 條； 

 第 4.06 條；第 4.07 條； 

 第七章； 

 第 8.08(1)條；第 8.08A 條；第 8.09(4)條（豁免僅限於本交易所市場以外的發行）；

第 8.18 條（豁免僅限於本交易所市場以外的發行）； 

 第 9.11(10)(b)條； 

 第 10.05條；第 10.06(2)(a)至(c)條；第 10.06(2)(e)條；第 10.06(4)條；第 10.06(5)

條；第 10.06A(1)條；第 10.06A(3)條；第 10.06B 條；第 10.07(1)條；第 10.07(2)

至(4)條；第 10.08 條； 

 第 13.11 至 13.22 條；第 13.23(1)條；第 13.23(2)條；第 13.25A 條；第 13.27 條；

第 13.28 條；第 13.29 條；第 13.31(1)條；第 13.32A 至 13.32G 條；第 13.36 條；

第 13.37 條；第 13.38 條；第 13.39(1)至(5A)條；第 13.39(6)至(7)條（豁免僅限於

需要母公司股東批准的分拆建議以外的情況）；第 13.40 至 13.42 條；第 13.44 至

13.45 條；第 13.47 條；第 13.48(2)條；第 13.49 條；第 13.51(1)條；第 13.51(2)

條（惟海外發行人每名新董事或其管治機構每名新成員必須盡快提供第 3.20 條要

求之聯絡資料及個人資料）；第 13.51B 條；第 13.51C 條；第 13.52(1)(b)至(d)條；

第 13.52(1)(e)(i)至(ii)條；第 13.52(1)(e)(iv)條（豁免僅限於本交易所市場以外的發

行）；第 13.52(1)(g)13.52(2)條；第 13.67 條；第 13.68 條；第 13.74 條；第 13.80

至 13.87 條（豁免僅限於需要母公司股東批准的分拆建議以外的情況）；第 13.88

條；第 13.89 條；第 13.91 條； 

 第十四章； 

 第十四 A 章； 
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 第十五章（豁免僅限於本交易所市場以外的發行）； 

 第十六章（豁免僅限於本交易所市場以外的發行）； 

 第十七章； 

 第 4 項應用指引（豁免僅限於本交易所市場以外的發行）； 

 第 15項應用指引第 1至 3(b)及 3(d)至5段（豁免僅限於並非於本交易所市場上市、

又毋須母公司股東批准的分拆資產或業務的情況）； 

 附錄 C3； 

 附錄 C1； 

 附錄 D2；及 

 附錄 C2。； 

 附錄 C3；及 

 附錄 D2。 
…  
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第二十一章 

 

投資工具 
 

投資公司 
 
 

… 

21.13   《上市規則》第十四章的條文（《上市規則》第14.06(3)、14.06(4)、14.34至

14.37、14.38A、14.40至14.46、14.48至14.53（適用於非常重大的出售事項）、

14.58、14.60至14.63、14.66至14.68、14.71、14.7214.70至14.77、14.85及

14.86條除外）並不適用於投資公司。 
 

… 
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附錄二： 《GEM上市規則》有關須予公布的交易及關連交

易的修訂建議 

 

第一章 

 

總則 
 

釋義 

1.01 在《GEM 上市規則》內，除文意另有所指外，下列詞語具有如下意義： 
 
… 
“公眾利益實體項目”  
(PIE Engagement) 

涵義與《會計及財務匯報局條例》附表 1A 第一部中指

定的項目的涵義相同，即核數師或申報會計師所進行的

以下任何一類項目： 
 

(a) 根據《公司條例》、《GEM 上市規則》或證監會發

出的任何相關守則的規定，就公眾利益實體的財務

報表擬備的核數師報告； 
 
(b) 須納入符合以下說明的上市文件的指明報告：(i)關

於尋求上市的法團的股份或股額上市；或關於上市

法團的股份或股額上市；或(ii)關於尋求上市的集

體投資計劃；或上市集體投資計劃；及 
 
(c) 須納入由公眾利益實體發出的通告函或上市文件的

會計師報告，而該通告函或上市文件是為(i)反收購

或(ii)《會計及財務匯報局條例》所指的非常重大

的收購事項（根據《GEM 上市規則》，指任何百分

比 率為 100%或 以上的須 予公布 交易） 而根 據

《GEM 上市規則》發出的。 

… 

提高主要

交易門檻 
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第七章 

總則 

會計師報告及備考財務資料 

何時需要 

7.01 本章對必須包括在上市文件或通函內有關會計師就發行人及╱或將被發行人收購或出

售（視屬何情況而定）的一項業務或一間公司的損益、資產、負債及其他財務資料作

出的會計師報告的內容，作出詳細規定。下列上市文件及通函必須刊載會計師報告： 

(1) 新申請人刊發的上市文件（除《GEM 上市規則》第 14.11(6)條所述，有關介紹

方式上市的上市文件另有規定外）； 

(2) 上市發行人就發售證券以供公眾人士認購或購買而刊發的上市文件（根據《公

司（清盤及雜項條文）條例》第 38(1)或 342(1)條須刊載該條例附表 3 第 II 部

所指明的報告）；及 

(3) 就一項主要交易、一項非常重大的收購事項、極端交易或一項反收購行動而刊

發的上市文件、 （參閱《GEM 上市規則》第 19.69(4)67 及 19.69 條），或就極

端交易（參閱《GEM 上市規則》第 19.69(4)條）或主要交易（參閱《GEM 上

市規則》第 19.67(6)(a)條）而刊發的通函（除非該被收購的公司本身已是一間

GEM 或主板的上市公司）。 

… 

申報會計師 

7.02 申報會計師必須獨立於發行人及其他任何有關公司，而獨立程度應相當於《公司條例》

及香港會計師公會或國際會計師聯會發出的有關獨立性的規定所要求的程度。在不抵

觸《GEM 上市規則》第 7.02(1)及 7.02(2)條的情況下，會計師報告一般須由已根據

《會計及財務匯報局條例》註冊且未被禁止獲委任為公司核數師的執業會計師編制。 

(1) 如擬備會計師報告屬於《會計及財務匯報局條例》所指的公眾利益實體項目，

發行人一般須委任執業會計師事務所，而該執業會計師事務所是根據《會計及

財務匯報局條例》規定的註冊公眾利益實體核數師。若因如該公眾利益實體項

目是於香港以外地區註冊成立的上市發行人收購海外公司而須(a)就反收購行動

刊發相關上市文件；或(b)就任何百分比率為 100%或以上的須予公布交易（即

《會計及財務匯報局條例》所指的非常重大的收購事項）或非常重大的收購事

刪除非常

重大收購

及出售 

刪除非常

重大收購

及出售 
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項而刊發的關於收購海外公司的相關通函，繼而須進行上述公眾利益實體項目，

則本交易所或會接納發行人委任的海外執業會計師事務所，其須屬於《會計及

財務匯報局條例》所指的認可公眾利益實體核數師。 

附註： 

1. 根據《會計及財務匯報局條例》，擬備須納入以下文件的會計師報告屬於公

眾利益實體項目：(a)關於尋求上市的法團或上市法團的股份或股額的上市

文件；或(b)由公眾利益實體就反收購行動或任何百分比率為 100%或以上

的須予公布交易（《會計及財務匯報局條例》所指的非常重大的收購事項）

刊發上市文件或的通函。 
… 

… 

上市文件額外披露收購前財務資料 

7.04A 若新申請人在營業紀錄期（見《GEM 上市規則》第 7.03(1)(a)條）購入任何重大附屬

公司或業務，而該項收購若是由上市發行人所進行則已須於申請日期當天歸類為任何

百分比率為 25%或以上的須予公布主要交易（見《GEM 上市規則》第 19.06(3)條）或

非常重大的收購事項（見《GEM 上市規則》第 19.06(5)條）者，則新申請人必須披露

該重大附屬公司或業務收購前的財務資料（包括《GEM 上市規則》第 7.03 及 7.04 條

規定的完整財務報表）。該等財務資料包括從營業紀錄期起至收購日期止期間的財務資

料；若該重大附屬公司或業務在有關營業紀錄期開始以後才開始營業，則披露從其開

始營業日期起至收購日期止期間的財務資料。有關該重大附屬公司或業務的收購前財

務資料，通常必須按新申請人所採用的會計政策來編制，並在會計師報告中以附註形

式披露或在另一份會計師報告中披露。 

附註： (1) 在決定一宗收購是否重大而歸類屬任何百分比率為 25%或以上的須予公

布交易（見《GEM 上市規則》第 19.06 條）主要交易或非常重大的收購

事項時，須看所收購的業務或附屬公司於營業紀錄期內最近一個財政年度

的總資產、盈利或收益（視屬何情況而定），與新申請人於該同一個年度

的總資產、盈利或收益（視屬何情況而定）相比較而決定。若所收購附屬

公司或業務的財政年度與新申請人財政年度的年結日並不一致，該所收購

附屬公司或業務最近一個財政年度的總資產、盈利或收益（視屬何情況而

定）應與新申請人營業紀錄期內最近一個財政年度的同一項目作比較。例

如，若新申請人的營業紀錄期涵蓋第一及第二年，而其於第一年收購一家

提高主要

交易門檻 
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附屬公司，則該附屬公司於第二年的總資產、盈利或收益應與新申請人於

第二年的同等項目作比較；及 

… 

 

有關若干須予公布的交易通函內的會計師報告的基本內容 

7.05 如屬《GEM 上市規則》第 7.01(3)條所述情況與反收購行動、非常重大的收購事項或主

要交易有關的一項業務、或一家或多間公司的收購之通函，會計師報告必須包括如下

內容： 

三年業績紀錄 

(1)  (a) 就有關發行人自其最近期公布經審計財務報表的結算日後所收購、同

意收購或建議收購的業務或公司的股本權益而言，會計師報告須包括

該業務或公司於相關期間的業績；如上述公司本身是控股公司，則會

計師報告須包括該公司及其附屬公司於相關期間的業績。但如有關公

司未成為或將不會成為發行人的附屬公司，則本交易所可放寬這項規

定； 

附註：就本條規則而言，「相關期間」指下列期間： 

(1) 如屬反收購行動或極端交易，指該等業務或公司於緊貼上市

文件或通函刊發前的三個會計年度的每一年及（如適用）匯

報期最後的非完整財務期間； 
 

(2) 如屬非常重大的收購事項或主要交易，指(i)該等業務或公司

於緊貼通函刊發前的三個會計年度的每一年及（如適用）匯

報期最後的非完整財務期間；或(ii)該等業務或公司於緊貼其

最近一個完整會計年度之前的三個會計年度的每一年及匯報

期最後的非完整財務期間（如該等業務或公司的最近一個完

整會計年度的經審計財務報表，於刊發通函時尚未完成編

制）；或 

 

(3) 本交易所可能接納的較短時間而相關期間的結算日期與相關

上市文件或通函刊發日期相隔不得超過 6 個月。如該等業務

或公司由註冊或成立至今的時間少於第(1)段或第(2)段所述

刪除非常

重大收購

及出售 
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的相關期間（視屬何情況而定），有關相關期間則自該等業

務開業日或該等公司註冊或成立日期起計。 
… 

… 

 

 

三年股本權益變動報表 

… 

(4) 每個申報期結束時的債務報表；報表須列示會計師報告內所述業務或公司，或

公司及其附屬公司須於下列期限內償還的銀行貸款及透支、及其他借貸，以及

此兩項的總金額： 

(a) 即期或一年內； 

(b) 一年以上，但未超過兩年的期間；  

(c) 兩年以上，但未超過五年的期間；及 

(d) 五年以上，； 

如屬主要交易，會計師報告毋須列入上述債務償還的分析（參閱《GEM 上市規

則》第 19.67 條）； 

 … 

… 

非標準報告 

… 

7.23 如根據《GEM 上市規則》第 7.01(3)條規定而刊發的文件須載有會計師報告涉及一項非

常重大的出售或一項屬於主要交易的收購事項、一項非常重大的收購事項或一項反收

購行動，而且預計報告會加入非無保留意見，則申報會計師必須在初步階段向本交易

所徵詢意見。 

… 

 

 

 

加強通函

披露規定 
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備考財務資料 

7.27  [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]如屬於《GEM 上市規則》第 7.01(3)條所述有關主要交易的通

函，則《GEM 上市規則》第 19.67(6)(a)(ii)或 19.67(6)(b)(ii)條所規定有關經擴大後集

團（即發行人、其附屬公司及自發行人最近期公布的經審計財務報表的結算日後所收

購或建議收購的任何業務或附屬公司或（如適用）資產（包括但不限於任何正被收購

的業務或公司））所編製的備考財務資料，須包括《GEM 上市規則》第 7.31 條所規定

有關此經擴大後集團的所有資料。  

7.28 如屬《GEM 上市規則》第 7.01(3)條所述有關反收購行動的上市文件或有關主要交易

或、極端交易或非常重大的收購事項的通函，則《GEM 上市規則》第 19.67(6)(a)(ii)、

19.67(6)(b)(ii)、19.69(4)(a)(ii)或 19.69(4)(b)(ii)條所規定有關經擴大後集團（即發行人、

其附屬公司及自發行人最近期公布的經審計財務報表的結算日後所收購或建議收購的

任何業務或附屬公司或（如適用）資產（包括但不限於任何正被收購的業務或公司））

所編製的備考財務資料，須包括《GEM 上市規則》第 7.31 條所規定有關此經擴大後集

團的所有資料。 

7.29 如發出有關非常重大的主要出售事項的通函，則《GEM 上市規則》第 19.68(2)(a)(ii)或

19.68(2)(b)(ii)條所規定有關集團剩餘部分所編製的備考財務資料，須包括《GEM 上市

規則》第 7.31 條所規定有關此集團剩餘部分的資料。 

… 

  

文字修訂 –   

移至第 

7.28 條 
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第八章 

 

物業的估值及資料 
 

… 

發行人的規定 

8.02 對於若交易屬收購或出售任何物業權益，或一間公司而該公司的資產只有或主要為物

業，而有關交易按《GEM 上市規則》第 19.04(9)條所界定的任何百分比率計算為 25%

或以上，則該物業的估值及資料必須列入刊發予股東有關該項收購或出售的相關通函

或公告通函內（參閱《GEM 上市規則》第 19.60(1) 或 19.66(12)(6)(c)條），但《GEM

上市規則》第 8.02A 條適用者則作別論。 

附註： 在本條及第 8.03 條中，「有關收購」而刊發的通函包括就供股（供股所得款項

用以償還較早前因收購物業或公司而負擔的債項）而刊發的上市文件，但如載

有物業估值報告的通函已於收購有關物業或公司時刊發予股東，則該份上市文

件毋須載列該估值報告。 

8.02A 在下列情況中，毋須提供物業權益的估值： 

(1) 物業權益透過公開拍賣或以密封投標的方式購自香港政府（或本交易所酌情決

定為與香港政府有關的團體）；或 

(2) 屬於《GEM 上市規則》第 19.33A 至第 19.33B 條所列的「合資格發行人」（按

《GEM 上市規則》第 19.04(10B)條定義）透過「合資格地產收購」（按《GEM

上市規則》第 19.04(10C)條定義）所收購的物業；或 

(3) 被收購或出售的公司在本交易所上市（關連交易除外）；或 

(4) （須符合《GEM 上市規則》第 8.03 條）被收購或出售的公司的物業權益用於

輔助天然資源（按《GEM 上市規則》第十八 A 章定義）的勘探及╱或開採業

務，條件是《GEM 上市規則》第 8.02 條所述的通函或公告載有包括此等天然

資源及輔助物業權益的估值，及有關資源及權益經由合資格估算師（按《GEM

上市規則》第十八章定義）一併視為一項業務或營運實體進行估值；或 

加強公告

披露規定 

修訂「合資

格地產收

購」規定 

加強公告

披露規定 
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附註： 若通函或公告並無載列合資格估算師對所有輔助物業權益的估值，則

《GEM 上市規則》第 8.02 條適用於輔助勘探及╱或開採相關天然資源

的物業權益。 

(5) （須符合《GEM 上市規則》第 8.03 條）被收購或出售的公司的物業權益帳面

值少於發行人資產總值的 1%。毋須估值的物業權益帳面值合計不得超過發行

人資產總值的 10%。 

8.02B （須符合《GEM 上市規則》第 8.03 條），根據《GEM 上市規則》第 8.02 條發出的通

函或公告必須包括下列資料： 

(1) 若涉及對於物業權益：估值報告全文； 

(2) 若涉及對於非上市公司，而其資產只有或主要為物業： 

(a) 《GEM 上市規則》第 8.02 條規定須進行估值的物業權益的估值報告全

文（容許以摘要方式披露者除外）； 

(b) 若估值師釐定物業權益的價值低於《GEM 上市規則》第 8.02 條規定須

估值的物業權益總值的 5%，則容許以摘要方式披露。有關披露摘要的

格式見《GEM 上市規則》附錄 D3。本交易所可按情況接納發行人改變

此摘要格式。載有本規則規定資料的估值師報告須登載於本交易所網站

及發行人本身網站；及 

附註： 披露摘要的格式可按發行人的情況修改。發行人須提供投資者

作出知情決定所需的其他資料。 

(c) 沒有在估值報告內涵蓋的物業權益的概覽，包括有關數目及概約面積範

圍、用途、持有方法及所在位置的概述。概覽可加入自行估值並於相關

通函或公告中另作披露的物業權益； 

(3) 若涉及對於在本交易所上市的公司，而其資產只有或主要為物業：物業權益概

覽，包括有關數目及概約面積範圍、用途、持有方法及所在位置的概述；及 

(4) 《GEM 上市規則》第 8.36 條規定的一般資料（如適用）。 

… 

珶搟撼时 

8.30 物業的估值生效日期不得在有關上市文件、或通函或公告發出日期三個月之前，如該

生效日期與申報會計師所申報上一段會計期間的最後一日不同（參閱《GEM 上市規則》
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第七章），上市文件、及通函或公告須刊載一份將估值數字與該期間最後一日的資產負

債表所載的數字互相協調的報表。 

… 

 

其他估值報告 

8.34  如發行人於刊發上市文件、或通函或公告前三個月內就上市文件、或通函或公告所述

的發行人任何物業取得一份以上的估值報告，所有該等報告均須載於上市文件、或通

函或公告內。 

… 

一般披露 

 

8.36 上市文件或根據《GEM 上市規則》第 8.02 及 8.03 條刊發的通函或公告必須披露重要

物業（包括租賃物業）的相關資料。 

附註：有關資料可包括： 

(1) 概述物業所在位置（而非僅提供物業地址）及如物業與物業業務有關若

干市場分析。例如：物業是否位於商業中心區、供求資料、租用率、物

業收益趨勢、售價、租金等等； 

(2) 用途及概約面積； 

(3) 用途的限制； 

(4) 顯示物業持有方式，如擁有或租賃。如屬租賃，須提供租約餘下租期； 

(5) 物業的產權負擔、留置權、質押、按揭等詳情； 

(6) 環境事宜，如違反環保規定； 

(7) 調查、通知、待決訴訟、違反法例或所有權欠妥等詳情； 

(8) 興建、翻新、改善或發展物業的計劃及估計相關成本； 

(9) 出售或更改物業用途的計劃；及 

(10) 任何其他認為對投資者重要的資料。 

 



 

II - 10 

 
第十七章 

股本證券 

持續責任 

… 

與發行人業務有關的特定事項 

… 

結業及清盤 

17.27  (1) 如果發生以下事件，發行人須於獲悉後即時通知本交易所並發出公告： 

(a) … 

… 

(d) 承按人就發行人的部份資產行使管有權，或承按人出售發行人的部份資產，

而該部份資產的總值或是該等資產的應佔盈利或收益總額，按《GEM 上市規

則》第 19.04(9) 條所界定的任何百分比率計算超過 5%；或 

(e)  具司法管轄權的法院或審裁處（不論在上訴或不得再進行上訴的初審訴訟中）

頒佈終局裁決、宣告或命令，而此等裁決、宣告或命令可能對發行人享有其

部份資產造成不利影響，且該部份資產的總值或是該等資產的應佔盈利或收

益總額，按《GEM 上市規則》第 19.04(9)條所界定的任何百分比率計算超過

5%。 

(2) 《GEM上市規則》第 17.27(1)(a)、(b)及(c)條適用於下述上市發行人的附屬公司：

一家其資產、盈利或收益總值按《GEM 上市規則》第 19.04(9)條所界定的任何百

分比率計算達 5%或 5%以上的附屬公司。 

附註： 1 就《GEM 上市規則》第 17.27(2)條而言，不論發行人於有關附屬公司持有多少權

益，發行人均須將該附屬公司 100%的資產、盈利或收益總值（視適用情況而定）

或（若附屬公司亦有本身的附屬公司）該附屬公司 100%的綜合資產、盈利或收益

刪除盈利 

比率 
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總值（視適用情況而定）與發行人最近期發表的經審核綜合財務報表所示的資產、

溢利或收入總值(視適用情況而定)作比較。 

 2 [已於 2013 年 1 月 1 日刪除] 

 3 [已於 2013 年 1 月 1 日刪除] 

… 

與發行人證券有關的一般事項 

… 

17.29 … 

 (1)   … 

(5)  發行任何上市發行人的股份或可轉換為上市發行人股本證券（不論是否屬已上市的

類別）的證券，或出售或轉讓庫存股份，而該發行、出售或轉讓又符合以下規定

者： 

(a) 有關發行、出售或轉讓是為收購資產的目的，而該等資產和上市發行人首次

上市文件所述的業務能相配合；此外，而有關收購並不構成《GEM 上市規

則》第 19.06(3)、19.06(5)、19.06B 及 19.06C 條所指的主要交易、非常重

大的收購事項、反收購或極端交易； 

… 

… 

公告、通函及其他文件  
 
 

文件的審閱 

17.53在符合《GEM 上市規則》第 17.53A 條的情況下，如發行人有責任按《GEM 上市規則》

的要求刊發任何公告、通函或其他文件，有關文件毋須在刊發前先呈交本交易所審閱，

除非有關文件屬《GEM 上市規則》第 17.53(1)或(2)條所述文件。 

(1) 發行人在刊發以下文件前須先將文件草擬本呈交本交易所審閱： 
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(a) 上市文件（包括招股章程）； 

(b)  有關上市證券除牌或撤回上市地位的通函； 

(c)  按《GEM 上市規則》第十九章所規定就有關交易或事宜刊發的通函； 

(d)   按《GEM 上市規則》第二十章所規定就關連交易（包括持續關連交易）刊

發的通函； 

(e)   尋求發行人股東批准下列事項而向其寄發的通函： 

(i)  《GEM 上市規則》第 17.39、17.40 或 17.47(7)條所指的任何交易或安

排； 

(ii)  《GEM 上市規則》第二十三章所述關於股份計劃的任何事宜；或 

(iii) 《GEM 上市規則》第 21.07(3)條所述任何發行權證的建議；或 
 

(f)   發行人就收購、合併或要約而刊發的通函或收購建議文件。；及 

(g)  有關以下事項的公告： 

(i)  《GEM 上市規則》第 19.34 條所述的極端交易或反收購行動； 

(ii)  《GEM 上市規則》第 19.88 至 19.90 條所述的交易或安排；或 

(iii)  《GEM 上市規則》第 19.82 及 19.83 條所述的有關現金資產公司的事

宜。 

(2) 除非本交易所已向發行人確認其對《GEM 上市規則》第 17.53(1)條規定的該等文

件再無其他意見，否則有關文件不得予以刊發。 

若文件在本交易所發出「再無其他意見」的確認函後有重大變動（因應「再無其

他意見」確認函中所載意見而作出的變動除外），上市發行人刊發文件前應重新提

交予本交易所再行審閱。如不確定個別變動是否重大，務必要盡快諮詢本交易所。 

 (2)  下列過渡條文適用於本規則所述公告，有關條文停止生效的日期由本交易所釐定

及公布。 

發行人在刊發以下公告前須先將公告草擬本呈交本交易所審閱： 

(a) 就《GEM 上市規則》第 19.34 及 19.35 條所述的任何非常重大的出售事項、

非常重大的收購事項、極端交易或反收購行動刊發的公告； 
 

文字修訂 –   

刪除第

17.53(2) 條
過渡安排 
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(b) 就《GEM 上市規則》第 19.88 至 19.90 條所述的任何交易或安排刊發的公

告；或 
 

(c) 就《GEM 上市規則》第 19.82 及 19.83 條有關現金資產公司的任何事宜刊發

的公告。 
 

除非本交易所已向發行人確認其對該等公告再無其他意見，否則有關公告不得予

以刊發。 

附註：1. 發行人須給予本交易所充份時間審閱所呈交之草擬本。如有需要，須

在有關文件分發或最後付印前再向本交易所提交修訂稿。 

2.  [已於 2021 年 7 月 5 日刪除] 

3. 如發行人刊發的文件與《收購守則》所述的收購、合併或要約有關，本

交易所將直接向發行人送呈其對文件作出的意見，並將該等意見的副本

同時提交予證監會。 

… 
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第十八 A章 

股本證券 

礦業公司 
 
 

… 

定義與釋義 

18A.01 在本章內，除另有說明或文義另有所指外： 

… 

(3) 下列詞語具有如下意義： 

… 

「相關須予公布交易」 

(Relevant Notifiable 
Transaction) 

指任何（ 《GEM 上市規則》第 19.07 條所述

的）百分比率為 25%或以上的交易，或構

成主要交易、非常重大的出售事項、非常

重大的收購事項、極端交易或反收購行動

的交易。 

… 

 

涉及收購或出售礦產或石油資產的相關須予公布交易 

18A.09 礦業公司擬收購或出售資產作為相關須予公布交易一部分，而所收購或出售的資產純

粹或主要是礦產或石油資產，則該礦業公司必須遵守下列各項： 

(1)  遵守《GEM 上市規則》第十九及二十章（如適用）； 

(2)  就相關須予公布交易中收購或出售的資源量及╱或儲量，提交合資格人士報告，

該報告須載於有關公告或通函內（按《GEM 上市規則》第十九章的規定）； 

註： 若股東就所出售的資產提供充份資料，則本交易所可能免除該礦業公司提

供有關出售資產的「合資格人士」報告。 

提高主要

交易門檻 / 

刪除非常

重大收購

及出售 
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(3)  如屬主要（或以上級別）的收購事項，提交相關須予公布交易中所收購的礦業或

石油資產的估值報告，該報告須載於有關通函內（如毋須刊發通函，則載於公告

內）；及 

(4)  就所收購的資產須遵守《GEM 上市規則》第 18A.05(（2)至 18A.05(6）)條的規

定。 

註：出售事項中仍歸發行人所有的重大負債亦須予說明。 

… 

  



 

II - 16 

第十九章 

股本證券 

須予公布的交易 

… 

釋義 

19.04 就本章而言： 

 (1)  凡提及上市發行人進行的「交易」： 

(a) 包括收購或出售資產，包括《GEM 上市規則》第 19.29 條所載的視作出

售情況； 

(b) 包括涉及以下情況的任何交易：上市發行人授予、接受、轉讓、行使或終

止（以《GEM 上市規則》第 19.73 條所述的方式）一項選擇權（按

《GEM 上市規則》第 19.72 條所界定），以購入或出售資產或認購證券； 

(c) 包括訂立或終止融資租賃，而該等租賃對上市發行人的資產負債表及╱或

損益賬具有財務影響； 

(d) 包括訂立或終止營業租賃，而該等租賃由於規模、性質或數目的關係，對

上市發行人的經營運作具有重大影響。上市發行人現時通過某營業租賃安

排進行的經營運作，若其規模因為該類租賃涉及的金額或數目而擴大

200%或以上，本交易所通常會認為該營業租賃或該涉及多項營業租賃的

交易具有「重大影響」； 

(e) 包括由上市發行人作出賠償保證或擔保或提供財務資助；但下述上市發行

人除外： 

(i) 本 身 是 經 營 銀 行 業 務 的 公 司 （ 按 《GEM 上 市 規 則 》 第

20.06(3)19.04(4A)條的定義），而其在日常業務（按《GEM 上市規

則》第 19.04(8)條的定義）中提供財務資助（按《GEM 上市規則》

第 20.06(17)19.04(5A)條的定義）； 
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(ii) 向附屬公司作出賠償保證或擔保，或提供財務資助予附屬公司；或 

(iii) 本身是證券公司，而其在日常業務（見《GEM 上市規則》第

19.04(8)條）中按正常商業條款，以下述任何一種方式提供財務資

助（按《GEM 上市規則》第 20.06(17)條的定義）： 

(A) 透過提供證券保證金融資的方式提供有關財務資助（證券保

證金融資即指提供財務通融，以利便： 
 

(aa) 取得在任何證券市場（不論是認可證券市場（按

《證券及期貨條例》附表 1 的定義）或香港以外地方

的任何其他證券市場）上市的證券；及 

(bb) （如適用的話）繼續持有該等證券， 

而不論該等證券或其他證券是否被質押作為該項通融的抵

押）；或 

(B) 根據一份在香港登記並為將於香港上市的首次公開發售股本

證券而刊發的招股章程的條款，就購入證券建議而提供有關

財務資助。 
 

附註：此等交易在部分情況下或會構成《GEM 上市規則》第二十章

所述的關連交易。在此等情況下，上市發行人將須符合

《GEM 上市規則》第二十章的條款。 

(f) 包括訂立涉及成立合營企業實體（不論是以合夥、公司或任何形式成立）

的任何安排或協議，但不包括有下列安排的合營公司： 

(i) 該合營公司開展的項目或進行的交易是單一目的，且為發行人在

日常業務中進行屬收益性質的項目或交易（見《GEM 上市規

則》19.04(1)(g)條）； 

(ii) 合營安排是各方基於各自獨立利益、按一般商務條款所商議形成

的安排；及 

(iii) 合營協議載有條款，使合營公司在未經合營夥伴一致同意的情況

下，不得進行下列事項： 
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 (A) 更改其業務性質或範疇，或 

(B) 進行任何不是基於各自獨立利益所商議形成的交易；及 

(g)  （在《GEM 上市規則》第 19.04(1)(a)至(f)條沒有明文規定的範圍內）不包

括上市發行人在日常業務中（按《GEM 上市規則》第 19.04(8)條的定義）

進行屬收益性質的交易。 

附註： 1 （在《GEM 上市規則》第 19.04(1)）(a)至(f)條沒有明文規定的

範圍內）上市發行人在日常業務中進行屬收益性質的任何交易將

獲豁免遵守本章的規定。 

2 (a)任何涉及收購或變賣物業的交易一般不會視作屬於收益性質

的交易，除非該交易是上市發行人的主要活動之一，並在

其日常業務中進行。 

(b)  任何涉及收購或變賣證券的交易一般不會視作屬於收益性

質的交易，除非那是上市發行人集團中從事以下業務的成

員公司在日常業務中進行： 

 (i)  經營銀行業務的公司（定義見《GEM 上市規則》第

20.86 條）； 

 (ii)  保險公司；或 

 (iii) 證券公司而主要從事《證券及期貨條例》項下的受規

管活動，或受中國證券法規管的中國證券公司且其主

要從事的業務相等於《證券及期貨條例》項下的受規

管活動。需注意自營證券交易及╱或投資並非《證券

及期貨條例》項下的受規管活動，因此，若證券公司

的自營證券交易及╱或投資構成其業務的重要部分，

此項豁免並不適用。 

3 若上市發行人為了財務匯報的原因已將某項資產由「固定

資產」類別轉往「流動資產」類別，上市發行人其後出售

該項資產就不能夠獲得《GEM 上市規則》第 19.04(1)(g)條

的豁免。 

中國證券 

公司 
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4 上市發行人考慮一項交易是否屬於收益性質時，必須顧及

下列因素： 

(a) 以往曾經進行，或經常進行，屬同樣性質的交易曾

否被看作須予公布的交易處理； 

(b) 對以往屬同樣性質的交易，在過去採用過的會計處

理方法； 

(c) 會計處理方法是否符合一般可接受的會計標準；及 

(d) 就稅務而言，該項交易屬於收益性質還是資本性質。 

上述各項只屬指引，並不包括全部因素。本交易所在評估一項特

定交易是否屬於收益性質時，可能會考慮與該項交易相關的其他

因素。如有疑問，上市發行人須盡早向本交易所查詢。 

 

(h) 不包括因在符合《GEM 上市規則》第二十三章的附屬公司股份計劃下授

出股份期權或股份獎勵而引致的主要附屬公司權益的出售或視作出售情況。 

 

… 

(4A)  「經營銀行業務的公司」指上市發行人或其附屬公司本身是銀行、《銀行條例》

所指的有限制牌照銀行或接受存款公司、又或根據海外適當的海外法例或權力

組成的銀行； 

… 

(5A) 「財務資助」包括授予信貸、借出款項，或就貸款作出賠償保證、擔保或抵押； 

(5AB)  「保險公司」指根據《保險業條例》或適當的海外法例或權力獲授權經營保險

業務的公司。為免生疑問，「保險公司」並不包括保險經紀或保險代理人； 

… 

(7) 「須予公布的交易」是指《GEM 上市規則》第 19.06 條所界定的股份交易、須

予披露的交易、或主要交易、非常重大的出售事項或非常重大的收購事項，或

《GEM 上市規則》第 19.06C 或 19.06B 或 19.06C 條所界定的極端交易或反收

購行動或極端交易； 

… 

文字修訂 

文字修訂 

刪除非常

重大收購

及出售 
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(9) 「百分比率」指《GEM 上市規則》第 19.07 條所述的百分比率，而「資產比

率」、 「盈利比率」、 「收益比率」、「代價比率」及「股本比率」應與《GEM 上市

規則》第 19.07 條所載意思相同； 

… 

(10B)「合資格發行人」指活躍從事物業發展作為主營業務的發行人。就釐定物業發展

是否發行人的主營業務時，本交易所將會考慮下述各點： 

(a) 於最近兩個完整財政年度，在發行人最近期已公布的年度財務報表的董事

會報告中清楚披露物業發展業務是現有並持續經營的主營業務； 

(b) 發行人最近期已公布的上述財務報表中將物業發展業務申報為一個分開及

持續經營的分部（如非唯一分部）；及 

(c) 發行人匯報各分部資料的格式，及其上述最近期已公布的年度財務報表完

全符合編制年度財務報表所採用會計準則中有關匯報分部收入及分部支出

的規定。 

… 

(11A) 「證券或其他投資活動」包括收購或出售以下各項持作或將持作投資或財資管

理用途的產品：(i)證券；或(ii) 理財產品、數字資產及其他投資產品； 

 

(11AB)  「船務公司」是指屬有以下情況的公司或其他實體：其非現金資產只包括或主

要包括(i)船隻；(ii)船隻權益；或(iii)一些公司或實體的權益，而該等公司或實體

的非現金資產只包括或主要包括船隻；以及上述公司或實體的收入主要來自該

等船隻； 

… 

交易分類 

19.05 上市發行人在考慮某項交易時，須盡早考慮該項交易是否屬於《GEM 上市規則》第

19.06、19.06B 或 19.06C 條所界定的其中一個交易類別。在這方面，上市發行人須決定

應否諮詢其合規顧問及╱或財務顧問、法律顧問或其他專業顧問。如上市發行人、合規

顧問或其他顧問對應用本章所載規則存有任何疑問，應盡早徵詢本交易所。 

附註：有關上市發行人須諮詢及（如需要）尋求合規顧問意見的情況，請參閱《GEM 上

市規則》第 6A.23 條。 

刪除盈利 

比率 

修訂「合

資格地產

收購」規

定 

提高主要交

易門檻的例

外情況 
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19.06  交易類別乃按《GEM 上市規則》第 19.07 條所述的百分比率界定，有關交易分類如下： 

(1) 股份交易 ─ 上市發行人對某項資產（不包括現金）的收購，而有關代價包括擬發

行上市的證券及╱或擬轉讓的庫存股份，並且就有關收購計算所得的任何百分比

率均低於 5%者； 

(2) 須予披露的交易 ─ 上市發行人某宗交易或某連串交易（按《GEM 上市規則》第

19.22 及 19.23 條合併計算），而就有關交易計算所得的任何百分比率為 5%或以

上但低於 25%者； 

(a) 若屬涉及(i)提供財務資助或(ii)證券或其他投資活動的交易，則所有百分比

率低於 25%者；或 

(b) 若屬其他交易，則所有百分比率低於 50%者； 

(3) 主要交易 ─ 上市發行人某宗交易或某連串交易（按《GEM 上市規則》第 19.22 及

19.23 條合併計算），而 

(a) 若屬涉及(i)提供財務資助或(ii)證券或其他投資活動的交易，則就有關交易

計算所得的任何百分比率為 25%或以上者；或（但如屬收購事項，須低於

100%；如屬出售事項，須低於 75%）； 

(b)  若屬其他交易，則就有關交易計算所得的任何百分比率為 50%或以上者。 

(4) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]非常重大的出售事項 ─ 上市發行人某宗資產出售事項，或

某連串資產出售事項（按《GEM 上市規則》第 19.22 及 19.23 條合併計算），而

就有關出售事項計算所得的任何百分比率為 75%或以上者；上述出售事項包括

《GEM 上市規則》第 19.29 條所載的視作出售情況； 

 (5) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]非常重大的收購事項 ─ 上市發行人的某項資產收購或某連

串資產收購（按《GEM 上市規則》第 19.22 及 19.23 條合併計算），而就有關收

購計算所得的任何百分比率為 100%或以上者。 

… 

 

 

提高主要

交易門檻 

刪除非常

重大收購
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反收購行動 

19.06B 反收購行動是上市發行人的某項或某連串資產收購，而有關收購按本交易所的意見構

成一項交易及╱或安排（或一連串交易及╱或安排），或者屬於一項交易及╱或安排

（或一連串交易及╱或安排）的其中一部分；而該等交易及╱或安排具有達致把收購

目標（定義見《GEM 上市規則》第 19.04(2A)條）上市的意圖，同時亦構成規避

《GEM 上市規則》第十一章所載有關新申請人規定的一種方法。 

附註： 

… 

2. 在不限制《GEM 上市規則》第 19.06B 條的一般性原則下，下列交易通常屬於

反收購行動（明確測試）： 

(a) 構成非常重大的收購事項的一項資產收購或一連串資產收購（按《GEM 上

市規則》第 19.22 及 19.23 條合併計算），而(i)其任何百分比率為 100%或

以上；及(ii)當上市發行人進行有關收購之同時，上市發行人（不包括其附

屬公司）的控制權（如《收購守則》所界定的）出現變動；或有關收購將

導致上市發行人（不包括其附屬公司）的控制權有所改變；或 

(b) 屬以下情況的資產收購：在上市發行人（不包括其附屬公司）的控制權

（如《收購守則》所界定的）轉手後的 36 個月內（有關控制權變動並未有

被視為反收購），上市發行人根據一項協議、安排或諒解文件，向一名

（或一組）取得控制權的人士（或上述人士的聯繫人）收購資產，而(i)有

關控制權變動並未有被視為反收購；及(ii)有關資產收購或一連串資產收購

（以個別或合併計算的任何百分比率為 100%或以上總體而言）構成非常

重大的收購事項。為了界定有關收購是否構成非常重大的收購事項，在計

算有關百分比率時，的分母須取為下列兩項中的較低者作為分母： 

(A) 在上市發行人控制權轉手的時候，其帳目內最近期公布的資產值及、

收益及盈利以及當時的市值總額（有關金額須按《GEM 上市規則》

第 19.16、19.17、19.18 及 19.19 條所載的方法（在可予適用的範圍

內）作出調整至控制權轉手時為止）；及 

刪除非常

重大收購

及出售 

刪除盈利 

比率 
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(B) 在上市發行人收購有關資產的時候，其帳目內最近期公布的資產值及、

收益及盈利以及當時的市值總額（有關金額須按《GEM 上市規則》

第 19.16、19.17、19.18 及 19.19 條所載的方法（在可予適用的範圍

內）作出調整）； 

不論上市發行人是否已獲豁免《收購守則》下的全面收購責任，《GEM 上市規

則》第 19.06B 條仍將適用。 

… 

百分比率 

19.07 百分比率是按下述方式計算所得，以百分比形式表達的數字： 

(1) 資產比率 ─ 有關交易所涉及的資產總值，除以上市發行人的資產總值（詳見

《GEM 上市規則》第 19.09 至 19.12 條、第 19.16、19.18 及 19.19 條）； 

(2) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]盈利比率 ─ 有關交易所涉及資產應佔的盈利，除以上市

發行人的盈利（詳見《GEM 上市規則》第 19.13 及 19.17 條）； 

(3) 收益比率 ─ 有關交易所涉及資產應佔的收益，除以上市發行人的收益（詳見

《GEM 上市規則》第 19.14 及 19.17 條）； 

(4) 代價比率 ─ 有關代價除以上市發行人的市值總額或資產淨值兩者中的較高者

（詳見《GEM 上市規則》第 19.15、19.16A、19.18 及 19.19 條）。市值總額為

本交易所日報表所載上市發行人證券於有關交易日期之前五個營業日的平均收

市價（詳見《GEM 上市規則》第 19.15 條）；及 

(5) 股本比率 ─ 上市發行人作為代價發行的股份及╱或轉讓的庫存股份的數目，除

以進行有關交易前上市發行人已發行股份（不包括庫存股份）總數。 

註： 1. 分子包括上市發行人發行或授出作為代價的任何可轉換證券或認購權

獲轉換或行使時所可能發行或自庫存轉讓的股份。 

2. 計算股本比率時，不得包括上市發行人的債務資本（如有）；債務資

本包括任何優先股。 
 
上市發行人把交易分類時，須在適用的範圍內考慮所有百分比率。如屬收購事項，若

所收購的實體所採用的會計準則與上市發行人所採用的不同，上市發行人須在適用的

範圍內，就有關數字作出適當及有意義的對賬，以計算百分比率。 

刪除盈利 

比率 

代價比率 

替代計算方

法 
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19.08 下表總結了根據《GEM 上市規則》第 19.07 條計算所得的交易分類及相關百分比率。

不過，各類交易的具體規定，上市發行人應參考相關的規則。 

交易種類 百分比率（包括資產比率、代價比率、收益比率及股本比率(註)）門檻： 

股份交易 低於5% 

須予披露的交易 (i) 涉及(a)提供財務資助或(b)證券或其他投資活動的交易：5%或以上，但低於25% 
 

(ii) 其他交易：5%或以上，但低於50% 

主要交易 (i) 涉及(a)提供財務資助或(b)證券或其他投資活動的交易：25%或以上 
 

(ii) 其他交易：50%或以上 
 

交易種類 資產比率 代價比率 盈利比率 收益比率 股本比率 

股份交易 低於5% 低於5% 低於5% 低於5% 低於5% 

須予披露的交易 5%或以上，但

低於25% 

5%或以上，但

低於25% 

5%或以上，但

低於25% 

5%或以上，但

低於25% 

5%或以上，

但低於25% 

主要交易－出售事項 25%或以上，但

低於75% 

25%或以上，但

低於75% 

25%或以上，但

低於75% 

25%或以上，但

低於75% 
不適用 

主要交易－收購事項 25%或以上，但

低於100% 

25%或以上，但

低於100% 

25%或以上，但

低於100% 

25%或以上，但

低於100% 

25%或以上，

但低於100% 

非常重大的 

出售事項 
75%或以上 75%或以上 75%或以上 75%或以上 不適用 

非常重大的 

收購事項 
100%或以上 100%或以上 100%或以上 100%或以上 100%或以上 

 

附註： 股本比率只涉及上市發行人發行新股本及╱或轉讓庫存股份時進行的收購事項

（並不涉及出售事項）。 

… 

盈利 

19.13 [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]盈利指扣除稅項以外的所有費用，但未計入非控股權益的純利

（另見《GEM 上市規則》第 19.17 條）。如透過非全資附屬公司收購或出售資產（股本

除外），所收購或出售資產的應佔盈利（非指上市發行人按權益比例計算出來的盈利）

將成為盈利比率的分子。 

… 
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計算資產總值、資產淨值盈利及收益所使用的數字 

19.16  上市發行人須以其帳目或最近期公布的中期報告所載的資產總值（以較近期者作準）

為本，並按下述項目作出調整： 

(1) 上市發行人於此等帳目內建議的任何股息金額，以及上市發行人於此等帳目或最

近期公布的中期報告發表後宣派的任何股息；及 

(2) 如屬適當，上市發行人最近期刊發的資產估值（不包括業務及無形資產估值），若

該等估值是於帳目刊發後才公布。 

附註：《GEM 上市規則》第 19.16(2)條通常適用於物業、船隻及飛機的估值。 

19.16A  上市發行人在計算代價比率（見《GEM 上市規則》第 19.07(4)條）時所採用的資產淨

值數字，指其帳目或最近期公布的中期報告（以較近期者為準）所示的發行人擁有人

應佔權益，並須按《GEM 上市規則》第 19.16(1)及(2)條（按適用）所列項目作出調整。 

19.17 上市發行人用作盈利比率及收益比率的盈利（見《GEM 上市規則》第 19.13 條）及收

益（見《GEM 上市規則》第 19.14 條）數字必須為帳目所載的數字。若上市發行人在

前一個財政年度已停止其一項或多項營業活動，並已根據編制其年度財務報表所採納

的適用會計準則於帳目內另行披露已停止業務的盈利及收益，則本交易所或會要求上

市發行人可接受在計算有關盈利比率及收益比率時可分別不計包括該等盈利及收益數

字。 

19.18 若上市發行人按《GEM 上市規則》就交易、證券發行、或庫存股份出售或轉讓公布及

向股東提供充份的資料，而有關交易、證券發行、或庫存股份出售或轉讓已經完成，

則該等交易、證券發行、或庫存股份出售或轉讓的價值須計入上市發行人的資產總值

及資產淨值內。 

19.19  在計算資產總值及資產淨值時，本交易所或會要求計入其他涉及「或然資產」的數額。 

附註： 「或然資產」一般指，上市發行人於達成一項協議後，由於某些事件的出現或

不出現而必須根據協議購入的資產。該等事件通常超出上市發行人及交易各方

的控制範圍之內。「或然資產」必須根據編制上市發行人年度財務報表所採納的

適用會計準則來確定。 

… 

在上市發行人或附屬公司收購或變賣股本的情況下分類規則的詮釋 

… 
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19.26 如屬收購或出售股本，(a)資產比率、及(b)盈利比率及(c)收益比率的分子的計算，將分

別參照資產總值、該股本應佔盈利及該股本應佔收益。 

19.27 就《GEM 上市規則》第 19.26 條而言： 

(1) 某一實體的資產總值是下述兩項之較高者： 

(a) 於該實體帳目內所披露其股本應佔的資產總額的帳面值；及 

(b) 《GEM 上市規則》第 19.27(1)(a)條所指的帳面值，並按照該實體最近期

發表的資產估值作出調整，若該估值是於帳目發表後才公布；及 

附註：這規則通常適用於物業、船隻及飛機的估值。 

(2) 某一實體的盈利及收益的價值是於該實體帳目內所披露其股本應佔的盈利及收

益。 

19.28 該實體根據《GEM 上市規則》第 19.27 條計算出來的資產總值、盈利及收益的價值將

乘以上市發行人所收購或出售股權之百分比。然而，若下述情況出現，不論所收購或

出售的權益多少，則該實體 100%的資產總值、盈利及收益將被視為資產總值、盈利及

收益的價值： 

(1) 有關收購會導致該實體的資產在上市發行人的帳目內綜合入帳；或 

(2) 有關出售會令該實體的資產不再在上市發行人的帳目內綜合入帳。 

… 

 

視作出售的情況 

19.29 不論上市發行人有沒有將附屬公司併入其綜合帳內，附屬公司分配股本，均可能會導

致上市發行人在該附屬公司所持有的股本權益百分比減少。該等股本分配引致股本權

益被視作出售。該等交易可能錄得盈利或虧損。該等交易亦可能被視為非常重大的出

售事項、須予披露的交易或主要交易或須予披露或關連交易。《GEM 上市規則》第

19.30 至 19.32 條列明有關百分比率如何應用於該等交易。 

19.30 如上市發行人的附屬公司（不論其是否在上市發行人的帳目內綜合入帳，不論是否全

資附屬公司，也不論是上市發行人直接或間接持有的附屬公司）： 

(1) 分配股份；及 

(2) 在分配股份後，該附屬公司仍然繼續是上市發行人的附屬公司， 

刪除盈利 

比率 

刪除盈利 

比率 

刪除非常

重大收購

及出售 



 

II - 27 

上市發行人所減少的權益的百分比，將乘以：該附屬公司於其帳目內所披露的資產總

值、盈利及收益，並會用作資產比率、盈利比率、收益比率及最低比率的分子。 

附註： 例如，若有關權益由 90%減至 80%，則附屬公司 10%的資產總值、盈利及收

益，將各自成為資產比率、盈利比率、收益比率及最低比率的分子。 

19.31 如上市發行人的附屬公司（不論其是否在上市發行人的帳目內綜合入帳，不論是否全

資附屬公司，也不論是上市發行人直接或間接持有的附屬公司）分配股份，而在股份

分配後，該附屬公司不再是上市發行人的附屬公司，則該附屬公司 100%的資產總值、

盈利及收益將各自成為資產比率、盈利比率、收益比率及最低比率的分子。 

附註： 例如，若有關權益由 60%減至 40%，而有關附屬公司不再是上市發行人的附屬

公司，則有關實體 100%的資產總值、盈利及收益，將各自成為資產比率、盈利

比率、收益比率及最低比率的分子。 

… 

有關通知、刊登公告以及股東批准的規定 

19.33 下表概述了有關通知、刊登公告及股東批准的規定；有關規定一般應用於每個須予公布

的交易類別。不過，上市發行人應同時參照有關規則條文，以了解其具體規定。 

  
 
 
通知本交易所 

按照《上市規則》

第2.07C條的規定
刊登公告公告 向股東發通函 股東批准 會計師報告 

股份交易 
 
需要 

 
需要 

 
不需要 

 
不需要 1 

 
不需要 

須予披露的交易 
 
需要 

 
需要2 

 
不需要 

 
不需要 

 
不需要  

主要交易 
 
需要 

 
需要2 

 
需要 

 
需要23 

 
需要34 

非常重大的出售事項 
 
需要 

 
需要 

 
需要 

 
需要2 

 
不需要5 

非常重大的收購事項  
需要 

 
需要 

 
需要 

 
需要2 

 
需要4 

極端交易  需要2 需要 需要3 需要5 

反收購行動 需要 需要2 需要6  需要23, 6 需要45 
 

附註：     1  如交易是以股份作為代價來支付，而有關代價股份是按一般性授權發行或自庫存

轉讓，則毋須經股東批准。不過，如有關代價股份不是按一般性授權發行或自庫

刪除盈利 

比率 

刪除非常

重大收購

及出售 
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存轉讓，上市發行人在發行新股或轉讓庫存股份作為代價股份前，須根據《GEM

上市規則》第 17.39 條，在股東大會上取得股東批准。 

2 如屬須予公布的交易，而任何百分比率為 25%或以上，則須披露額外資料（見

《GEM 上市規則》第 19.60 條）。 

23 任何股東如在有關交易中佔有重大利益，該股東及其緊密聯繫人須放棄表決權。 

34 必須就被收購的業務、一間或多間公司擬備會計師報告（同見《GEM 上市規則》

第 7.05 及 19.67(6)條）。 

45 必須就被收購的業務、一間或多間公司擬備會計師報告（同見《GEM 上市規則》

第 7.05 及 19.69(4)條）。 

6 擬進行反收購行動的上市發行人須發出上市文件。 

5 [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]上市發行人可自行選擇擬備會計師報告（見《GEM 上市規

則》第 19.68(2)(a)(i)條附註 1）。 

6 [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]須得到本交易所批准。 

豁免 

在日常業務過程中的資產收購或租賃 

19.33A (1) 上市發行人進行資產收購或租賃而構成主要交易時，若符合以下條件，可豁免

遵守通函及股東批准規定： 
 

(a)  發行人在日常業務過程中收購或租賃有關資產是為了維持或擴展其現有主

營業務，而該主營業務於發行人在緊接該交易前連續至少兩個完整財政年

度刊發的財務報表中均披露為獨立及持續經營（如非唯一分部）的業務分

部；及 
 
(b) 發行人的董事會已確認： 
 

(i)  發行人是在日常業務過程中按一般商務條款進行有關交易；及 
 

(ii) 交易條款屬公平合理，並符合發行人及其股東整體利益。 
 

日常業務 

豁免 
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 (2) 除《GEM 上市規則》第 19.58 及 19.60 條（如適用）規定須披露的資料外，有

關該項交易的公告亦必須載有相關資料，以證明符合《GEM 上市規則》第

19.33A(1)條所載的條件。 
 

註：  豁免亦適用於上市發行人透過其全資持有的特殊目的實體收購或租賃資產的

情況，惟該特殊目的實體的成立目的必須僅為收購、持有或租賃有關資產以

供發行人在日常業務過程中使用。除上述情況外，豁免並不適用於涉及收購

或出售公司、業務或證券、成立合營公司、提供財務資助或進行證券或其他

投資活動的交易。  
 
 

構成主要交易或非常重大的收購事項的作合資格地產收購的合營公司 

可獲得的豁免 

19.33B (1) 若符合下列情況，由合資格發行人與其他人士共同進行而構成主要交易或非常重大

的收購事項的合資格地產收購，可獲豁免遵守通函及股東批准規定： 

(1) 有關的合資格地產收購是合資格發行人在日常業務中獨自進行的；或 

(2) 有關的合資格地產收購是合資格發行人與其他人士共同進行，而： 

(a)  有關的合營公司（或其他形式的合營安排）僅為單一目的而成立，此目的有關

項目是涉及收購及╱或發展某項物業的單一目的項目，並與拍賣或招標文件所

註明的目的一致； 

(b)   每一項合營安排是各方基於各自獨立利益、按一般商務條款所商議形成的安排； 

(c) 合營協議載有條款，令合營公司在未經其合營夥伴一致同意的情況下，不得進

行下列事項： 

(i) 更改其業務性質或範疇，以及若出現變動，有關變動必須仍與拍賣或招標

文件所註明的範疇或目的一致；或 

(ii) 訂立任何不是基於各自獨立利益所商議形成的交易；及 

(d) 合資格發行人的董事會已確認，有關的合資格地產收購是在合資格發行人日常

業務中進行，以及合資格地產收購和合營公司（包括其融資及利潤分派安排）

修訂「合資

格地產收

購」規定 
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均是按一般商務條款所商議形成、公平合理並符合合資格發行人及其股東整體

的利益。 

(2)  合資格發行人在獲得通知其本身或其合營公司競投屬《GEM 上市規則》第 19.33AB

條所指的合資格地產收購成功後，須盡快刊發公告，並向股東發出通函。 
 

(3) 除《GEM 上市規則》第 19.58 及 19.60 條規定須披露的資料外，公告及通函內必須

載有： 

(a) 有關收購的詳情； 

(b) 有關合營公司（如有）的詳情，包括： 

(i) 合營公司的條款及狀況； 

(ii) 合營公司的股息及分派政策；及 

(iii) 合營公司的財務及資本承擔及合資格發行人在當中所佔份額；及 

(c) 能證明符合《GEM 上市規則》第 19.33BA(1)或(2)條所載條件的資料。 

附註： 若發行人於刊發首份公告時尚未能提供上述任何詳情，其必須在有關詳情

經協定或落實後盡快再刊發公告披露該等詳情。 

 (3) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]按交易的分類，《GEM 上市規則》第十九章所載的公告及

通函規定適用於此項收購及合營公司（如有），只是資料通函毋須載有合資格地

產收購所涉及物業的估值報告。 

構成須予公布的交易的合資格飛機租賃活動可獲

得的豁免 
19.33C … 

19.33D 若合資格飛機租賃活動依據《GEM 上市規則》第 19.33C 條獲豁免遵守有關須予公布

的交易的公告、通函及╱或股東批准規定： 

(1) 合資格飛機出租商須在交易條款協定落實後盡快刊發公告。有關公告必須載有： 

… 

文字修訂 - 
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適用於所有交易的規定 
 

通知及公告 

19.34 就股份交易、須予披露的交易、主要交易、非常重大的出售事項、非常重大的收購事

項、極端交易或反收購行動的條款協定最後確定下來後，上市發行人在每種情況下均

須盡快： 

(1) [已於 2019 年 3 月 1 日刪除] 

(2) 盡快刊發將公告，其中須至少包含《GEM 上市規則》第 19.58 及 19.60 條所載的

資料，以及本交易所要求的任何附加資料呈交予本交易所以便於本交易所網頁上

發放。另見《GEM 上市規則》第 19.37 條。 

19.35 [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]股份交易的公告，必須載有《GEM 上市規則》第 19.58 及 19.59

條所訂明的資料。須予披露的交易、主要交易、非常重大的出售事項、非常重大的收

購事項、極端交易或反收購行動之公告，至少須載有《GEM 上市規則》第 19.58 及

19.60 條訂明的資料。在所有情況下，上市發行人還須披露本交易所要求的任何附加資

料。 

19.36 就之如以前已根據本章的規定作出公布的交易，若出現以下情況，上市發行人須在切

實可行範圍內，盡快刊發進一步公告通知市場：如以前根據本章的規定作出公布的交

易被終止，或其條款有任何重大更改，或有關協議的完成日期出現嚴重延誤，上市發

行人須在切實可行範圍內盡快刊登公告披露此事。 

   (a) 交易已完成或按相關條款終止； 

(b)  協議的條款有任何重大更改，或完成日期出現嚴重延誤（包括最後完成日期延

長）； 

(c)  付款時間安排有所改動；及 

(d)  如代價（包括任何遞延代價）並非固定金額，其最終釐定的代價金額。 

有關進一步公告亦須載有聲明，確認除已披露者外，概無任何影響上市發行人先前所

披露的交易條款的重大變動。 

註： 此規定須使《GEM 上市規則》任何其他條款的一般性原則不受影響，因此，在

適用情況下，上市發行人亦須遵守此等條款。 

 

文字修訂 

進一步公告

規定 



 

II - 32 

19.36A 如預期未能如期於先前根據《GEM 上市規則》第 19.60(47)條或本規則公布的日期就

交易發送通函或刊發公告，上市發行人須在切實可行的範圍內，盡快刊發公告披露此

事，並須在公告內說明押後發送通函或刊發公告的原因及預期發送通函或刊發公告的

新訂日期。 

… 

主要交易之附加規定 

通函 

19.38  除《GEM 上市規則》第 19.34 至 19.37 條所載適用於所有交易的規定外，上市發行人

如進行主要交易，須根據《GEM 上市規則》第十六章的規定安排刊發通函，送交予股

東及本交易所。 

… 

股東批准 

… 

19.41  上市發行人須於下述時間之內向股東發送通函： 

 (a) 如有關交易由或將要根據《GEM 上市規則》第 19.44 條由一名股東或一批有密

切聯繫的股東給予書面批准，則發送通函的時間是於公告刊發後 15 個營業日之

內；或 

 (b) 如有關交易將要由股東於股東大會上通過，則發送通函的時間是於上市發行人

發出通知召開股東大會以通過交易的同時或之前。 

該通函須載有《GEM 上市規則》第 19.63、19.66、19.67 條（只限收購事項）及

19.7068 條（只限出售事項）規定的資料。 

… 

批准方法 

19.44  主要交易所須的股東批准，必須來自發行人股東大會上的大多數票。在符合《GEM 上

市規則》第 19.86 條的情況下，如下述條件完全符合，則可接受股東給予書面批准代替

召開股東大會（附註 1）： 

(1) 所有適用百分比率均低於 100%（如屬收購事項）或 75%（如屬其他交易）； 
提高主要

交易門檻 
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(21) 若發行人召開股東大會批准有關交易，沒有股東需要放棄表決權利；及 

(32) 有關的股東書面批准，須由在批准有關交易的股東大會上持有或合共持有投票權

（附註 2）50%以上的一名股東或一批有密切聯繫的股東所給予。若上市發行人

向任何股東秘密披露內幕消息以取得股東書面批准，上市發行人必須確信該股東

知道其不得在該等資料公開之前，買賣上市發行人的證券。 

附註： 

1. 本規則提及的股東指庫存股份持有人以外的股東。 

2. 不包括庫存股份附帶的投票權。 

… 

非常重大的出售事項及非常重大的收購事項之附加規定 

19.48  [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]如屬非常重大的出售事項或非常重大的收購事項，上市發行人

須遵守《GEM 上市規則》第 19.34 至 19.38 條及第 19.41 條所訂明有關所有交易及主

要交易的規定。 

19.49  [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]非常重大的出售事項及非常重大的收購事項須在股東大會上獲

股東批准後方可進行。召開股東大會不能以股東書面批准代替。本交易所將要求任何

在有關交易中有重大利益的股東及其緊密聯繫人在股東大會表決有關議決事項時放棄

表決權。 

19.50  [已於 2009 年 1 月 1 日刪除] 

19.51  [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]向股東發送通函的時間須是，上市發行人發出通告召開股東大

會以通過通函所指交易的同時或之前。該通函須載有《GEM 上市規則》第 19.63、

19.68 條（適用於非常重大的出售事項）及 19.69 條（適用於非常重大的收購事項）規

定的資料。 

19.52  [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]如董事在上市發行人發出原先的通函（即是通知股東將召開股

東大會以考慮有關交易的通函）後知悉任何有關交易的重要資料，上市發行人須在有

關股東大會舉行日期前不少於 10 個營業日內，向股東送交任何已修訂或補充的通函，

及╱或以公告方式向股東提供該等重要資料。 

附註：上市發行人在決定是否要發出修訂或補充通函，或刊登有關公告時，必須評估

其於發出原先通函後才知悉的新資料或須修訂或更新內容的重要性以及須修訂或

更新內容的規模。若涉及重大的修訂或內容更新，上市發行人必須小心研究，刊

刪除非常

重大收購

及出售 
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登載有修訂詳情的公告，是否較刊發修訂或補充通函更佳。上市發行人不應以篇

幅冗長的公告敘述有關的修訂內容，令投資者無所適從或感到混淆。 

19.53  [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]大會主席必須在考慮有關決議之前將會議押後（若發行人的組

織章程文件不許可，則以通過決議方式將會議押後）（同見《GEM 上市規則》第

17.47B 條），以確保符合《GEM 上市規則》第 19.52 條有關 10 個營業日的規定。 

 

極端交易之附加規定 

19.53A 如屬極端交易，上市發行人必須： 

(1) 遵守《GEM 上市規則》第 19.3848 至 19.4353 條適用於主要交易非常重大的收

購事項的規定。極端交易須在發行人股東大會上獲得大比數股東批准。本交易所

將要求任何在有關交易中有重大利益的股東及其緊密聯繫人在股東大會表決有關

議決事項時放棄表決權。召開股東大會不能以股東書面批准代替。通函必須載有

《GEM 上市規則》第 19.63 條及第 19.69 條規定的資料；及 

附註：如極端交易涉及一連串的交易及╱或安排，另見《GEM 上市規則》第

19.57A 條的規定。 

(2) 委聘財務顧問就收購目標進行盡職審查，使其可按《GEM 上市規則》附錄 E2 所

載履行其責任。 

附註：有關財務顧問的規定，另見《GEM 上市規則》第 17.99A 至 17.99C 條。 

… 

公告的內容 

所有交易 

19.58  須予公布的交易股份交易、須予披露的交易、主要交易、非常重大的出售事項、非常

重大的收購事項、極端交易或反收購行動的公告，至少須載有下列資料：－ 

(1) 在公告的上方： 

(a) 按《GEM 上市規則》第 2.19 條所述的形式，在公告的上方清楚而明顯地

刊載免責聲明； 

(b2) 按《GEM 上市規則》第 2.18 條所述形式，清楚而明顯地刊載董事責任聲

明由董事作出責任及確認聲明； 

刪除非常

重大收購

及出售 

加強公告

披露規定 
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(32) 上市發行人的主要業務概況，及對手方的身份和主要業務概述。上市發行人亦須

確認：以各董事所知所信，並經過所有合理查詢，對手方及對手方的最終實益擁

有人，均是上市發行人及上市發行人的關連人士以外的獨立第三者； 

(43) 交易的日期、一般性質以及重大條款及細則。上市發行人亦須確認：以各董事所

知所信，並經過所有合理查詢，對手方及對手方的最終實益擁有人，均是上市發

行人及上市發行人的關連人士以外的獨立第三者； 

(4) 交易所涉資產的簡要資料，包括（如適用）將予收購或出售的公司的名稱，以及

主要業務概述； 

(5)  如交易涉及收購或出售一家公司的權益，則須披露上市發行人在交易前後持有該

公司已發行股份的百分比；如屬出售事項，則說明上市發行人會否出售或保留餘

下持有的股份。如該公司將因該項交易而成為或不再成為上市發行人的附屬公司，

亦須作出相應的説明； 

(56) 代價總值、現時或日後支付代價的方法，以及任何有關遞延付款安排的條款的詳

情。如代價包括擬將予發行或自庫存轉讓上市的證券及╱或庫存股份，則上市發

行人亦須載列該等將發行及╱或自庫存轉讓的證券的數目及詳情，包括日後出售

該等證券的任何限制之詳情； 

附註： … 

(67) 釐定代價的基準連同充分說明，另如代價（或其他重大條款）主要根據獨立估值

釐定，則須披露該估值的詳情（包括估值法及估值方法，連同關鍵輸入參數值及

假設）； 

(78) 交易所涉及的資產之價值（帳面值及（如有）估值）； 

(89) 如屬適用，交易所涉及的資產於交易前兩個財政年度的應佔純利（包括除稅前後

的純利），如屬收購或出售公司或業務，則該公司或業務於交易前兩個財政年度

的收益、資產及負債（按流動及總額基準呈列）以及經營活動所得現金流（如適

用），連同相關行業常用的其他主要財務指標（例如毛利），並提供詳細說明，以

助股東及投資者進一步了解其在該等財政年度的表現及任何重大後續變化； 

註： 上市發行人須披露經審計財務資料。若無法提供有關經審計財務資料，則

董事會須在公告中充分說明為何無法提供有關資料，以及董事會認為根據

未經審計資料訂立有關交易具合理性的依據，並解釋有關資料的可靠性。

此外，上市發行人須披露財務資料的來源，以及有關資料的編製基準。 

文字修訂 – 

原載於第

19.58(4)條 

文字修訂 – 

原載於第

19.59(2)及

19.60(2)條 

文字修訂 – 

原載於第

19.59(3)、

19.60(6)及

19.66(6)條 

將 GL116-23

編納成規 
  

新增規定  
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(10) 如屬出售事項： 

(a) 上市發行人就有關交易預期錄得的盈虧詳情，以及計算此盈虧的基準。如

上市發行人預期其收益表所載列的盈虧，與所披露的盈虧不同，則須對有

關差異作出解釋。在計算盈虧時，將參照帳目內資產的帳面價值；及 

(b) 出售所得款項擬作的用途（包括會否將有關款項投資於任何資產上）；如出

售所得包括證券，則須說明該等證券會否上市以及發行人是否打算持有該

等證券以作投資或其他用途； 

(911) 進行交易的原因、上市發行人預計從交易中獲得的利益，以及一項聲明，說明指

出董事已正式批准交易並相信交易條款公平合理、且符合股東整體利益的聲明；

及 

(12)  有關交易對上市發行人影響的說明，包括就有關交易對上市發行人的損益、資

產、負債、資金流動性及財務資源以及財務及營運前景和策略方向所產生的任何

重大影響作出定性及定量分析，並說明構成該等影響的相關主要因素及假設； 

(1013) 如屬適用，以下擔保或保證的詳情：於交易中必須提供的任何擔保及╱或其他

保證，以及與交易有關連的任何擔保及╱或其他保證；及。 

(14) 如交易涉及發行擬上市證券及／或轉讓庫存股份， 

(a) 說明發行的性質及數量，包括已予或將予設定及╱或發行的證券數目（如

事前已決定者），以及發行人的法定股本、已發行或同意發行的股份數目、

已繳足的股款、股份的面值及類別； 

(b) 聲明有關交易會否導致上市發行人控制權有所轉變； 

(c) 聲明該公告只供參考之用，並不構成收購、購買或認購該等證券的邀請或

要約； 

(d) (如適用）若涉及發行擬上市證券，聲明發行人已經或將會向本交易所申請

批准該等證券上市買賣；及  

(e) 如屬初次申請上市之證券類別，則須載有： 

(i) 已作出促使該等證券獲准參與中央結算系統的一切所需安排的聲明；

或適當的否定聲明；及 

文字修訂 – 

原載於第

19.60(3)及

19.70(1)條 

新增規定  

文字修訂 – 

原載於第

19.67 條及附

錄 D1B 

文字修訂 – 

原載於第

19.60(4)條 
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(ii)  由公眾人士持有的證券的指定最低百分比及相關證券類別上市後的預

期公眾持股量百分比。 

股份交易的公告 

19.59 [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]除《GEM 上市規則》第 19.58 條訂明的資料外，股份交易的公

告至少須載有下列資料： 

(1) 將予發行及╱或自庫存轉讓的證券的數目及詳情，包括日後出售該等證券的任何

限制之詳情； 

(2) 將予收購的資產的簡要資料，包括任何有關公司、業務、實際資產或物業的名稱；

如資產包括證券，也包括該等證券所屬公司的名稱及業務概況； 

(3) 如交易涉及上市發行人附屬公司發行證券，須聲明交易完成後，有關附屬公司會

否繼續是上市發行人的附屬公司； 

(4) 聲明該公告只供參考之用，並不構成收購、購買或認購該等證券的邀請或要約；

及 

(5) （如涉及發行證券）聲明發行人已經或將會向本交易所申請批准該等證券上市買

賣。 

 
 

百分比率為 25%或以上的須予公布的交易 

須予披露的交易、主要交易、非常重大的出售事項、 

非常重大的收購事項、極端交易及反收購行動的公告 
 

19.60 除《GEM 上市規則》第 19.58 條訂明的資料外，任何適用百分比率為 25%或以上的須

予公布的交易須予披露的交易、主要交易、非常重大的出售事項、非常重大的收購事

項、極端交易或反收購行動的公告，至少須載有下列的簡要資料： 

(1) 交易的一般性質，如交易涉及證券，則包括日後出售該等證券的任何限制之詳情； 

(2) 將予收購或出售的資產的簡要資料，包括任何有關公司、業務、實際資產或物業

的名稱；如資產包括證券，也包括該等證券所屬公司的名稱及業務概況； 

(3) 如屬出售事項： 

文字修訂 – 

原載於第

19.67(1)條及

附錄 D1B 

文字修訂 –   

移至新修訂

第 19.58 條 
 

文字修訂 –   

移至新修訂

第 19.58 條 



 

II - 38 

(a) 上市發行人就有關交易預期錄得的盈虧詳情，以及計算此盈虧的基準。如

上市發行人預期其收益表所載列的盈虧，與所披露的盈虧不同，則須對有

關差異作出解釋。在計算盈虧時，將參照帳目內資產的帳面價值；及 

(b) 出售所得款項擬作的用途 

(4) 如交易涉及發行擬上市證券或轉讓庫存股份，則公告亦須包括： 

(a) 聲明該公告只供參考之用，並不構成收購、購買或認購該等證券的邀請或

要約；及 

(b) （如涉及發行證券）聲明發行人已經或將會向本交易所申請批准該等證券

上市買賣； 

(1) 若屬收購或出售事項而涉及： 

(a) 物業權益及／或礦業或石油資產，《GEM 上市規則》第八及／或十八 A 章

（按適用）所規定的資料；及 

(b) 基建工程項目或基建或工程公司，《GEM 上市規則》第 19.71 條所規定的

資料； 

註： 若發行人未能於按《GEM 上市規則》第 19.34 條刊發首份公告時提供

《GEM 上市規則》第 19.60(1)條規定須披露的任何資料，發行人可於交易

完成前刊發補充公告或通函（如需要）披露有關資料。發行人必須在首份

公告中披露預期刊發補充公告或通函的日期。 

(2) （如適用）就該公告載有的專家陳述而言，《GEM 上市規則》附錄 D1B 第 5 段所

規定的資料。 

(53) 如有關交易屬主要交易，並根據《GEM 上市規則》第 19.44 條，已取得或將會

取得一名股東或一批有密切聯繫股東的書面批准，須提供該股東或該批有密切聯

繫股東（視屬何情況而定）的詳情，包括股東名字、每名股東所持證券的數目及

股東之間的關係；及 

(4) 如屬主要交易、極端交易或反收購行動，須披露預期發送通函的日期；如有關日

期為公告刊發後超過 15 個營業日，則須披露相關原因。 

附註：如預期通函未能如期發送，上市發行人須在切實可行範圍內，盡快按

《GEM 上市規則》第 19.36A 條的規定刊發另一公告。 

文字修訂 - 

適用於 25%

或以上須予

公布交易的

規定 
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(6) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]如交易涉及出售上市發行人附屬公司的權益，須聲明交易

完成後，有關附屬公司會否繼續是上市發行人的附屬公司；及 

(7) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]如屬主要交易、非常重大的出售事項、非常重大的收購事

項或反收購行動，須披露預期發送通函的日期；如有關日期為公告刊發後超過15

個營業日，則須披露相關原因。 

附註：如預期通函未能如期發送，上市發行人須在切實可行範圍內，盡快按

《GEM 上市規則》第 19.36A 條的規定刊發另一公告。 

… 

通函的內容 

一般原則 

19.63  由上市發行人向其上市證券持有人發出的，有關主要交易、非常重大的出售事項、非

常重大的收購事項或極端交易的通函，以及有關反收購行動的上市文件，均須： 

(1) 根據《GEM 上市規則》第 17.56 條的規定，就其交易內容提供清晰、簡要及充

足的解釋； 

… 

… 

主要交易的通函 

19.66 有關主要交易的通函須載有下列資料： 

(1) 按《GEM 上市規則》第 2.19 條所述的形式，在通函的封面或封面內頁清楚而明

顯地刊載免責聲明； 

(2) 按《GEM 上市規則》第 2.20 條所述形式，在文件的顯眼地方及以粗體字款刊載

有關 GEM 特色的聲明； 

(3) 按照《GEM 上市規則》第 19.58 及 19.60 條規定（按適用）須在公告內載列的資

料；《GEM 上市規則》附錄 D1B 下述各段所指定有關上市發行人的資料： 

1- 名稱 

2- 董事的責任 

5-  專家的聲明 

29(2)-如有盈利預測須遵守的規定 

文字修訂 - 

原載於第

19.66(5)條 
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33-  訴訟聲明 

35- 公司秘書及其他高級職員的詳細資料 

36- 註冊辦事處及總辦事處的地址； 

(4) 以下資料： 

(a)  《GEM 上市規則》附錄 D1B 第 34、38 及 38A 段所規定有關上市發行人各

董事及最高行政人員權益的資料； 

(b)  任何現有或建議的董事（包括上市發行人的董事及擬委任的董事）服務合

約的詳情或適當的否定聲明； 

附註：如服務合約於一年內屆滿，或僱主可於一年內終止有關服務合約而

毋須給予賠償（法定賠償除外），則上市發行人不需披露該等合約的

資料。 

(c) 如發行人（不包括其附屬公司）每名董事及任何候選董事及各自有關的緊

密聯繫人在一項業務中佔有權益，而該項業務跟發行人本身業務相互競爭，

該項業務權益的資料（猶如其每人均視作《GEM 上市規則》第 11.04 條所

界定的控股股東）； 

(d) 董事或專家於集團資產的權益的詳情（見《GEM上市規則》附錄D1B第40

段及附註2）； 
 

註：就《GEM 上市規則》第 19.66(4)條規定的資料，上市發行人可透過在

通函內提述其已按《GEM 上市規則》的規定刊發的其他文件作為提

供有關資訊。 

(5) 按照《GEM 上市規則》第 19.60 條規定須在公告內載列的資料； 

(6) 該項交易對上市發行人的盈利、資產及負債所產生之影響的資料； 

(7) 若某公司因有關交易成為或不再成為上市發行人的附屬公司： 

(a)上市發行人在收購或出售事項後，持有該公司已發行股份的百分比（如有）；

及 

(b) 如屬出售事項，則說明上市發行人會否出售或保留餘下持有股份； 

(8) 任何現有或建議的董事（包括上市發行人的董事及擬委任的董事）服務合約的詳

情，或適當的否認聲明； 
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附註： 如服務合約於一年內屆滿，或僱主可於一年內終止有關服務合約而毋須給

予賠償（法定賠償除外），則上市發行人不需披露該等合約的資料。 

(9) 如發行人（不包括其附屬公司）每名董事及任何候選董事及各自有關的緊密聯繫

人在一項業務中佔有權益，而該項業務跟發行人本身業務相互競爭，該項業務權

益的資料（猶如其每人均視作《GEM 上市規則》第 11.04 條所界定的控股股東）； 

(10) 本交易所要求的任何其他資料； 

(115) 《GEM 上市規則》附錄 D1B 下述各段指定有關上市發行人的下列資料： 

 (a) 全名（見《GEM 上市規則》附錄 D1B 第 1 段）； 

 (b) 董事責任聲明（見《GEM 上市規則》附錄 D1B 第 2 段）； 

(c) 如通函載有由專家作出的陳述，則關於該專家的資格、於有關發行人集團

所持股權及書面同意的聲明（見《GEM 上市規則》附錄 D1B 第 5 段）； 

(d) 關於業務趨勢以及財務及營運前景的說明（見《GEM 上市規則》附錄 D1B

第 29(1)段及附註 2）； 

(e) 如有盈利預測須遵守的規定（見《GEM 上市規則》附錄 D1B 第 29(2)段）； 

(f) 關於營運資金是否足夠的聲明（見《GEM 上市規則》附錄 D1B 第 30 段及

附註 2），當中須考慮有關交易的影響； 

註：如通函載有關於營運資金是否足夠的聲明，本交易所會要求上市發行

人的財務顧問或核數師發出函件，確認： 

(i) 該聲明是董事經適當與審慎查詢後作出的；及 

(ii) 提供融資的人士或機構，已書面確認該等融資的存在。 

(g) 任何重要訴訟或索償要求的詳情（見《GEM 上市規則》附錄 D1B 第 33 段

及附註 2）； 

(h)  公司秘書的詳情（見《GEM 上市規則》附錄 D1B 第 35 段）； 

(i) 註冊辦事處及總辦事處的地址（見《GEM 上市規則》附錄 D1B 第 36 段）； 

28-債項 

29(1)(b)-財務及營運前景 

30-  足夠的營運資金（須把有關交易的影響考慮在內） 

文字修訂 - 
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40-董事或專家於集團資產的權益 

(j) 41- 與建議交易有關的重大合約（見《GEM 上市規則》附錄 D1B 第 41 段

及附註 2）； 

(k) 42(2)(c)、(3)及(4)-  展示文件（見《GEM 上市規則》附錄 D1B 第 42(2)(c)、

(3)及(4)段及附註 2）； 

(12) 如要符合《GEM 上市規則》第八章的規定，須載列該章所規定有關上市發行人

將予收購或出售的物業權益的資料； 

(13) 如通函載有關於營運資金是否足夠的聲明，本交易所會規定上市發行人的財務顧

問或核數師發出函件，確認： 

(a) 該聲明是董事經適當與審慎查詢後作出的；及 

(b) 提供融資的人士或機構，已書面確認該等融資的存在；及 

(146) （如適用） 

(a)  《GEM 上市規則》第 2.28 條規定的資料（如屬適用）。； 

(b)  《GEM 上市規則》第十八 A 章規定的資料； 

(c)  《GEM 上市規則》第八章所規定有關上市發行人將予收購或出售的物業權

益的資料； 

(d) 如交易的代價（或其他重大條款）主要根據獨立估值釐定，則該獨立估值報

告；及 

(7) 本交易所要求的任何其他資料。 

 

主要收購事項的通函 

19.67 除《GEM 上市規則》第 19.66 條訂明的規定外，如有關的主要交易為一項收購事項，則

有關通函須同時載有下列資料： 

(1) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]如有關收購事項涉及將尋求上市的證券，須載有《GEM

上市規則》附錄 D1B 第 9 及 10 段規定的資料； 

(2) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]如以發行或自庫存轉讓的股份作為代價，須載有《GEM

上市規則》附錄 D1B 第 22(1)段規定的資料； 
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(3) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]如有關交易的代價包括上市發行人的股份或可兌換成為上

市發行人股份的證券，須聲明有關交易會否導致上市發行人控制權有所轉變； 

(4) 《GEM 上市規則》附錄 D1B 第 31 段（財務資料）及 32 段（無重大的不利轉變）

指定有關上市發行人的資料； 

附註：就本第 19.67(4) 條所述的《GEM 上市規則》附錄 D1B 第 31 段（財務資料）指

定有關上市發行人的資料，發行人可透過在通函內提述其已按《GEM 上市規則》

的規定刊發的其他文件作為提供有關資訊。 

(5) 《GEM 上市規則》附錄 D1B 第 34 段所規定的，有關每名因該項交易而加盟上市

發行人的新董事及高級管理人員的資料； 

附註：倘任何董事或擬委任的董事同時在另一家佔有上市發行人權益或持有上市

發行人股份或正股的淡倉的公司中擔任董事或僱員，而有關權益須根據

《證券及期貨條例》第 XV 部第 2 及 3 分部向上市發行人披露，則毋須再披

露此事實。 

 (6) (a)  如收購的項目是任何業務或公司： 

(i) 根據《GEM 上市規則》第七章就將予收購業務或公司編製的會計師報

告；但若有關公司不曾或不會成為上市發行人的附屬公司，且有關收

購的所有適用百分比率低於 100%，則本交易所或可放寬此規定。有關

會計師報告所涵蓋的會計期間的結算日期，距通函發出日期，不得超

過六 6 個月。編製會計師報告內有關將予收購業務或公司的財務資料

所採用的會計政策，須與上市發行人所採用的大致上相同；及 

附註：如會計師只能對將予收購的業務或公司給予非無保留意見（例

如由於存貨或在製品的紀錄不全），本交易所不會接納股東以書

面批准有關交易，上市公司須舉行股東大會考慮有關交易。（見

《GEM 上市規則》第 19.86 條）。在該等情況下，上市發行人務

須盡快聯絡本交易所。 

(ii) 以同一會計基準礎，編製經擴大後的集團的備考損益表、備考資產負

債表及備考現金流動報表將上市發行人集團的資產負債與將予收購的

資產綜合起來而編製的備考報表。有關的備考財務資料必須符合

《GEM 上市規則》第七章的規定；及 

刪除非常

重大收購

及出售 
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(b)  如收購的資產（業務或公司除外）會產生收益，並具有可識別的收入或資產

估值： 

(i) 前三 3 個會計年度載有有關資產可識別的淨收入之損益表及（如有）

有關資產的估值（如賣方持有資產的時間較短，則可少於三 3 個會計

年度）；有關資料必須經核數師或申報會計師審閱，以確保此等資料編

製妥善，並確保資料來自相關簿冊及紀錄。有關損益表所涵蓋的會計

期間的結算日期，距通函發出日期，不得超過六 6 個月。編製通函內

有關將予收購資產的財務資料所採用的會計政策，須與上市發行人所

採用的大致上相同；及 

(ii) 以同一會計基準礎，編製經擴大後的集團的備考損益表及備考資產淨

值報表將上市發行人集團的資產負債與將予收購的資產綜合起來而編

製的備考報表。有關的備考財務資料必須符合《GEM 上市規則》第七

章的規定；及 

附註：在以下情況下， 《GEM 上市規則》第 19.67(6)(b)條有關披露有關資產

可識別的淨收入之損益表以及經擴大後的集團的備考損益表的規定，

不適用於收購會產生收益的資產： 
 

(1) 收購事項的代價主要根據資產的獨立估值(而非其過往的損益情況）

釐定；及 
 
(2) 通函載有： 

 
(a) 有關資產的獨立估值詳情； 
 
(b)  有關資產的過往財務表現的資料（包括定量及定性資料），

以便投資者評估有關交易對上市發行人的盈利及資產及負債

的影響；及 
 
(c) 上市發行人董事會作出的聲明，確認有關交易的條款公平合

理，且符合發行人及其股東的整體利益。 
 

(7)  關於將予收購業務或公司在會計師報告所述期間業績的討論及分析，內容須涵蓋

《GEM 上市規則》第 18.41 條所載的一切事宜。；及 
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(8) 有關交易的重大風險因素，以及建議交易可能為發行人集團帶來的任何新風險。 

 

 

未能取得有關資料以就主要交易或非常重大的收購事項編制通函 

19.67A (1) 如上市發行人已收購及╱或同意收購另一家公司的股本而有關交易構成主要交易

或非常重大的收購事項，但未能取得或只能有限度取得目標公司的非公開資料

（根據《GEM 上市規則》中適用於主要交易的第 19.66 及 19.67 條或適用於非常

重大的收購事項的第 19.69 條的規定，上市發行人須取得有關資料以符合有關目標

公司及經擴大的集團的披露規定），則只要證明符合下列條件，上市發行人便可按

下文第(2)及(3)段所述方式，暫緩遵守若干披露規定： 

… 

(2) 如符合第(1)(a)、(b)及(c)段所列條件，上市發行人可暫緩遵守有關目標公司及╱或

經擴大的集團若干非公開資料的披露規定。在此等情況下，上市發行人須在

《GEM 上市規則》第 19.41 及 19.42 條或第 19.48 及 19.52 條所述時間內發出初

步通函，使其部分地遵守《GEM 上市規則》第 19.66 及 19.67 條或第 19.69 條的

規定。初步通函須至少包括下列內容： 

(a)  … 

(b) 如未能提供有關經擴大後的集團的所需資料，則須包括下列有關上市發行人

的資料： 

(i) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]債項聲明（見《GEM 上市規則》第 19.66(11)條、

附錄 D1B 第 28 段及附註 2）； 

(ii) 關於營運資金是否足夠的聲明（見《GEM 上市規則》第 19.66(115)條、

附錄 D1B 第 30 段及附註 2）（當中須考慮有關交易的影響）； 

(iii) [已於 2012 年 1 月 1 日刪除]； 

(iv) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]業績討論及分析（只適用於非常重大的收購事項，

見《GEM 上市規則》第 19.69(8)條）； 

(v) 業務趨勢及財務及營運前景的說明（見《GEM 上市規則》第 19.66(115)

條、附錄 D1B 第 29(1)(b)段及附註 2）； 
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(vi) 任何重要訴訟或索償要求的詳情（見《GEM 上市規則》第 19.66(35)條、

附錄 D1B 第 33 段及附註 2）； 

(vii)董事或專家於集團資產的權益的詳情（見《GEM 上市規則》第 19.66(115)

條、附錄 D1B 第 40 段及附註 2）； 

(viii) 與建議中的交易有關的重大合約(見《GEM 上市規則》第 19.66(5)條及附

錄 D1B 第 41 段及附註 2）；及 

(ix) 展示文件（見《GEM 上市規則》第 19.66(115)條、附錄 D1B 第 41、42

段及附註 2）；及 

… 

(3)  上市發行人按上文第(2)段發出初步通函後，其後亦須發出補充通函，內容包括：(i)

《GEM 上市規則》第 19.66 及 19.67 條或第 19.69 條所規定而先前未有在初步通

函內披露的所有資料；及(ii)先前在初步通函內披露的資料後的任何重大變動。補

充通函須在以下其中一個情況發生（以較早者為準）後 45 天內向股東發送：上市

發行人能取得目標公司的賬目及紀錄以符合《GEM 上市規則》第 19.66 及 19.67

條或第 19.69 條有關目標公司及經擴大的集團的披露規定；上市發行人能對目標公

司行使控制權。 

 

非常重大的主要出售事項的通函 
 

19.68 除《GEM 上市規則》第 19.66 條的規定外，發行人就構成主要交易的出售事項有關非

常重大的出售事項的通函須載有下列資料： 

(1) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]《GEM 上市規則》第 19.66 及 19.70 條規定的資料；  

(2)  (a) 如出售的項目是業務或公司： 

  (i) 下述財務資料： 

   (A) 所出售的業務或公司的財務資料，；或 

(B) 上市發行人集團的財務資料；當中，須獨立披露所出售

的業務或公司（以出售集團或以終止經營的業務披露）； 

有關財務資料須涵蓋《GEM 上市規則》第 7.05(1)(a)條附註所

界定的相關期間，並須由上市發行人董事採用上市發行人的會

加強通函規
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計政策編制，及至少包括損益表、資產負債表及、現金流量表

和股本權益變動報表。 

有關財務資料須經上市發行人的核數師或申報會計師，根據香

港會計師公會或國際會計師聯合會轄下的國際審計及鑒證準則

理事會或中國財政部轄下的中國審計準則委員會刊發的相關準

則來審閱。有關通函須說明該財務資料已經上市發行人的核數

師或申報會計師審閱，及須說明於審閱報告內的任何修訂的詳

情；及 

附註：1. [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]上市發行人可就有關財務

資料編制會計師報告，以代替經核數師或申報會

計師審閱有關財務資料。在該情況下，該會計師

報告須遵守《GEM 上市規則》第七章的規定。  

  2. 如所出售公司的資產在出售前沒有在上市發行人

的綜合賬目內入賬，本交易所或可放寬本規則的

規定。 

(ii)  以同一會計基準礎，編製該集團餘下業務的備考損益報表、備

考資產負債報表及備考現金流動報表。有關的備考財務資料須

符合《GEM 上市規則》第七章的規定； 

(b)  如出售的資產（業務或公司除外）會產生收益，並具有可識別的收入或

資產估值： 

(i) 前三 3 個會計年度載有有關資產可識別的淨收入之損益表及（如

有）有關資產的估值（如上市發行人持有資產的時間較短，則

可少於 3 個會計年度）；有關資料必須經核數師或申報會計師審

閱，以確保此等資料編製妥善，並確保資料來自相關簿冊及紀

錄。有關損益表所涵蓋的會計期間的結算日期，距通函發出日

期，不得超過 6 個月； 

(ii) 以同一個會計基準礎，編製集團餘下業務的備考損益報表及備

考資產淨值報表。有關的備考財務資料須符合《GEM 上市規則》

第七章的規定； 
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(3)  《GEM 上市規則》第 18.41 條規定有關集團餘下業務的資料；及 

(3A) 有關交易的重大風險因素，以及建議交易可能為發行人集團帶來的任何新風險；

及 

(4) 《GEM 上市規則》附錄 D1B 第 32 段（無重大不利的轉變）所指定的有關上市

發行人的資料。 

 

非常重大的收購事項的通函、極端交易的通函及反收購行動的上市文件 

19.69  涉及非常重大的收購事項或極端交易的通函，或反收購行動的上市文件，須載有下列

資料： 

(1) 若涉及對於反收購行動或極端交易或反收購行動： 

(a) 《GEM 上 市 規 則 》 第 19.66 條 （《GEM 上 市 規 則 》 第 19.66(3)、

19.66(4)(a)、19.66(115)及 19.66(126(c))條規定的資料除外），以及第

19.67(3)、19.67(7)及 19.67(8)條規定必須提供的資料； 

(b) 如適用，《GEM 上市規則》附錄 D1A 指定的資料，但不包括第 8 段、第

15(3)段（通函或上市文件發出前 12 個月的資料）及第 20(1)段；而第 36

段所述的足夠營運資金的聲明，須把交易的影響考慮在內；及 

… 

(2) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]對於非常重大的收購事項，《GEM 上市規則》第 19.66

至 19.67 條（《GEM 上市規則》第 19.67(6)條規定的資料除外）及第 2.28 條規

定須提供的資料； 

(3) [已於 2012 年 1 月 1 日刪除]； 

(4) (a)  如收購的項目是任何業務或公司： 

(i) 根據《GEM 上市規則》第七章就將予收購業務或公司編製的會計師

報告。有關報告所涵蓋的會計期間的結算日期，距上市文件或通函

發出日期，不得超過六 6 個月。編製會計師報告內有關將予收購業

務或公司的財務資料所採用的會計政策，須與上市發行人所採用的

大致上相同；及 

加強公告披

露規定 - 新

增規定 

刪除非常

重大收購

及出售 
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(ii) 以同一會計基準，編製經擴大後的集團的備考損益報表、備考資產

負債報表及備考現金流動報表。有關的備考財務資料必須符合

《GEM 上市規則》第七章的規定。；及 

(b)  如收購的資產（業務或公司除外）會產生收益，並具有可識別的收入或

資產估值： 

(i) 前三 3 個會計年度載有有關資產可識別的淨收入之損益表及（如有）

有關資產的估值（除非屬反收購行動，否則，如賣方持有資產的時

間較短，則可少於三 3 個會計年度）；有關資料必須經核數師或申報

會計師審閱，以確保此等資料編製妥善，並確保資料來自相關簿冊

及紀錄。有關損益表所涵蓋的會計期間的結算日期，距上市文件或

通函發出日期，不得超過六 6 個月。編製上市文件或通函內有關將

予收購資產的財務資料所採用的會計政策，須與上市發行人所採用

的大致上相同；及 

(ii) 以同一會計基準，編製經擴大後的集團的備考損益報表及備考資產

淨值報表。有關的備考財務資料須符合《GEM 上市規則》第七章的

規定。；及 

(5) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]如有關交易同時涉及上市發行人進行的出售事項，須載

有《GEM 上市規則》第 19.70(2)條所指定的資料； 

(6) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]自上市發行人帳目結束日期起，有關該集團業務趨勢之

一般資料；及至少載有該集團於本會計年度的財務及營運前景（連同可能相關

的任何重要資料）； 

(7) 倘屬有關反收購行動而刊發之上市文件，則為現時財政年度及其後兩個財政年

度的業務目標聲明（見《GEM 上市規則》第 14.19 條至第 14.21 條）。；及 

 (8) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]如屬因非常重大的收購而發出的通函，有關現有集團及

任何已收購或將予收購的業務或公司各自於《GEM 上市規則》第 7.05(1)(a)條

所指的相關期間的業績之獨立討論及分析，每項內容須涵蓋《GEM 上市規則》

第 18.41 條所載的一切事宜。 

有關出售事項的通函之附加資料 

19.70  [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]除《GEM 上市規則》第 19.66 條訂明的規定外，如有關的主要

交易為一項出售事項，上市發行人的通函須載有下列資料： 

文字修訂 –   

移至第 

19.58 及

19.66 條 

文字修訂 –   

移至第 

19.58 條 
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(1) 出售所得款項擬作的用途（包括會否將有關款項投資於任何資產上）；如出售所

得包括證券，則須說明該等證券會否上市；及 

(2) 代價超逾資產賬面淨值的溢額，或低於資產賬面淨值的差額。 

有關特定類別公司的通函 

19.71  若上市發行人根據《GEM 上市規則》第 19.60 條須發出公告或根據《GEM 上市規則》

須發出通函或上市文件，而有關主要交易、非常重大的收購事項、非常重大的出售事

項、極端交易或反收購行動涉及購入或出售基建工程項目或基建或工程公司的權益，

上市發行人須在相關通函或上市文件內，就有關的基建工程項目或基建或工程公司，

載列將予購入或出售的業務或公司的業務估值報告及╱或交通流量研究報告。有關報

告必須清楚載列下列資料： 

(1) 所有相關的基本假設，包括所用的折現率或增長率；及 

(2) 以各種折現率或增長率為根據的敏感度分析。 

… 

19.71A 若須予披露的交易、主要交易或非常重大的收購事項涉及《GEM 上市規則》第 20.99

條附註所述的合資格地產收購，合資格發行人須遵守有關公告及匯報的額外規定，提

供《GEM 上市規則》第二十章所述的詳情。 

… 

19.75 如選擇權涉及上市發行人，而其行使是由上市發行人決定，則： 

(1) 在上市發行人購入（或向上市發行人授予）選擇權時，將僅以權利金來界定有關

交易是否屬於須予公布的交易。如權利金佔權利金與行使價之總和的 10%或 10%

以上，則相關資產的價值、其應佔盈利及收益、以及權利金與行使價之總和，將

用作計算百分比率。 

(2) 在上市發行人行使選擇權時，將以行使價、相關資產的價值、以及其應佔盈利及

收益來計算百分比率。如選擇權分多個階段行使，本交易所或會在其認為合適的

階段，要求上市發行人將每宗部分行使的選擇權交易合併計算，並視之為一項交

易處理。（見《GEM 上市規則》第 19.22 及 19.23 條） 

19.76 (1) 就《GEM 上市規則》第 19.74(1)及 19.75(1)條而言，如權利金、行使價、相關資

產的價值、及其應佔盈利及收益的實際幣值在授予選擇權時尚未決定，則上市發

行人須提供最高可能出現的幣值，而有關幣值將用以界定有關交易是否屬於須予

公布的交易；否則，該項交易至少會被界定為主要交易。選擇權的權利金、行使

刪除盈利 

比率 



 

II - 51 

價、相關資產的價值、及其應佔盈利及收益的實際幣值一經確定，上市發行人須

盡快通知本交易所。如實際幣值引致該項交易被界定為較高類別的須予公布的交

易，則上市發行人須在合理切實可行的範圍內，盡快按《GEM 上市規則》第十六

章刊登公告公布此事，並遵守此等較高類別交易的附加規定。 

(2)  … 

… 

向股東實物配發分派 

19.93   若上市發行人建議配發分派（非屬於主板或 GEM 上市的證券的）實物而分派的任何按

百分比率為 75%或以上計算將予配發的資產規模將構成非常重大的出售事項： 

(1) 發行人必須事先在股東大會上獲得獨立股東批准有關分派配發。發行人的控股股

東（如無控股股東，則發行人的董事（獨立非執行董事除外）及最高行政人員）

及其各自的聯繫人須放棄表決贊成有關決議。此外，發行人亦須獲得親身或委派

代表於大會上表決的股東所持任何類別上市證券所附票數至少 75%的贊成票，而

表決反對有關決議的票數，不超過有權親自或委派代表於大會上表決的股東所持

任何類別上市證券所附票數的 10%。 

(2) 發行人的股東（不包括董事（獨立非執行董事除外）、最高行政人員及控股股東）

須獲提供合理的現金選擇或其他合理的安排，代替配發所分派的資產。 

附註：  
 
(1)  若上市發行人擬以實物分派形式分派的資產是已在主板或GEM上市的證券，或

有關證券將於擬分派完成後隨即在主板或GEM上市，則本條規定不適用於有關

實物分派。 
 
(2) 如擬分派配發的資產是已在或將在其他司法權區上市的證券，而發行人可證明該

市場有足夠流動性，股東可隨時出售該等證券，及如適用，發行人會作出安排利

便股東持有或出售該等證券，本交易所或可豁免《GEM上市規則》第19.93(2)條

的規定。  
  

刪除非常

重大收購
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第二十章 

股本證券 

關連交易 

… 

定義 

20.06 以下定義適用於本章內容： 

… 

(2) 「聯繫人」(associate)具有《GEM 上市規則》第 20.10 至 20.123 條所述的涵

義； 

… 

… 

例外情況 

與非重大附屬公司有關連的人士 

20.08 《GEM 上市規則》第 20.07(1)至(3)條並不包括上市發行人旗下非重大附屬公司的董事、

最高行政人員、主要股東或監事。就此而言： 

(1) 「非重大附屬公司」指一家附屬公司，其總資產、盈利及收益相較於上市發行人

集團而言均符合以下條件： 

(a) 最近三個財政年度（或如涉及的財政年度少於三年，則由該附屬公司註冊或

成立日開始計算）的有關百分比率每年均少於 10%；或 

(b) 最近一個財政年度的有關百分比率少於 5%； 

(2) 如有關人士與上市發行人旗下兩家或兩家以上的附屬公司有關連，本交易所會將

該等附屬公司的總資產、盈利及收益合計，以決定它們綜合起來是否屬上市發行

人的「非重大附屬公司」；及 

(3) 計算相關的百分比率時，該等附屬公司 100%的總資產、盈利及收益會用作為計算

基準。若計算出來的百分比率出現異常結果，本交易所或不予理會有關計算，而

改為考慮上市發行人所提供的替代測試。 

刪除盈利 

比率 
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… 

聯繫人的定義 

20.13 [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]僅就中國發行人而言，若符合以下情況，一名人士的聯繫人包

括以合作式或合同式合營公司（不論該合營公司是否屬獨立法人）的任何合營夥伴： 

(1) 該人士（個人）、其直系家屬及╱或受託人；或 

(2) 該人士（公司）、其任何附屬公司、控股公司或控股公司的同系附屬公司及╱或受

託人， 

共同直接或間接持有該合營公司的出繳資本或資產或根據合同應佔合營公司的盈利或

其他收益 30%（或中國法律規定的其他百分比，而該百分比是觸發進行強制性公開要

約，或確立對企業法律上或管理上的控制所需的數額）或以上的權益。 

圖 8 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

刪除僅適用

於中國發行

人的規定 
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圖 9 

 

 

關連附屬公司的定義 

20.14  「關連附屬公司」指： 

(1) 符合下列情況之上市發行人旗下非全資附屬公司：即發行人層面的關連人士可在

該附屬公司的股東大會上個別或共同行使 1030%或以上的表決權；該 1030%水平

不包括該關連人士透過上市發行人持有該附屬公司的任何間接權益；或 

(2) 以上第(1)段所述非全資附屬公司旗下任何附屬公司。 

 

20.15 若上市發行人的附屬公司成為關連人士，純粹是因為它們同是某關連附屬公司旗下的

附屬公司，則該等附屬公司之間的交易不會被視為關連交易。 

 

 

 

 

 

 

修訂關連附

屬公司規定 
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 圖 10 

 

 

  

圖 11 

 

 

… 

公告 

20.33 上市發行人必須在協定關連交易的條款後盡快公布有關交易。有關內容要求見《GEM

上市規則》第 20.66 條。 

註： 如關連交易其後完成或被終止、其條款有重大更改修訂，又或完成日期出現嚴重

延誤（包括最後完成日期延長或付款時間安排有所改動），又或如代價（包括任

何遞延代價）並非固定金額，其最終釐定的代價金額，上市發行人必須盡快公布

該等事宜。上市發行人亦須遵守《GEM 上市規則》所有其他適用的條文。 

… 

(或 10%30%以上) 

進一步公告

規定 
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持續關連交易的規定 

… 

全年上限 

20.51  上市發行人必須就持續關連交易訂立全年上限（「上限」）。該上限必須： 

(1)以幣值表示，惟若持續關連交易屬於發行人在日常業務中進行屬收益性質的交易，

則上市發行人可以佔其經審計賬目中的全年收益或其他財務項目的某個百分比，

作為持續關連交易的上限，但須充分披露(i)其參照相關財務項目來釐定上限所依

據的基準；及(ii)用以不時監察交易金額佔當時相關財務項目百分比的內部監控程

序； 

(2) 參照根據上市發行人集團已刊發資料中的以往交易及數據釐定。如上市發行人以

往不曾進行該等交易，則須根據合理的假設訂立上限；及

(3) （如有關交易須經股東批准）取得股東批准。

… 

公告 

20.66  關連交易的公告須至少載有下列資料： 

(1) 《GEM 上市規則》第 19.58 及至 19.60 條所載的資料（須予公布的交易的公告內

容）；

(1A)  交易各方及各方最終實益擁有人的身份及主要業務概況； 

(2) 交易各方之間的關連關係，以及關連人士於交易中所佔的利益；

(3) 如交易毋須經股東表決批准，則獨立非執行董事就《GEM 上市規則》第 20.38(1)

至(3)條所述事宜提出的意見；

(4) 如屬持續關連交易，須載列需繳付款項的計算基準（見《GEM 上市規則》第

20.49 條）、及交易的上限金額及。若毋須刊發通函，上市發行人亦須披露如何釐

定及計算上限的方法，包括有關假設及作為上限計算基準的以往交易金額。若持

續關連交易屬於發行人在日常業務中進行屬收益性質的交易，而上市發行人以佔

其經審計賬目中的全年收益或其他財務項目的某個百分比，作為持續關連交易的

上限，則上市發行人亦須披露《GEM 上市規則》第 20.51(1)(i)及(ii)條規定的資

料；

持續關連交易

百分比上限 

持續關連交

易百分比上限
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… 

通函 

… 

20.68  通函至少須載有下列各項資料： 

… 

(5) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]如交易是一項持續關連交易，則須列明上市發行人如何釐

定及計算上限金額，包括假設以及作為上限計算基準的以往交易金額； 

… 

(13) 《GEM 上市規則》附錄 D1B 下述各段所指定有關發行人的下列資料： 

(a)1—  上市發行人全名稱（見《GEM 上市規則》附錄 D1B 第 1 段） 

(b)2—  董事的責任聲明（見《GEM 上市規則》附錄 D1B 第 2 段） 

(c)5 — 如通函載有由專家作出的陳述，則關於該專家的資格、於有關發行

人集團所持股權及書面同意的聲明（見《GEM上市規則》附錄D1B

第 5 段） 

(d)10 —  將予發行的證券（如適用）（見《GEM 上市規則》附錄 D1B 第 10

段） 

(e)29(2)—  如有盈利預測須遵守的規定（見《GEM 上市規則》附錄 D1B 第

29(2)段） 

(f)32 —  沒有重大的不利轉變（見《GEM 上市規則》附錄 D1B 第 32)段） 

(g)39—  董事的服務合約（見《GEM 上市規則》附錄 D1B 第 39 段） 

(h)40—  董事或專家於集團資產的資產權益（見《GEM上市規則》附錄D1B

第 40 段） 

(i)42(2)(c)—展示文件（見《上市規則》附錄 D1B 第 42(2)(c)段）； 

(14) 《GEM 上市規則》附錄 D1B 第 34、38 及 38A 段所規定有關上市發行人各董事

及最高行政人員權益的資料； 

(15) 如上市發行人每名董事及任何候選董事及各自有關的緊密聯繫人在一項業務中佔

有權益，而該項業務跟上市發行人本身業務相互競爭（如有），須披露該項業務

文字修訂 - 

配合第 14 章

修訂 
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權益的資料（猶如其每人均為控股股東而須根據《GEM 上市規則》第 11.04 條須

作披露者）；及 

(16) 本交易所要求的任何其他資料。 

註： 就《GEM 上市規則》第 20.68(14)及(15)條所述的資料，發行人可透過在通函內

提述其已按《GEM 上市規則》的規定刊發的其他文件作為提供有關資訊。 

… 

符合最低豁免水平的交易 

20.74  此項豁免適用於按照一般商務條款或更佳條款進行的關連交易（上市發行人發行新證

券、或出售或轉讓庫存股份除外）。 

(1) 若所有百分比率（盈利比率除外）均符合下列其中一個水平界線規定，交易將可

獲得全面豁免： 

(a) 低於 0.1%； 

(b) 低於 1%，而有關交易之所以屬一項關連交易，純粹因為涉及附屬公司層面

的關連人士；或 

(c) 低於 5%，而總代價（如屬財務資助，財務資助的總額連同付予關連人士或

共同持有實體的任何金錢利益）亦低於 300 萬港元。 

(2) 若所有百分比率（盈利比率除外）均符合下列其中一個水平界線規定，交易將可

獲得豁免遵守有關通函（包括獨立財務意見）及股東批准的規定： 

(a) 低於 5%；或 

(b) 低於 25%，而總代價（如屬財務資助，財務資助的總額連同付予關連人士

或共同持有實體的任何金錢利益）亦低於 1,000 萬港元。 

… 
財務資助 

上市發行人集團提供的財務資助 

20.85  若對於經營銀行業務的公司在日常業務中，向關連人士或共同持有的實體提供的任何

財務資助： 

(1) 而如交易按一般商務條款或更佳條款進行，將可獲得全面豁免； 

刪除盈利 

比率 
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(2) 而如交易並非按一般商務條款或更佳條款進行，但所有百分比率（盈利比率除外）

均符合下列其中一個水平界線規定，交易將可獲得全面豁免： 

(a) 低於 0.1%； 

(b) 低於 1%，而有關交易之所以構成一項關連交易，純粹因為交易涉及附屬公

司層面的關連人士；或 

(c) 低於 5%，而有關財務資助連同該關連人士或共同持有的實體所得任何金錢

利益合計的總值亦低於 300 萬港元；或 

(3) 而如交易並非按一般商務條款或更佳條款進行，但所有百分比率（盈利比率除外）

均符合下列其中一個水平界線規定，交易將可獲得豁免遵守有關通函、獨立財務

意見及股東批准的規定： 

(a) 低於 5%；或 

(b) 低於 25%，而有關財務資助連同該關連人士或共同持有的實體所得任何金

錢利益合計的總值亦低於 1,000 萬港元。 

… 
與附屬公司層面的關連人士進行交易 

20.99  上市發行人集團與附屬公司層面的關連人士之間按一般商務條款或更佳條款進行的關

連交易，若符合以下情況，可獲得豁免遵守通函、獨立財務意見及股東批准的規定： 

(1) 上市發行人董事會已批准交易；及 

(2) 獨立非執行董事已確認交易條款公平合理、交易按一般商業條款或更佳條款進行，

及符合上市發行人及整體股東利益。 

註： 當合資格發行人與合資格關連人士成立合營公司進行合資格地產收購，合資格發

行人須在接獲合營公司競投成功的通知後盡快公布有關交易。若合資格發行人於

刊發首份公告時，尚未能提供任何有關收購或合營公司所須披露的任何詳情，其

必須在有關事項協定或落實後，盡快再刊發公告披露該等詳情。 
… 
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第二十三章 

股本證券 

股份計劃 

… 

涉及上市發行人的主要附屬公司新股或現有股份的股份計劃 

… 

23.14  「主要附屬公司」指在最近三個財政年度中任何一年收入、利潤或總資產的有關百分

比率佔發行人 75%（或以上）的附屬公司。 

… 

  

刪除盈利 

比率 
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第二十五章 

股本證券 

在中華人民共和國 

註冊成立的發行人 

… 

第十九章 須予公布的交易 

25.34C 《GEM 上市規則》第 19.07(4)條新增下列條文： 

若中國發行人有其他上市股份，該等其他上市股份的市值按有關股份在交易前於相關

受監管市場進行買賣 5 日的平均收市價釐定。 

若中國發行人有非上市的股份，其非上市股份的市值參照其 H 股在交易前 5 個營業日

的平均收市價計算。 

…
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附錄三：不同司法權區的須予公布交易規定比較 

規定 

英國 
股權（商業公司）類別 

（上市改革後）1 

美國 
 

中國 
上交所及深交所 

主板 

新加坡 
主板 澳洲 

須予公布交易
範圍 

所有協議、授出或取得

期權以及合營安排 2，但

不包括日常業務過程中

進行的交易 3。 

 

註冊人於其日常業務過程
以外訂立的任何具約束力
的重大協議 4。 

上市規則訂明的一系列不
同交易；發行人日常營運
活動的交易另有不同的重
大水平門檻 5。 

 

收購或出售資產（包括收
購或出售資產的期權），
以及提供財務資助。 

可能導致上市實體業務性
質或規模出現重大變動的
交易 8。 

 

 
1   新的「英國上市規則」於 2024 年 7 月 29 日生效，適用於倫敦交易所主板「股權（商業公司）」類別的發行人或申請人。在進行了公眾諮詢及刊發 PS24/6：一級市場有效性

檢討：對 CP23/31 的意見及最終版本的「英國上市規則」 後，相關的上市改革正式實施。 

2  「英國上市規則」第 7.1.6 條。 

3  不大可能屬於日常業務過程中進行的交易包括屬以下性質的交易：(i)與其他業務進行合併或收購其他業務；(ii)將導致上市公司大量參與一項業務，而該業務以往並不屬於上市

公司主營業務的重要部分；(iii)將導致上市公司不再大量參與一項屬於其主營業務重要部分的業務活動；或 (iv)為紓解財務困難而訂立。「英國上市規則」第 7.1.10 條。 

4  表格 8-K。 

5  上交所／深交所上市規則第 6.1.1 及 6.2.2 條。 

8 澳洲交易所上市規則第 11.1 條。 

https://www.fca.org.uk/publication/policy/ps24-6.pdf
https://www.fca.org.uk/publication/policy/ps24-6.pdf
https://www.fca.org.uk/publication/policy/ps24-6.pdf
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規定 

英國 
股權（商業公司）類別 

（上市改革後）1 

美國 
 

中國 
上交所及深交所 

主板 

新加坡 
主板 澳洲 

  不包括日常業務過程中進
行或與其有關的交易 6，
或屬收益性質的交易（惟
非常重大的收購事項或反
收購行動除外）7。 

須予公布交易
類別 

兩類交易 9： 

(i) 重大交易，指任何一
項類別測試的百分比
率達 25%或以上
10。  

(ii) 反收購行動，指任何

涉及業務的重大交易 — 該
業務按投資測試、資產測
試及收益測試計算，對註
冊 人 而 言 具 有 重 大 影 響
（ 相 關 百 分 比 率 超 過
20%）12。 

可分兩大類：僅須作出公
告的交易，以及須作出公
告並取得股東批准的交易
（見下文）。  

四類交易： 

(i) 非須予披露交易：規
模測試百分比率等於
或低於 5%14。 

(ii) 須予披露交易：規模
測試百分比率高於

三類交易： 

(i) 導致發行人業務性質
或規模出現重大變動
的交易（包括會令相
關指標增加 25%或
以上的收購事項，或

 
6 在下列情況下，收購事項可被視為屬於發行人日常業務過程中進行或與其日常業務有關：(i)擬收購的資產屬發行人現有主營業務的一部分（即有關資產收購須於某特定的須予申
報經營分部內呈報，而該分部佔發行人的純利或總資產 20%以上，並已於發行人最近期經審計財務報表中呈報）；及(ii) 該收購事項不會改變發行人的風險狀況（有多項指標可供
考慮，例如若建議收購事項將導致純利或資產淨值減少 20%或以上、擴展至新的司法權區、對發行人的資本負債比率造成不利影響又或擬收購資產處於虧損或淨負債狀況，則風
險狀況可能有變）。業務出售通常不會被視為在日常業務過程中進行。 

7  新交所主板規則第 1002 及 1015 條。 

9 根據「英國上市規則」，若一項交易於每項類別測試中的百分比率均達 5%或以上但低於 25%，則毋須作出通知（相當於上市制度改革前的「第二類交易 (Class 2 

Transaction)」）。 

10 「英國上市規則」第 7.1.3 條。 

12 S-X 規例第 3-05 條。 

14 新交所主板規則第 1008 條。 
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規定 

英國 
股權（商業公司）類別 

（上市改革後）1 

美國 
 

中國 
上交所及深交所 

主板 

新加坡 
主板 澳洲 

一項類別測試的百分
比率達 100%或以上
11。 

 

不涉及業務的重大交易 — 
若上市公司於有關資產賬
面淨值所佔的權益，或交
易中有關資產的代價，超
過上市公司綜合總資產的
10%13。   

5%但等於或低於
20%15。 

(iii) 主要交易：規模測試
百分比率超過
20%16。 

(iv) 非常重大的收購事項
或反收購行動：規模
測試百分比率等於或
高於 100%17。 

 

 

所出售業務佔相關指
標 25%或以上的出
售事項 18）。 

(ii) 涉及出售主要業務的
交易 19 （「主要業
務」指佔相關指標
50%或以上的業務
20）。 
 

(iii) 涉及出售主要資產的
交易（指出售會令相
關指標減少 25%或
以上的資產），而交
易旨在分拆個別實體

 
11 「英國上市規則」第 7.1.4 條。 

13  表格 8-K。 

15 新交所主板規則第 1010 條。 

16 新交所主板規則第 1014 條。 

17 新交所主板規則第 1015 條。 

18 澳洲交易所上市規則第 12 項指引摘要第 2.5 段。 

19 澳洲交易所上市規則第 11.2 條。 

20 澳洲交易所上市規則第 12 項指引摘要第 1.3 段。 
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規定 

英國 
股權（商業公司）類別 

（上市改革後）1 

美國 
 

中國 
上交所及深交所 

主板 

新加坡 
主板 澳洲 

作獨立上市 21。 

規模測試規定 類別測試 22： 

(i) 總資產測試 ——交
易涉及的總資產除以
上市公司的總資產
23。 

(ii) 代價測試——交易代
價 24佔上市公司市值
的百分比 25。 

重要性測試 27： 

(i) 資產測試 ——比較目

標公司的總資產與上

市公司的綜合總資

產。 

交易標準指標 29： 

(i) 資產測試——比較(a)

交易涉及的總資產與

上市公司的總資產，

或(b)目標公司的資產

規模測試 30：  

(i) 資產測試——比較

擬出售資產的資產

淨值與集團的資產

淨值（僅適用於出

售事項）。 

規模測試 31：  

按上市實體的以下指標計
量： 

(i) 總資產 
(ii) 總股本權益 32 
(iii) 全年收益 
(iv) EBITDA 

 
21 澳洲交易所上市規則第 11.4 條。 

22 「英國上市規則」第 7 章附件 1。 

23 若上市公司或收購目標的資產全部或主要由現金或短期證券組成，則須剔除該等現金或短期證券。 

24 若總代價並無設定任何上限（且任何其他類別測試顯示有百分比率至少達 5%），則有關交易將被視為重大交易。 

25 代價測試不適用於上市物業公司進行的物業收購或出售事項。 

27 S-X 規例第 1-02(w)條。 

29 上交所／深交所上市規則第 6.1.2 及 6.1.3 條。 

30 新交所主板規則第 1006 條。另設有一項測試，用以計量礦業、石油及天然氣公司進行涉及出售礦產、石油或天然氣資產的交易規模。 

31 澳洲交易所上市規則第 12 項指引摘要 – 第 2.5 及 1.3 段；以及澳洲交易所上市規則第 13 項指引摘要 – 第 3.2 段。 

32 不適用於涉及出售主要業務的交易。 
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規定 

英國 
股權（商業公司）類別 

（上市改革後）1 

美國 
 

中國 
上交所及深交所 

主板 

新加坡 
主板 澳洲 

(iii) 總資本 26測試——擬
收購的公司或業務的
總資本除以上市公司
的總資本。此類別測
試僅適用於收購公司
或業務的情況。 

 

(ii) 投資測試——比較買

方於目標公司的投資

及向其提供的墊款

（即已轉讓代價），

與上市公司的全球總

市值。  

(iii) 收入測試 28——比較

目標公司的綜合收入

或虧損／總收入，與

上市公司的綜合收入

或虧損／總收入。  

淨值或交易代價與上

市公司的資產淨值。 

(ii) 盈利測試——比較交

易收益或目標公司的

純利與上市公司的純

利。 

(iii) 收益測試——比較目

標公司的營業收入與

上市公司的營業收

入。 

 

(ii) 盈利測試——比較

所收購或出售資產

應佔純利與集團純

利。  

(iii) 代價測試——比較

交易代價與發行人

市值。 

(iv) 股權資本測試：比

較作為收購代價而

發行的股本證券數

目與之前的已發行

股本證券數目。 

 

(v) 全年稅前盈利 

通知規定 
 

• 協定重大交易的條款
後須盡快作出通知。
該通知須載有交易概

 
• 簽署具約束力的重大

協議後，須於四個營

 
須披露符合以下條件的交
易： 
 

發行人進行須予披露的交
易 （ 或 更 高 級 別 交 易 ）
時，須在協定交易條款後

若發行人擬對其業務性質
或規模作出重大變更，須

 
26 總資本指交易代價、未收購的目標公司股份及債務證券、非流動負債以及流動負債超出流動資產的任何差額的總和。 

28 經修訂的收入測試 (Income Test) 在收入測試中加入收益 (Revenue) 元素，因此，只有在淨利潤 (Net income) 及收益 (Revenue) 兩項元素均符合相關門檻的情況下，受測試附

屬公司才會被視為符合該測試；但若註冊人或受測試附屬公司於最近兩個已完成的財政年度中每一個年度均無重大收益，則收益元素不適用。 
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規定 

英國 
股權（商業公司）類別 

（上市改革後）1 

美國 
 

中國 
上交所及深交所 

主板 

新加坡 
主板 澳洲 

覽，以及公司進行有
關交易的理由。33 
 

• 重大交易完成後亦須
盡快作出進一步通知
34。 

 

業日內提交存檔文

件。有關通知應披露

協議日期、訂約方身

份以及協議條款及條

件的簡述 35。 
 

• 並非日常業務過程中
進行的交易（提供財
務資助或擔保除
外）：(i)資產／收益
測試超過 10%，且交
易金額超過人民幣
1,000 萬元 37；或(ii)
盈利測試超過 10%，
且交易金額超過人民
幣 100 萬元 38。 
 

• 日常業務過程中進行
的交易：合約金額等

立即公布有關交易的詳情
41。 

於切實可行情況下盡快 42

（且無論如何須於作出有
關變更前） 43就變更的所
有詳情作出通知。 

 
33 「英國上市規則」第 7.3.1 條。  

34  「英國上市規則」第 7.3.3 條。 

35  表格 8-K。 

37 交易金額門檻並不適用於通過比較交易涉及的總資產與上市公司總資產而計算的資產測試。 

38 上交所／深交所上市規則第 6.1.2 條。 

41 新交所主板規則第 1010、1014 及 1015 條。 

42 澳洲交易所的詮釋為「於實體確定建議交易的詳情並決定進行該項交易後在切實可行情況下盡快 (as soon as practicable after the entity has determined the details of the 

proposed transaction and is committed to proceeding with it)」（見澳洲交易所上市規則第 12 項指引第 2.8 段）。 

43 澳洲交易所上市規則第 11.1 條。 
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規定 

英國 
股權（商業公司）類別 

（上市改革後）1 

美國 
 

中國 
上交所及深交所 

主板 

新加坡 
主板 澳洲 

• 收購事項完成後亦須

於四個營業日內另行

提交存檔文件。36 

 

於或超過上市公司總
資產／收益的 50%，
且超過人民幣 5 億元
39。 
 

• 所有涉及提供財務資
助或擔保的交易，不
論規模大小，均須作
出公告。40 

股東批准規定 重大交易毋須股東批准，
惟反收購行動除外 44。 

 

如上市公司發行相當於交
易前已發行股份或投票權
20%或以上的證券，或有
關證券發行將會令公司控
制權出現變動，則須取得

 
符合以下條件的交易須經
股東批准： 
 
• 並非日常業務過程中

進行的交易（提供財
務資助或擔保除
外）：(i)資產／收益
測試超過 50%，且交

主要交易（或更高級別交
易）須經股東批准 50。 

澳洲交易所可酌情要求涉
及發行人業務性質或規模
重大變更的交易須經股東
批准，具體而言包括以下
情況 51： 

(i) 借殼上市； 
(ii) 於上市後不久進行且

 
36  表格 8-K。 

39 上交所／深交所上市規則第 6.2.2 條。 

40 上交所／深交所上市規則第 6.1.9 條。 

44 「英國上市規則」第 7.5.1(2)條。 

50 新交所主板規則第 1014(2)條。 

51 澳洲交易所上市規則第 12 項指引摘要 – 第 3.2 段。 
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規定 

英國 
股權（商業公司）類別 

（上市改革後）1 

美國 
 

中國 
上交所及深交所 

主板 

新加坡 
主板 澳洲 

股東批准 45。 

 

易金額超過人民幣
5,000 萬元 46；或(ii)
盈利測試超過 50%，
且交易金額超過人民
幣 500 萬元 47。  
 

• 涉及提供財務資助的
交易： 
(i) 單次財務資助金

額或過去 12 個月
內累計提供的財
務資助金額超過
公司資產淨值的
10%；或  

(ii) 獲資助方的資產
負債比率超過
70%48。 

 
• 涉及提供擔保的交

與招股章程所載資料
不一致的重大交易； 

(iii) 於出售事項後收購一
項新的主要業務；或 

(iv) 令主要業務性質出現
重大轉變的收購事
項。 

 
出售主要業務須經股東批
准。52 
 
就分拆主要資產而言，若
分拆實體就其上市而發行
的證券（上市實體將予保
留者除外）並非按比例向
股東發售或以任何其他公
平方式發售，均須經股東

 
45 NYSE《紐約交易所上市公司手冊》(NYSE Listed Company Manual) 第 312.03 條及《納斯達克規則》(Nasdaq Rules) 第 5635 條。 

46 交易金額門檻並不適用於通過比較有關交易所涉及的總資產與上市公司總資產而計算的資產測試。 

47 上交所／深交所上市規則第 6.1.3 條。若盈利測試為唯一觸發股東批准規定的比率，且公司最近一個會計年度的每股收益的絕對值低於人民幣 0.05 元，則可豁免股東批准規定

（上交所／深交所上市規則第 6.1.4 條）。 

48 上交所／深交所上市規則第 6.1.9 條。 

52 澳洲交易所上市規則第 11.2 條。 
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規定 

英國 
股權（商業公司）類別 

（上市改革後）1 

美國 
 

中國 
上交所及深交所 

主板 

新加坡 
主板 澳洲 

易：  
(i) 擔保金額超過公

司資產淨值的
10%（按單次金
額計算）／50%
（按上市公司及
其控制的附屬公
司提供的擔保總
額合併計算）；  

(ii) 上市公司及其控
制的附屬公司提
供的擔保總額，
或按 12 個月滾動
累計基準計算的
擔保總額，超過
公司總資產的
30%； 

(iii) 有關擔保乃向資
產負債比率超過
70%的人士提
供；或  

(iv) 對手方為股東、
實際控制人或其
關聯方 49。 
 

批准。53 

 
49 上交所／深交所上市規則第 6.1.10 條。 

53 澳洲交易所上市規則第 11.4 條及澳洲交易所上市規則第 13 項指引摘要 – 第 2 段。 
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規定 

英國 
股權（商業公司）類別 

（上市改革後）1 

美國 
 

中國 
上交所及深交所 

主板 

新加坡 
主板 澳洲 

財務披露規定 
 

• 若重大交易涉及出售
目標公司的權益，而
有關目標公司將不再
併入上市公司賬目綜
合計算，則有關通知
須載列出售目標的財
務資料。有關財務資
料須摘錄自經審計賬
目 54。 

• 有關通知亦可載有備
考財務資料，但上市
公司須註明所披露未
經調整財務資料的來
源 55。 

• 反收購行動通函須載
有目標公司過去兩個
財政年度的經審計綜

註冊人須就其已收購或將
收購的重大業務提供獨立
的經審計年度收購前財務
報表及未經審計中期收購
前財務報表 57。 

註冊人須呈報財務報表的
涵蓋期間，是根據重大附
屬公司測試所得出的最高
重要性水平釐定（例如就
重要性水平超過 40%的已
收購業務而言，最多須提
供兩個年度的經審計財務
報表以及最近期未經審計

若 有 關 交 易 須 經 股 東 批
准，則須提供目標公司最
近一個財政年度及最近期
財務期間的經審計財務資
料。但並無特別規定有關
經審計報告須由發行人的
核數師編備（只要是採用
中國會計準則即可）59。 

 

就有關非常重大的收購事
項或反收購行動的通函而
言，有關通函須載有： 

(i) 就擬收購資產及經
擴大集團編備的會
計師報告；及 

(ii) 過去三個財政年度
的備考集團賬目
60 。 

 

僅於澳洲交易所要求發行
人重新符合上市條件的情
況下（例如借殼上市），
發行人才須就有關交易提
供經審計財務資料。有關
發行人須編備招股章程，
並提供經審計賬目及備考
財務狀況報表（須經註冊
公司核數師或獨立核數師
審閱）61。 

 

  

 
54 「英國上市規則」第 7 章附件 2。 

55 「英國上市規則」第 7 章附件 2。 

57 S-X 規例第 3-05 條。  

59 上交所／深交所上市規則第 6.1.6 條。 

60 新交所主板規則第 1015 條。 

61 澳洲交易所上市規則第 12 項指引摘要 – 第 8.6 段。 
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規定 

英國 
股權（商業公司）類別 

（上市改革後）1 

美國 
 

中國 
上交所及深交所 

主板 

新加坡 
主板 澳洲 

合財務資料 56。  的 年 初 至 今 中 期 財 務 資
料）58。 

 

 

管理層討論及
分析披露規定  

 
• 毋須披露目標公司或

發行人的管理層討論
及分析，僅須披露有
關交易對上市公司的
影響以及交易對公司
造成的任何風險，包
括因重大交易而產生
的估計協同效應或財
務利益。62 

• 就反收購行動通函而
言，須披露的資料包
括發行人及目標公司
各自的風險因素、趨
勢資料、法律訴訟以

無相關規定。註冊人完成
重大業務收購後，須於其
下一份定期報告中的管理
層討論及分析部分討論有
關收購所帶來的重大影響
（流動資金、經營業績及
業務趨勢）64。 

就收購及出售資產而言，
須披露（其中包括）有關
交易對上市公司未來財務
狀況及經營業績的影響，
以及與交易所涉資產有關
的 管 理 層 變 動 、 人 員 安
置、土地租賃及其他與交
易所涉資產相關事項。  

就重大資產重組而言，提
交予股東以供其批准的重
大資產重組報告中須披露
有關目標公司的管理層討
論及分析，包括目標公司

無相關規定，惟非常重大
的收購事項及反收購行動
除外，相關通函須符合招
股章程的披露規定。  

 

無相關規定，惟澳洲交易
所要求發行人就有關交易
重新符合上市條件並編備
招 股 章 程 的 重 大 交 易 除
外。 

 

 
56 「英國上市規則」第 10 章附件 1。 

58 S-X 規例第 3-05 條。 

62 「英國上市規則」第 7 章附件 2。 

64 S‑K 規例第 303 項。 
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規定 

英國 
股權（商業公司）類別 

（上市改革後）1 

美國 
 

中國 
上交所及深交所 

主板 

新加坡 
主板 澳洲 

及財務狀況的重大變
動 63。 
 

的業務模式、行業特點、
財務狀況、合規情況、潛
在風險、預期協同效應等
65。 

於通函中載列
債務聲明的規
定 

無相關規定。 無相關規定。 無相關規定。 凡須符合招股章程披露規
定的通函（例如有關非常
重大的收購事項及反收購
行動者）均須載有資本結
構與負債聲明。 

無相關規定。 

 

 

 
63 「英國上市規則」第 10 章附件 2。 

65 《公開發行證券的公司信息披露內容與格式準則第 26 號——上市公司重大資產重組》。 
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附錄四：《主板上市規則》有關分拆上市的修訂建議 

第十三章 

股本證券 

持續責任 

… 

股東大會 

13.39 … 

(6) 就根據《上市規則》須經獨立股東批准的交易，又或根據《上市規則》

《第 15 項應用指引》第 34(e)段須獲得發行人股東批准的分拆上市建議

而言，發行人須遵守下列規則：

(a) …

(7) 就根據《上市規則》須經獨立股東批准的交易，又或根據《上市規則》

《第 15 項應用指引》第 34(e)段須獲得發行人股東批准的分拆上市建議

而言，致股東的通函必須至少載有下列資料：

(a) …

… 
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第十九 C章 
 

股本證券 
 

海外發行人 

第二上市 

… 

不適用的《上市規則》條文 

19C.11  以下《上市規則》條文不適用於已經或正在尋求在本交易所作第二上市的海外

發行人： 

 第 3.09F 條；第 3.09G 條；第 3.09H 條；第 3.12A 條；第 3.13A 條；第

3.17 條；第 3.21 至 3.23 條；第 3.25 至 3.27C 條；第 3.28 條；第 3.29 條； 

 第 4.06 條；第 4.07 條； 

 第七章； 

 第 8.08(1)條；第 8.08A 條；第 8.09(4)條（豁免僅限於本交易所市場以外

的發行）；第 8.18 條（豁免僅限於本交易所市場以外的發行）； 

 第 9.11(10)(b)條； 

 第 10.05 條；第 10.06(2)(a)至(c)條；第 10.06(2)(e)條；第 10.06(4)條；第

10.06(5)條；第 10.06A(1)條；第 10.06A(3)條；第 10.06B 條；第 10.07(1)

條；第 10.07(2)至(4)條；第 10.08 條； 

 第 13.11 至 13.22 條；第 13.23(1)條；第 13.23(2)條；第 13.25A 條；第

13.27 條；第 13.28 條；第 13.29 條；第 13.31(1)條；第 13.32A 至 13.32G

條；第 13.36 條；第 13.37 條；第 13.38 條；第 13.39(1)至(5A)條；第

13.39(6)至(7)條（豁免僅限於需要母公司股東批准的分拆建議以外的情

況）；第13.40至13.42條；第13.44至13.45條；第13.47條；第13.48(2)

條；第 13.49 條；第 13.51(1)條；第 13.51(2)條（惟海外發行人每名新董

事或其管治機構每名新成員必須盡快提供第 3.20 條要求之聯絡資料及個人

資 料 ） ； 第 13.51B 條 ； 第 13.51C 條 ； 第 13.52(1)(b) 至 (d) 條 ； 第

13.52(1)(e)(i)至(ii)條；第 13.52(1)(e)(iv)條（豁免僅限於本交易所市場以外

的發行）；第 13.52(21)(g)條；第 13.67 條；第 13.68 條；第 13.74 條；第
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13.80 至 13.87 條（豁免僅限於需要母公司股東批准的分拆建議以外的情

況）；第 13.88 條；第 13.89 條；第 13.91 條； 

 第十四章；

 第十四 A 章；

 第十五章（豁免僅限於本交易所市場以外的發行）；

 第十六章（豁免僅限於本交易所市場以外的發行）；

 第十七章；

 第 4 項應用指引（豁免僅限於本交易所市場以外的發行）；

 第 15 項應用指引第 1 至 34(ba)及 34(d)至 5 段（豁免僅限於並非於本交易

所市場上市、又毋須母公司股東批准的分拆資產或業務的情況）；第 15 項

應用指引第 4(b)段；

 附錄 C3；

 附錄 C1；

 附錄 D2；及

 附錄 C2。；

 附錄 C3；及

 附錄 D2。
… 
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香港聯合交易所有限公司 
 

證券上市規則 

（「本交易所的上市規則」） 
 

《第15項應用指引》 
 

依據《上市規則》第1.06條而發出 
 

有關發行人呈交的將其現有集團全部或部分資產或業務在 

本交易所或其他地方分拆作獨立上市的建議之指引 
 

_________________ 
 
1. 釋義 

 
除另有說明或文義另有所指外： 
 
(a) 本應用指引所採用的詞語，如在《"本交易所的上巿規則"》內已有定

義或闡釋，即具有《"本交易所的上巿規則》"所述的意義。；及 
 

(b) 在本應用指引中，下列詞語具有如下含義： 
 

「發行人集團」
(issuer group) 
 

指上市發行人及其附屬公司 
 

「母公司」
(ParentCo) 
 

指進行分拆上市的上市發行人 
 

「餘下集團」
(remaining 
group) 

指發行人集團在剔除母公司於分拆公司所持

權益後所餘部分；而就本應用指引第3(b)(ii)

及4(c)段而言，「餘下集團」指發行人集團

在剔除母公司於以下各項中的權益後所餘部

分：(i)分拆公司；(ii)先前根據本應用指引分

拆上市的附屬公司；及(iii)任何其他於本交

易所上市的附屬公司 
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「分拆公司」
(SpinCo) 

指上市發行人通過分拆上市而分拆出來的實

體 

「分拆上市」
(spin-off) 

指上市發行人（或其任何附屬公司）為將發

行人集團全部或部分資產或業務在本交易所

或其他地方分拆作獨立上市而進行的交易或

安排 

2. 引言

本應用指引載列旨在就發行人呈交的將其現有集團全部或部分資產或業務

在本交易所或其他地方分拆作獨立上市（"分拆上市"(spin-offs)）的建議，

闡明本交易所就分拆上市的政策，以及上市發行人在作出分拆上市建議時

必須遵守的原則及規定。因此，本應用指引列明了本交易所在考慮分拆上

市申請時所採用的原則。發行人務須留意，其分拆上市的建議必須呈交本

交易所審批。

註： 

1. 若擬進行分拆上市的上市發行人屬另一家上市發行人的附屬公司，則

該上市控股公司可就該上市附屬公司的分拆上市豁免遵守本應用指引

所載的原則及規定。 

2. 本應用指引適用於上市發行人的分拆上市建議的前提，是分拆公司在

呈交新上市申請（表格A1；或其尋求上市的交易所規定的同等文件）

時屬該上市發行人的附屬公司本應用指引一般只適用於發行人以及在

呈交分拆上市建議時屬發行人附屬公司的機構。然而，就本應用指引

而言，如有關實體機構在就分拆上市呈交新上市申請發行人呈交分拆

上市建議之時屬上市發行人的其聯營公司，而同時，但有關實體機構

在上市發行人最近一個完整財政年度（須涵蓋至少12個月）內的任何

時間起至其呈交新上市申請當日止期間，曾屬上市發行人的附屬公司

的話，則本交易所將視該實體機構為上市發行人的附屬公司處理。 

此等情況下，該實體機構將須遵守本應用指引所載的所有適用原則及

規定，並被視作一直是上市發行人附屬公司處理。有關該實體機構已

修訂《第 15

項應用指引》

的適用範圍 
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發行股份實益擁有權在上述期間的變動，上市發行人須提供證明。 

3. 由本交易所審批

(a) 除第 3(b)段所述情況外，母公司必須將其分拆上市建議呈交本交易所

審批。

(b) 在以下情況下，母公司毋須將其分拆上市建議呈交本交易所審批：

(i) 母公司已自行評估其分拆上市建議，並確信有關建議符合《第 15

項應用指引》下的所有適用原則及規定；及

(ii) 在分拆公司提交新上市申請時，母公司及餘下集團符合以下條件：

(1) 母公司的市值至少為 100 億港元；

註： 市值計算方法為：(1)於緊接分拆公司提交新上市申

請日期前一個交易日母公司的已發行股份數目（不

包括庫存股份），乘以(2)於緊接分拆公司提交新上

市申請日期前 125 個交易日母公司在本交易所上市

的相關股份類別的成交量加權平均價；如母公司屬

中國發行人而擁有其他上市股份（定義見《主板規

則》第 19A.04 條），則本交易所將接納該母公司在

釐定該等其他上市股份（例如 A 股）的市值時，按

該等股份於緊接分拆公司提交新上市申請日期前

125 個交易日在相關受監管市場的成交量加權平均

價計算。 

(2) 於母公司最近刊發的經審計賬目所示的財政年度，母公司

的主要業務收益至少為 10 億港元；及

(3) 餘下集團的業務佔發行人集團收益及總資產超過 50%，

此比例參考以下金額計算：其最近期的經審計賬目所示的

財政年度的收益，以及其最近期的經審計賬目或中期報告

（以較近期者為準）所示的總資產。

優化審批程序

及引入自行評

估途徑 
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註： 

1. 分拆公司提交新上市申請時，母公司必須按本交易所不時規定

的格式及方式，向本交易所提交以下資料：  

(i) 由母公司董事會作出的聲明，確認分拆上市建議符合本應

用指引的所有適用原則及規定；及 

(ii) 詳細計算資料，以證明符合上文第 3(b)(ii)段所述條件。 

2. 若分拆上市建議在提交後出現重大變動（包括例如分拆上市建

議中有關餘下集團的任何資料因母公司業績記錄期更新而不再

適用），母公司必須重新評估分拆上市建議，以確保其仍然符合

本應用指引的所有適用原則及規定。 

3. 如分拆上市建議終止或暫停，母公司亦必須在切實可行情況下

盡快通知本交易所。若母公司其後重新啟動或恢復分拆上市建

議，只有在母公司已向本交易所提交本條註1所述並截至分拆公

司重新呈交其新上市申請之時有效的資料的情況下，母公司才

可採用自行評估途徑，否則母公司必須按第3(a)段將該分拆上

市建議提交本交易所審批。  

(c) 如分拆公司將於本交易所上市，母公司須於分拆公司的新上市申請的預計

上市聆訊日期至少足四個完整營業日之前，向本交易所確認分拆上市建議

仍然符合本應用指引的適用原則及規定。不論分拆上市建議是須按第 3(a)

段呈交本交易所審批，還是母公司會按第 3(b)段採用自行評估途徑，均須

遵守上述規定。

4. 3. 原則

不論擬被分拆公司上市的機構是在本交易所上市還是在其他地方香港或海

外上市，以下原則均屬適用於分拆上市建議：

(a) 新分拆公司須符合基本上市準則 
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如現有發行人（“母公司”）擬分拆上市的機構（“新公司”）是在本交易

所營運的證券市場（GEM除外）上市，其新公司必須符合《上市規則》

中有關新上市申請人的所有適用規定，包括載於《上市規則》第八章

的基本上市準則。 

(b) 母公司最初上市後的一三年內不得作分拆上市 

(i) 鑑於母公司最初上市的審批是基於母公司在上市時的業務組合，

而投資者當時會期望母公司繼續發展該等業務。因此，如母公

司上市之日起一年內一般不得提交分拆公司的新上市申請年期

不足三年，上市委員會一般不會考慮其分拆上市的申請。

註： 就本第4(b)(i)段條而言，已根據《上市規則》第九A或九

B章成功從GEM轉往主板上市的母公司上市發行人將以

其當初於GEM上市的日期作為該條所述的母公司上市日

期。 

(ii) 一年的分拆上市暫止期不適用於以下母公司：

(1) 在本交易所作第二上市的發行人；或

(2) 同時於本交易所及中國證券交易所或認可證券交易所上市

的雙重主要上市發行人，而其在本交易所上市前已連續至

少兩個完整財政年度於該中國證券交易所或認可證券交易

所上市。

如新上市申請人符合上文(1)或(2)所述條件而獲豁免遵守一年

分拆上市暫止期規定，其須於首次在本交易所上市的相關上

市文件中披露已制定並即將進行的分拆上市計劃的具體詳情；

若無此類計劃，亦須作適當的否定聲明。 

(c) 母公司餘下業務須符合新上市規定經分拆後餘下之業務 

在分拆上市完成後，母公司須使上市委員會確信，新公司上市後，母

公司保留有足夠的業務運作及相當價值的資產，以支持其分拆作獨立

上市的地位。特別是本交易所上市委員會不會接納以一項業務（分拆

縮短分拆上

市暫止期 
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新公司的業務）支持兩個上市公司（母公司及分拆新公司）的情況。

換言之，餘下集團本身母公司除保留其在新公司的權益外，自己亦須

保留有相當價值的資產及足夠業務的運作及資產（不包括其在新公司

的權益），以獨立地符合《上市規則》第八章的規定。 

註： 

1. 在餘下集團母公司（不包括其在新公司的權益）未能符合第8.05

條的最低盈利規定的情況下，母公司如能證明餘下集團其（不包

括其在新公司的權益）未能符合第8.05條的最低盈利規定的原因，

純粹綷是由於市況大幅逆轉，則本聯交易所可能給予豁免。同時，

母公司亦須證明導致餘下集團其未能符合最低盈利規定的情況只

是暫時性質，而且相當可能不會繼續存在或日後再次出現；或者，

餘下集團母公司已採取適當措施以抵銷市況逆轉對其盈利的影響

（視屬何情況而定）。此外，餘下集團母公司（不包括其在新公司

的權益）在緊接進行提出申請分拆上市前的5個財政年度中，其中

任何3個財政年度的股東應佔盈利總額不得少於8,000萬港元。 

2. 附註：為符合上文註1所述的最低盈利總額規定，餘下集團母公司

必須達到以下標準： 

(i) (a)在緊接提出申請分拆上市前連續3個財政年度的盈利/／虧損合

計後的純利，不得少於8,000萬港元；如未能達到這個標準的話，

則 

(ii) (b)在緊接提出申請分拆上市前連續4個財政年度中，其中任何3個

財政年度的盈利/／虧損合計後的純利，不得少於8,000萬港元；

如仍未能達到這個標準的話，則 

(iii) (c)在緊接提出申請分拆上市前的5個財政年度中，其中任何3個財

政年度的盈利/／虧損合計後的純利，不得少於8,000萬港元。 

有關的盈利/／虧損指餘下集團母公司的股東應佔盈利/／虧損(不

包括母公司在新公司的權益)，並應扣除餘下集團母公司日常業務

以外的業務所產生的收入或虧損。 
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在上述(b)(ii)或(c)(iii)的情況下，餘下集團母公司必須證明，就那

些沒有將盈利╱／虧損計算在8,000萬港元最低純利內的財政年度，

其盈利╱／虧損是受到市況大幅逆轉所影響。 

(d) 考慮分拆上市申請時所採用的原則分拆公司與母公司應清楚劃分且獨

立於母公司，以及其他考量因素 

在分拆上市完成時考慮有關以分拆形式上市的申請時，上市委員會

將
採用下列原則： 

(i) 由母公司及分拆新公司分別保留的業務應予以清楚劃分；

(ii) 分拆新公司的職能應能獨立於母公司。上市委員會除要求分拆

新公司除了須保持業務及運作獨立外，亦應證明要求新公司在

下列方面有其獨立性：

• 董事職務及公司管理方面的獨立。：兩公司有相同董事出

任的情況儘管在本原則下不會對有關申請資格構成障礙，

但發行人須使上市委員會確信，分拆新公司應會獨立地及

以其整體股東的利益為前提運作，並在其利益與母公司利

益出現實際或可能出現衝突的情況時，不會僅僅考慮母公

司的利益；

• 行政能力方面的獨立。：儘管本交易所上市委員會就母公

司與分拆新公司在有關行政及非管理職能（例如秘書服務）

的分擔方面或會願意作彈性處理，但分拆公司應在不依賴

母公司的情況下履行上市委員會會要求所有基本的行政職

能均由新公司執行，而毋須由母公司給予支援；以及

• 持續交易應按公平原則進行：母公司須使上市委員會確信，

母公司及分拆新公司兩者之間持續進行的以及未來的關連

交易，均應根據《上市規則》第十四A章及/或該此章的豁

免規定適當進行，尤其是，即使獲得任何豁免，母公司與

分拆新公司的持續關係，在保障各自的少數股東權益方面

不會虛假或難以監察。
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(iii) 對母公司及分拆新公司而言，分拆上市的商業利益應清楚明確，

並在上市文件中詳盡說明；以及

(iv) 分拆上市應不會對母公司股東的利益產生不利的影響。

(e) 分拆上市建議須獲得股東批准 

(i) (1)目前，根據《上市規則》及在適用關連交易的條文的情況下，

（根據《上市規則》第14.07條），如有關交易的任何百分比率

計算達5025%或25%以上，須獲股東批准，或（如適用）《上市

規則》第十四A章的關連交易規則將適用。

(ii) (2)本交易所認為，分拆上市建議如屬於若按上述(1i)的情況而，

必須尋求獲得母公司的股東批准。此外，如而控股股東在有關

建議中佔有重大利益，則該控股股東及其聯繫人均須放棄其表

決權。

(iii) (3)[已於2009年1月1日刪除]

(iv) (4)如分拆上市建議須經母公司的股東批准，無論控股股東或其

任何聯繫人是否需要放棄其表決權，母公司均須遵守《上市規

則》第13.39(6)及(7)條的規定。在向股東發出通函中，必須載

有分拆上市之詳情及分拆上市對母公司的影響。根據《上市規

則》第13.39(6)(b)條所委任的獨立財務顧問，不能同時擔任分

拆新公司的保薦人或聯席保薦人或包銷商或財務顧問。

(v) (5)在任何情況下，如控股股東及其聯繫人即使在面對大多數小

股東反對的情況下仍投票通過分拆上市建議，則有關獨立財務

顧問須就在有關股東大會上所作出的討論向本交易所提交報告。

(f) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]保證獲得新公司股份的權利 

上市委員會要求母公司向其現有股東提供一項保證，使他們能獲得新

公司股份的權利，以適當考慮現有股東的利益，方式可以是向他們分

派新公司的現有股份，或是在發售新公司的現有股份或新股份中，讓

他們可優先申請認購有關股份。至於新公司股份中撥作保證他們獲得

配合提高主要交

易門檻的建議 

刪除保證

權利 
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股份權利部分的比例，則由母公司董事與其顧問決定，並且母公司全

體股東將會獲得同等對待。因此，控股股東據此收取其應得比例的股

份不受限制。如新公司的建議上市地點不在香港，而在這保證的權利

項下可獲得的新公司股份，僅可通過在香港公開發售的方式提供予母

公司的現有股東，則有關公司需作出陳述，解釋有關保證權利的規定

為何不符合母公司或其股東的利益，以供上市委員會考慮。此外，即

使新公司將在香港上市，母公司的小股東亦可在股東大會上決議通過

放棄有關保證的權利。 

註： 如新公司是在本應用指引第2段附註所述情況下須遵守本應用指

引的規定，母公司應盡力為其股東提供保證，使他們能獲得新

公司的股份的權利。母公司是否有提供此等保證，將會是本交

易所審批有關分拆上市建議時考慮的因素之一。 

(g) 分拆上市的公告 

(i) 母公司必須在分拆新公司刊登其聆訊後資料集時或之前公布其

分拆上市申請，惟如新分拆公司根據《上市規則》第12.01A條

選擇在本交易所網站登載其申請版本或經更新申請版本，則母

公司必須在公開申請版本登載時或之前作出公布。若新分拆公

司將於另一交易所上市，則母公司必須在該交易所首次公開相

關上市申請時或之前作出公布。

發行人應當保持絕對保密，直至公布其申請為止。如資料有所

外洩或母公司證券的價格或成交量出現大幅波動而未作出解釋

時，發行人須提早作出公告。

(ii) 根據上文第(i)段作出的公告必須至少載有以下資料：

(1) 分拆公司及餘下集團的身份及其主要業務概況；

(2) 分拆公司於緊接分拆上市前連續兩個財政年度的應佔收益

及純利（包括除稅前後的純利）；

(3) 分拆上市的詳情，包括分拆公司擬上市地點（即相關證券

交易所）及分拆上市架構；

加強公告 

披露規定 
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(4) 於分拆上市完成前後母公司預期持有的分拆公司股權，以

及分拆公司是否預期將繼續作為母公司的附屬公司；

(5) 母公司及／或分拆公司的預期募資總額（如有），以及母公

司擬如何使用所得款項；

(6) 進行分拆上市的原因及預期將為母公司帶來的利益，連同

董事聲明，確認分拆上市的條款屬公平合理，並符合股東

整體利益；及

(7) 一項聲明，説明有關母公司已根據本應用指引第 3(a)段就

分拆上市取得本交易所批准或根據本指引第 3(b)段進行自

行評估，在此兩種情況下均須附有董事會確認分拆上市符

合本應用指引的所有適用原則及規定的聲明。

(iii) 如先前已公布的分拆上市建議出現任何重大發展或後續變更，

母公司必須在切實可行情況下盡快刊發公告通知市場。

這些都是用以協助市場的一般性原則。發行人如計劃進行任何分拆上市活

動，應及早與上市科聯絡以瞭解有關申請事宜。 

5. 4.本交易所強調，其對接納或拒絕發行人呈交的將其現有集團全部或部分資

產或業務分拆作獨立上市的建議，保留絕對酌情決定權。本應用指引內的

原則及規定並非涵蓋一切情況，本交易所認為適當時，可增訂附加的規定，

或規定分拆上市建議須符合若干特別條件。

6. 5.生效日期

本應用指引自1997年5月12日起生效。

香港，1997年5月8日 

於2000年9月6日修訂 

於2001年7月16日再次修訂 
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於2004年3月31日再次修訂 

於2007年6月25日再次修訂 

於2009年1月1日再次修訂 

於2013年1月1日再次修訂 

於[ ]年[ ]月[ ]日修訂 
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D.文件內容規定

附錄 D1A

上市文件的內容 

股本證券 

適用於其股本從未上市的發行人尋求將其股本證券上市 

… 

分拆上市 

50A.  如新上市申請人符合《第15項應用指引》第(4)(b)(ii)(1)或(2)段所述條件，

並因此按《第15項應用指引》第(4)(b)(i)段所述獲豁免遵守一年的分拆上市

暫止期規定，則其須披露即將進行的分拆上市計劃的具體詳情，若無此類

計劃，亦須作適當的否定聲明。 

… 
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附錄五：《GEM上市規則》有關分拆上市的修訂建議 

第十七章 

股本證券 

持續責任 

… 

證券持有人會議 

17.47 … 

(6) 就根據《GEM 上市規則》須經獨立股東批准的交易、根據《GEM 上市規

則》第 17.29(5)條上市發行人的股份或可轉換為上市發行人股本證券的證

券發行，或根據《第三項應用指引》第 34(e)段須獲發行人股東批准的分

拆建議而言，發行人須遵守下列規則：

(a) …

(7) 就根據《GEM 上市規則》須經獨立股東批准的交易、根據《GEM 上市規

則》第 17.29(5)條上市發行人的股份或可轉換為上市發行人股本證券的證

券發行，或根據《第三項應用指引》第 34(e)段須獲發行人股東批准的分

拆建議，致股東通函必須至少載有下列資料：

(a) …

… 
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香港聯合交易所有限公司 

香港聯合交易所有限公司 
GEM 

證券上市規則 

（《GEM 上市規則》） 

《第三項應用指引》 

依據《GEM 上市規則》第 1.07 條而發出 

有關發行人呈交的將其現有集團全部或部分資產或業務在 
本交易所或其他地方分拆作獨立上市的建議之指引 

1. 釋義

除另有說明或文義另有所指外：

(a) 本應用指引所採用的詞語，如在《GEM上巿規則》內已有定義或闡釋，即具有

《GEM上巿規則》所述的意義。；及

(b) 在本應用指引中，下列詞語具有如下含義：

「發行人集團」
(issuer group) 

指上市發行人及其附屬公司 

「母公司」
(ParentCo) 

指進行分拆上市的上市發行人 

「餘下集團」
(remaining 
group) 

「分拆公司」

指發行人集團在剔除母公司於分拆公司所持權益後

所餘部分；而就本應用指引第4(c)段而言，「餘

下集團」指發行人集團在剔除母公司於以下各項

的權益後所餘部分：(i)分拆公司；(ii)先前根據本應

用指引分拆上市的附屬公司；及(iii)任何其他於本

交易所上市的附屬公司 

指上市發行人通過分拆上市而分拆出來的實體 
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(SpinCo) 

「分拆上市」
(spin-off) 

指上市發行人（或其任何附屬公司）為將發行人集

團全部或部分資產或業務在本交易所或其他地方分

拆作獨立上市而進行的交易或安排 

2. 引言

本應用指引載列旨在就發行人呈交的將其現有集團全部或部分資產或業務在GEM

或其他地方分拆作獨立上市（「分拆上市」(spin-offs)）的建議，闡明本交易所就分

拆上市的政策，以及上市發行人在作出分拆上市建議時必須遵守的原則及規定。因

此，本應用指引列明了本交易所在考慮分拆上市申請時所採用的原則。發行人母公

司務須留意，其分拆上市的建議必須呈交本交易所審批。

註： 

1. 若擬進行分拆上市的上市發行人屬另一家上市發行人的附屬公司，則該上市控

股公司可就該上市附屬公司的分拆上市豁免遵守本應用指引所載的原則及規定。 

2. 本應用指引適用於上市發行人的分拆上市建議的前提，是分拆公司在呈交新上

市申請（表格A；或其尋求上市的交易所規定的同等文件）時屬該上市發行人的

附屬公司本應用指引一般只適用於發行人以及在呈交分拆上市建議時屬發行人

附屬公司的機構。然而，就本應用指引而言，如有關實體機構在就分拆上市呈

交新上市申請發行人呈交分拆上市建議之時屬上市發行人的其聯營公司，而同

時，但有關實體機構在上市發行人最近一個完整財政年度（須涵蓋至少12個月）

內的任何時間起，並計至其呈交新上市申請當日分拆上市的建議日期為止期間，

曾屬上市發行人的附屬公司的話，則本交易所將視該實體機構為上市發行人的

附屬公司處理。 

此等情況下，該實體機構將須遵守本應用指引所載的所有適用原則及規定，並

被視作一直是上市發行人附屬公司處理。有關該實體機構已發行股份實益擁有

權在上述期間的變動，上市發行人須提供證明。 

3. 由本交易所審批

(a) 母公司必須將其分拆上市建議呈交本交易所審批。

修訂《第 15

項應用指引》

的適用範圍 

優化審批

程序 
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(b) 如分拆公司將於本交易所上市，母公司必須於分拆公司的新上市申請的預計

上市聆訊日期至少足四個完整營業日之前，向本交易所確認分拆上市建議仍

然符合本應用指引的適用原則及規定。

4. 3. 原則

不論擬被分拆公司上市的機構是在本交易所上市還是在其他地方香港或海外上市，

以下原則均屬適用於分拆上市建議：

(a) 分拆新公司須符合基本上市準則 

如現有發行人（「母公司」）擬分拆上市的機構（「新公司」）是在本交易

所營運的證券市場上市，其新公司必須符合有關上市規則中涉及新上市申請

人的所有適用規定，包括載於《主板上市規則》第八章或第十九A章，或在

《GEM上市規則》第十一章或第二十五章所載的相關基本上市準則。

(b) 母公司最初上市後的一三年內不得作分拆上市 

鑑於母公司最初上市的審批是基於母公司在上市時的業務組合，而投資者當

時會期望母公司繼續發展該等業務。因此，如母公司上市之日起一年內一般

不得提交分拆公司的新上市申請年期不足三年，本交易所一般不會考慮其分

拆上市的申請。 

(c) 母公司餘下業務須符合新上市規定經分拆後餘下之業務 

在分拆上市完成後，母公司須使本交易所確信，新公司上市後，母公司保留

有足夠的業務運作及相當價值的資產，以支持其分拆作獨立上市的地位。特

別是本交易所不會接納以一項業務（分拆新公司的業務）支持兩個上市公司

（母公司及分拆新公司）的情況。換言之，餘下集團本身母公司除保留其在

新公司的權益外，自己亦須保留有相當價值的資產及足夠業務的運作及資產

（不包括其在新公司的權益），以獨立地符合《GEM上市規則》第十一章的

上市規定。

(d) 考慮分拆上市申請時所採用的原則分拆公司與母公司應清楚劃分且獨立於母

公司，以及其他考量因素 

縮短分拆上

市暫止期 
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考慮有關以分拆形式上市的申請時，本交易所將採用下列原則： 

(i) 由母公司及分拆新公司分別保留的業務應予以清楚劃分；

(ii) 分拆新公司的職能應能獨立於母公司。本交易所除要求分拆新公司須保

持業務及運作獨立外，亦要求分拆新公司在下列方面有其獨立性：

• 董事職務及公司管理方面的獨立。：兩公司有相同董事出任的情況

儘管在本原則下不會對有關申請資格構成障礙，但分拆公司應發行

人須使本交易所確信，新公司會獨立地及以其整體股東的利益為前

提運作，並在其利益與母公司利益出現實際或可能出現衝突的情況

時，不會僅僅考慮母公司的利益；

• 行政能力方面的獨立。：儘管本交易所就母公司與分拆新公司在有

關行政及非管理職能（例如秘書服務）的分擔方面或會願意作彈性

處理，但本分拆公司應在不依賴母公司的情況下履行交易所會要求

所有基本的行政職能均由新公司執行，而毋須由母公司給予支援；

以及

• 持續交易應按公平原則進行：母公司須使本交易所確信，母公司及

分拆新公司兩者之間持續進行的以及未來的關連交易，均應根據

《GEM上市規則》第二十章及/／或該章的豁免規定適當進行，尤

其是，即使獲得任何豁免，母公司與分拆新公司的持續關係，在保

障各自的少數股東權益方面不會虛假或難以監察。

(iii) 對母公司及分拆新公司而言，分拆上市的商業利益應清楚明確，並在上

市文件中詳盡說明；以及

(iv) 分拆上市應不會對母公司股東的利益產生不利的影響。

(e) 分拆上市建議須獲得股東批准 

(i) (1)目前，根據《GEM上市規則》及在適用關連交易的條文的情況下，

（根據《GEM上市規則》第19.07條），如有關交易的任何百分比率計

算達5025%或25%以上，須獲股東批准，或（如適用）《GEM上市規則》

第二十章的關連交易規則將適用。

刪除保證

權利 
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(ii) (2)本交易所認為，分拆上市建議如屬於若按上述(1i)的情況而，必須尋

求獲得母公司的股東批准。此外，如而控股股東在有關建議中佔有重大

利益，則該控股股東及其聯繫人均須放棄其表決權。

(iii) (3)[已於2009年1月1日刪除]

(iv) (4)如分拆上市建議須經母公司的股東批准，無論控股股東或其任何聯

繫人是否需要放棄其表決權，母公司均須遵守《GEM上市規則》第

17.47(6)及(7)條的規定。在向股東發出通函中，必須載有分拆上市之詳

情及分拆上市對母公司的影響。根據《上市規則》第17.47(6)(b)條所委

任的獨立財務顧問，不能同時擔任分拆新公司的保薦人或聯席保薦人或

包銷商或財務顧問）。

(v) (5)在任何情況下，如控股股東及其聯繫人即使在面對大多數小股東反

對的情況下仍投票通過分拆上市建議，則有關獨立財務顧問須就在有關

股東大會上所作出的討論向本交易所提交報告。

(f) [已於[ ]年[ ]月[ ]日刪除]保證獲得新公司股份的權利 

本交易所要求母公司向其現有股東提供一項保證，使他們能獲得新公司股份

的權利，以適當考慮現有股東的利益，方式可以是向他們分派新公司的現有

股份，或是在發售新公司的現有股份或新股份中，讓他們可優先申請認購有

關股份。至於新公司股份中撥作保證他們獲得股份權利部分的比例，則由母

公司董事與其顧問決定，並且母公司全體股東將會獲得同等對待。因此，控

股股東據此收取其應得比例的股份不受限制。如新公司的建議上市地點不在

香港，而在這保證的權利項下可獲得的新公司股份，僅可通過在香港公開發

售的方式提供予母公司的現有股東，則有關公司需作出陳述，解釋有關保證

權利的規定為何不符合母公司或其股東的利益，以供本交易所考慮。此外，

即使新公司將在香港上市，母公司的小股東亦可在股東大會上決議通過放棄

有關保證的權利。

註： 如新公司是在本應用指引第 2 段附註所述情況下須遵守本應用指引的規

定，母公司應盡力為其股東提供保證，使他們能獲得新公司的股份的權

利。母公司是否有提供此等保證，將會是本交易所審批有關分拆上市建

議時考慮的因素之一。

刪除保證

權利 
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(g) 分拆上市的公告 
 

(i) 母公司必須在分拆新公司登載其聆訊後資料集時或之前公布其分拆上市

申請，惟如分拆新公司根據《GEM上市規則》第16.01A條選擇在本交

易所的網站上登載其申請版本或經更新申請版本，則母公司必須在公開

申請版本登載時或之前作出公布。若分拆新公司將於另一交易所上市，

則母公司必須在該交易所首次公開相關上市申請時或之前作出公布。 
 
發行人應當保持絕對保密，直至公布其申請為止。如資料有所外洩或母

公司證券的價格或成交量出現大幅波動而未作出解釋時，發行人須提早

作出公告。 
 

(ii) 根據上文第(i)段作出的公告必須至少載有以下資料： 
 
(1) 分拆公司及餘下集團的身份及其主要業務概況； 

 
(2) 分拆公司於緊接擬分拆上市前連續兩個財政年度的應佔收益及純

利（包括除稅前後的純利）； 
 

(3) 分拆上市的詳情，包括分拆公司擬上市地點（即相關證券交易所）

及分拆上市架構； 
 

(4) 於分拆上市完成前後母公司預期持有的分拆公司股權，以及分拆

公司是否預期將繼續作為母公司的附屬公司； 
 

(5) 母公司及／或分拆公司的預期募資總額（如有），以及母公司擬如

何使用所得款項； 
 

(6) 進行分拆上市的原因及預期將為母公司帶來的利益，連同董事聲

明，確認分拆上市的條款屬公平合理，並符合股東整體利益；及 
 

(7) 一項聲明，説明有關母公司已根據本應用指引就分拆上市取得本

交易所批准，並須附有董事會確認分拆上市符合本應用指引的所

有適用原則及規定的聲明。 
 

 
(iii) 如先前已公布的分拆上市建議出現任何重大發展或後續變更，母公司必

加強公告披露

規定 
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須在切實可行情況下盡快刊發公告通知市場。 
 

這些都是用以協助市場的一般性原則。發行人如計劃進行任何分拆上市活動，應及

早與上市科聯絡以瞭解有關申請事宜。 
 

5. 4.本交易所強調，其對接納或拒絕發行人呈交的將其現有集團全部或部分資產或業

務分拆作獨立上市的建議，保留絕對酌情決定權。本應用指引內的原則及規定並非

涵蓋一切情況，本交易所認為適當時，可增訂附加的規定，或規定分拆上市建議須

符合若干特別條件。 
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附錄六：不同司法權區的分拆上市規定比較 

規定 司法權區 

澳洲 1 中國內地 2 新加坡主板 3 馬來西亞主市場 4 

分拆上市規則 

適用情況 

分拆上市規則適用於「主要資

產」的出售。 

除非符合以下條件，否則任何

上 市 公 司 不 得 分 拆 「 主 要 資

產」：(i)有關交易經股東以普

分拆附屬公司以在境內及境外

上市 6。 

資產重組或分拆現有業務於新

交所或其他地方個別上市 7。 

附屬公司的證券於任何證券交

易所上市 8。 

1 見《澳洲交易所上市規則》(ASX Listing Rule)第 11.4 條及《第 13 號指引 — 主要資產分拆上市》(Guidance Note 13 - Spin-outs of Major Assets)（2019 年 12 月）（《澳洲交

易所第 13號指引》）。 

2 中國證監會刊發的《上市公司分拆規則（試行）》（2022 年 1 月）（《中國分拆規則》）。 

3《新交所主板規則》，新交所就重組或分拆上市建議提供的指引（SGX Provides Guidance on Proposals for Restructuring or Spin-Offs）（2010 年 2 月）（《新交所指引》）

以及《新交所就重組及分拆建議提供的進一步指引》（SGX Provides Further Guidance on Proposals for Restructuring and Spin-offs）（2011 年 2 月）（《新交所進一步指

引》）。 

4 《馬來西亞交易所主板上市規定》第 8.24 條，以及馬來西亞證券監督委員會(Securities Commission Malaysia)刊發的《馬來西亞股本指引》(Malaysia Equity Guidelines)（2024

年 12 月）。 

6 《中國分拆規則》第 2 條。 

7 《新交所指引》及《新交所進一步指引》第 1 段。 

8 《馬來西亞交易所主板上市規定》第 8.24 條。 
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規定 司法權區 

澳洲 1 中國內地 2 新加坡主板 3 馬來西亞主市場 4 

通決議通過；(ii)分拆實體的證

券（上市公司所保留的證券除

外）將按比例分發給現有普通

股持有人；或(iii)有關證券以澳

洲交易所認為在所有情況下均

屬公平的其他方式分發。 

「主要資產」的出售指：(i)該

資產出售後會導致上市公司的

綜合總資產、權益總額、年度

收入、EBITDA 或年度除稅前溢

利減少 25%或以上；或(ii)出售

該資產所得代價超過上市公司

綜合總資產的 25%。此外，如

上市公司曾在公告中指某項資

產對上市公司具有重要戰略價

值，則澳洲交易所亦可將該資

產視為「主要資產」5。 

5 《澳洲交易所上市規則》第 11.4 條及《澳洲交易所第 13 號指引》第 1 及 3 段。 



規定 司法權區 

澳洲 1 中國內地 2 新加坡主板 3 馬來西亞主市場 4 

母公司（不包括其

於 分 拆 實 體 的 權

益）須有足夠業務

的規定，以及針對

母公司的其他規定 

「主要資產」分拆上市亦可能

構成上市公司業務活動的重大

變動。在罕見情況下，澳洲交

易所可根據第 11.1.3 條規則行

使酌情權，要求上市公司重新

符合有關上市資格及報價的規

定 9。 

上市公司必須： 

- 於最近三個財政年度均錄得

盈利，而餘下業務應佔利潤

不少於人民幣 6 億元 10；及

- 最近一個財政年度的財務報

表獲核數師發出無保留意見
11。

此外，上市公司及其控股股東

亦須符合其他規定 12。 

母公司的餘下業務應可行、錄

得盈利並符合《新交所主板規

則》下的新上市申請資格規定

13。 

母公司應能獨立自主地經營可

持續業務，而該業務須符合新

上市申請的盈利規定或市值規

定、維持穩健的財務狀況（包

括有足夠資金支持至少 12 個月

的營運，以及其最近經審計財

務報表顯示經營業務產生的現

金流為正數），並且管理層連

續任職至少三個財政年度 14。 

業務劃分 - 若上市公司的附屬公司的主要

業務及資產構成母公司首次上

擬於新交所或其他地方上市的

實體，須遵守《新交所主板規

擬於馬來西亞或其他地方上市

的實體，須遵守《馬來西亞股

9 澳洲交易所指出，在不同類型的業務活動重大變動中，其酌情權的行使主要針對涉及借殼上市關注的收購交易。（《澳洲交易所上市規則》第 11.1條及《澳洲交易所第 12號指

引 —  業務活動重大變動》(ASX Guidance Note 12 - Significant Changes to Activities)（2020 年 8 月）（《澳洲交易所第 12號指引》）第 1、2.4及 3.2段）。 

10 《中國分拆規則》第 3(2)及(3)條。 

11 《中國分拆規則》第 4(4)及(3)條。 
12 上市公司及其控股股東分別於過去 36 個月及 12 個月內，並未受中國證監會施加行政處罰或受中國證券交易所公開譴責（《中國分拆規則》第 4(2)及(3)條）。此外，上市公

司的控股股東不得挪用上市公司的資金，亦不得進行損害上市公司利益的關聯交易（《中國分拆規則》第 4(1)條）。 

13 《新交所指引》及《新交所進一步指引》第 3 段。 

14 《馬來西亞股本指引》第 5.09(d)段。 
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規定 司法權區 

澳洲 1 中國內地 2 新加坡主板 3 馬來西亞主市場 4 

市時的主要業務及資產，則上

市 公 司 不 得 分 拆 該 附 屬 公 司

15。 
 
上市公司亦須披露分拆將如何

有助母公司突出其主要業務；

以及母公司與分拆公司將如何

遵守境內有關同業競爭的規定

（就境內分拆上市而言），或

説明兩者之間不存在同業競爭

（就境外分拆上市而言）16。 
 

則 》 下 的 「 連 鎖 上 市 」 原 則

17。根據該原則，如某現有發行

人的附屬公司的資產及業務與

該發行人大致相同，則該附屬

公司通常不適合上市。 
 
此外，擬獨立上市的實體的業

務及資產應與母公司清晰劃分

18。 
 

本指引》下的「連鎖上市」原

則，即分拆公司必須從事與母

公司不同且可行的業務，而且

分拆實體不得引發集團內部競

爭或利益衝突的情況 19。 

 
15 《中國分拆規則》第 5(3)條。 

16 《中國分拆規則》第 6(1)及(2)條。 

17  《新交所主板規則》第 210(6)條。 

18 《新交所指引》及《新交所進一步指引》第 1 及 2 段。 

19 《馬來西亞股本指引》第 5.09(a)及(b)段。 
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規定 司法權區 

澳洲 1 中國內地 2 新加坡主板 3 馬來西亞主市場 4 

母公司與分拆實體

之間的獨立性 

- Ǎ Ǎ

母公司與分拆實體的資產、財

務、機構方面均相互獨立，且

高級管理人員及財務人員不存

̙

其他會損害母公司與分拆實體

20̙ 

於分拆前上市公司的董事及高

級管理人員合共持有的分拆實

10%21̙ 

22̙ 

Ǎ

ǉ ̘

理、管理政策及財務）與母公

23̙ 

分拆實體的規模及

其他限制 

- Ǎ

ǜ

Ǎ

- - 

20 ̡ ̢ 6(3) (4) ̙ 
21 ̡ ̢ 4(5) ̙ 
22 《新交所指引》及《新交所進一步指引》第 2 ̙ 
23 《馬來西亞股本指引》第 5.09(c) ̙ 
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規定 司法權區 

澳洲 1 中國內地 2 新加坡主板 3 馬來西亞主市場 4 

國證監會有關境外上市的規定
24。 

於最近一個財政年度分拆實體

應佔的淨利潤及淨資產，分別

不得超過上市公司綜合淨利潤

及綜合淨資產的 50%及 30%

25。 

分 拆 實 體 亦 須 遵 守 其 他 限
制 26。  

監管機構事先審批 除非屬以下情況，否則分拆計

劃須事先獲澳洲交易所給予原

則性意見，確認有關交易屬公

平：(i)有關交易經股東以普通

- 重組及分拆建議須事先獲新交

所批准 28。 

- 

24 《中國分拆規則》第 12 條。 

25 《中國分拆規則》第 3(4)條。 
26 若上市公司的附屬公司的主要業務及資產，是由上市公司在最近三年內發行股份募集的資金投向，又或是上市公司透過重大資產重組而購買的，上市公司不得將之分拆

（《中國分拆規則》第 5(1)及(2)條）。此外，於分拆前，分拆實體的董事及高級管理人員合共持有分拆公司的股份不得超過 30%（《中國分拆規則》第 5(5)條）。 

28 《新交所進一步指引》。
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規定 司法權區 

澳洲 1 中國內地 2 新加坡主板 3 馬來西亞主市場 4 

決議通過；(ii)分拆實體的證券

（ 上 市公司所 保 留 的 證 券 除

外）將按比例分發予現有普通

股持有人 27。 

分拆時限 - 母公司上市後三年內不得進行

分拆 29。 

- - 

明確披露規定 - 上市公司須披露（其中包括）

有關上市公司與分拆實體業務

劃分清晰及相互獨立的資料、

有關符合同業競爭及關連交易

相關適用監管規定的情況、分

拆的原因及相關風險，以及分

拆的時間表及進度 30。 

- - 

27 《澳洲交易所上市規則》第 11.4 條及《澳洲交易所第 13 號指引》第 5.1 段。 

29 《中國分拆規則》第 3(1)條。 

30 《中國分拆規則》第 6 至 8 條。 
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規定 司法權區 

澳洲 1 中國內地 2 新加坡主板 3 馬來西亞主市場 4 

股東批准 如上文「分拆上市規則適用情

̤ Ǎ

下其中一項條件，便可進行分

Ǜ(i)

ǜ (ii) 向母

ǜ (iii)

他方式 ̙ 

Ǎ

̣ ̤ǉ

Ǌ31Ǎ

33̙ 

如發行人擬分拆主要附屬公司

34，而

後 將 不 再 是 發 行 人 的 附

司，或發行人於該主要附屬公

20% Ǎ

35̙ 

ǉ20% ǊǍ

36̙ 

37̙ 

31 Ǎ一般以 50%這一比例作為基準Ǎ ̘ ̘EBITDA ̙

一 ǉ而非 ǊǍ 發生變 ̙ 生變 Ǎ

̙ 50%，上述原則仍然適用。 

33 ̡ ̢ 8 9 ̙ 

34 指一家附 Ǎ ǉ 止業 Ǎ Ǌ ǉ

的已終止業務，但不包括與該附屬公司有關的非控股權益）的 20% ǉ̡ 規則》第一章Ǌ̙ 

35 ̡ ̢ 805 ̙ 

36 ̡ ̢ 1014 ̙ 

37 《馬來西亞證券交易所主市場上市規定》第 8.24  



規定 司法權區 

澳洲 1 中國內地 2 新加坡主板 3 馬來西亞主市場 4 

則即使上市公司已按比例作出

分發，或有關證券以澳洲交易

所認為在所有情況下均屬公平

的其他方式分發，澳洲交易所

仍會要求上市公司取得股東批

准 32。 

股權分配保證權利 若會作按比例分派，或有關證

券會以澳洲交易所認為在所有

情況下均屬公平的其他方式發

售，則上市公司可分拆「主要

重大資產」38。 

- - 母公司股東必須獲保證發售分

拆實體的現有股份或新股份。

分派至保證權利部分的分拆實

體股份比例，應由發行人董事

32 《澳洲交易所上市規則》第 11.1.3 條及《澳洲交易所第 12 號指引》第 1.2、1.3 及 4 段。
38 《澳洲交易所第 13 號指引》第 5 段訂明：(i)若分拆涉及首次公開招股及按比例向上市公司股東分發分拆實體的證券，則一般會被視為公平：如股東參與首次公開招股的條件

將與其他投資者相同或更佳，而且有關交易不會向關聯人士提供其他股東無法享有的利益（例如透過由關聯人士擔任首次公開招股的包銷商）；(ii)如分拆不涉及按比例向股東分

發分拆實體的證券，而只是進行首次公開招股，澳洲交易所將考慮以下因素：(i)不作按比例分發的原因；(ii)上市公司股東是否獲准優先認購分拆實體證券，以及認購數量及條

款；(iii)上市公司擬保留的分拆實體證券比例（保留比例越高，股東間接保留的分拆實體權益便越高，澳洲交易所亦越傾向認為有關分拆屬公平）；(iv)有關分拆是否疑似向關

聯人士提供利益；(v)有關分拆是否看來惠及機構投資者多於散戶投資者；(vi)如出現超額認購，將如何作分配；及(vii)分拆實體擬上市的交易所，以及有關交易所的規則會否損害

發行人股東的權利或保障，又或他們以公平價格出售其於分拆實體持有的證券時是否存在實際困難。
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規定 司法權區 

澳洲 1 中國內地 2 新加坡主板 3 馬來西亞主市場 4 

釐定。母公司的所有股東應獲

一視同仁對待 39。 

澳洲交易所在考慮某項分拆是否公平時，會適當考慮以下因素：若產生大量零碎持股，無助於符合澳洲交易所的股東分散度的規定（即須有 300 名互不關連的股東各持有價值

不少於 2,000 澳元的股份），而只認購少量證券對股東而言往往意義不大。因此，若上市公司的按比例發售安排附帶一項限制條件，以避免持股價值低於 2,000 澳元，或上市

公司向股東提供合理規模的優先發售安排，讓其可申購最少 2,000 澳元的證券，則有關分拆亦不會被視為不公平。 

39 《馬來西亞股本指引》第 5.09(h)段。
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附錄七：隱私聲明 

香港交易及結算所有限公司及其聯屬公司（載於附表）（統稱「香港交易所」或「我們」）致

力保護由我們託管、控制或持有的所有個人資料。根據適用的保障個人資料法，香港交易所是

「資料控制者」。「個人資料」指與可識別個人有關，或可用於識別個人（按適用情況稱為

「資料當事人」或「閣下」）的任何資料。 
 
本私隱聲明（「聲明」）列出我們從回應我們的公開諮詢文件及/或白皮書的資料當事人所收集

和處理的個人資料、如何處理該等個人資料、可能將該等個人資料轉交何人、如何保護該等個

人資料，以及適用的保障個人資料法所賦予資料當事人的權利。若資料當事人來自本聲明特別

提述的某些司法權區，其可能按各自所在地區及身份／狀況享有額外權利及受限於額外條文。

相關附錄載有該等額外權利及條文的詳情，以補充本聲明的一般適用條文的內容。若閣下回應

我們的公開諮詢文件及/或白皮書時提供其個人資料，則視為閣下已確認明白本聲明內容。 
 
本聲明將不時修訂，以反映香港交易所的業務或經營相關發展可能影響我們在本聲明提述之相

關流程、職能或活動情況，或反映適用法律法規任何相關變動（視屬何情況而定）。若適用的

保障個人資料法有所要求，我們將通知資料當事人有關本聲明的任何重大變更及（若有規定）

徵求其同意。 
 
若香港交易所並未收到正確且齊備的個人資料，我們可能無法確保發布的資料準確無誤、亦可

能無法聯絡相關人士去回應或處理其意見有關之疑問，及/或可能無法處理資料當事人根據適用

的保障個人資料法就其權利提出的請求。 
 
本聲明備有中、英文版。兩者若有歧義或不符，概以英文版為準。 
 
1. 我們收集什麼個人資料？以何方式收集？ 
由閣下直接提交或我們直接向閣下收集的資料: 
 
• 身份資料，如姓名和公司職位； 

• 聯繫方式資料，如電話號碼和電郵地址； 

• 意見資料，如閣下對諮詢文件及/或白皮書的意見/回應；及 

• 通訊資料：如其後為釐清閣下的意見/回應或確認閣下身份資料而進行的通訊紀錄。 
 
此外，有關中國內地資料當事人個人資料的收集詳情，請參閱附錄一；有關美國加利福尼亞州

居民資料當事人個人資料的收集詳情，請參閱附錄二。 
 
2. 合法性基礎 
 
「合法性基礎」是保障個人資料法所規定可以處理個人資料的合法理由，例如我們在不重大影

響閣下利益、權利和自由的情況下經營業務的合法權益。 
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合法性基礎 目的 

 

合法權益 • 意見資料，以瞭解業界/公眾對有關諮詢文件及/或白皮書所載提案的意

見。 

• 身份資料和聯絡方式，用於驗證和釐清閣下的回應。 

• 身份資料，若閣下已允許作公開刊登。 

 

公共利益 • 我們可能基於香港交易所履行符合公眾利益之個別工作的需要而處理閣

下的個人資料。 

 

同意 • 需要中國內地資料當事人另行單獨同意，請參閱附錄一。 

 

法 律 或 監 管

義務 

 

• 履行香港交易所及香港交易所為其認可控制人的任何公司的職能。 

• 遵守法院命令、傳票或其他法律程式。 

• 遵守政府當局、執法機構或類似機構的要求。 

• 遵守適用於我們的法律，包括本地的保障個人資料法。 

 

 

3. 我們是否向協力廠商披露個人資料或將其轉移到另一個司法權區？ 
 
香港交易所會向協力廠商組織披露個人資料，以幫助我們處理諮詢文件及/或白皮書之相關流程、

職能或活動，其中包括： 
 
• 香港交易所的附屬公司； 

• 為我們提供電訊、資訊技術安全或其他技術支援服務的承包商或供應商； 

• 為我們的網上表格提供服務的供應商； 

• 為我們的業務提供策略或其他意見諮詢服務的供應商；及 

• 為我們提供行政服務的仲介商、承包商或供應商。 
 
為履行我們的法律責任，我們亦可能與法院、監管機構、政府和執法機構以及其他公共機構分

享閣下的個人資料。 
 
如欲獲取有關上述協力廠商的更多詳細資料，可按「聯絡我們」一節的地址向我們索取。我們

將盡力地按照適用的保障個人資料法要求的範圍內提供此類資訊。 
 
若適用的保障個人資料法有所要求，香港交易所只會在閣下事先同意的情況下向協力廠商披露

個人資料。在某些司法權區，香港交易所可能還需要在此類轉移之前採取額外措施（例如在轉

移前進行私隱影響評估）。 
 
香港交易所可能會在資料當事人所在司法權區之外處理個人資料，包括與協力廠商分享個人資

料。香港交易所將盡合理努力確保目的地司法權區的法律和法規為個人資料提供相同或可比水

準的保護。否則，我們將採用標準合同條款或相關司法權區當局批准的其他資料轉移機制，以
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確保被轉移資料受適當措施保護。若適用的保障個人資料法要求，我們還將針對這類跨境傳輸

採取額外措施，例如進行私隱影響評估。 
 
個人資料被託管或轉移之目的地區會不時發生變化，但通常包括香港、英國、美國、歐盟、瑞

士、新加坡、日本、印度和中國內地。 
 
如欲就處理地點及我們為跨境資料轉移實施的保障措施（包括充分性決定）查詢更多詳情，可

按「聯絡我們」一節的地址向我們索取。 
 
4. 我們會保留個人資料多久？ 
 
根據我們的內部政策和適用法律，我們保留個人資料的期限將為滿足本聲明所述有關個人資料

處理目的所需之期限。為判斷和確認有關的保留期限，香港交易所還會參考以下因素： 
 
• 原本收集之目的； 

• 任何涉及資料當事人個人資料的合約是否已終止； 

• 適用法律所規定的期限； 

• 是否存在任何法律或監管調查或法律程式； 

• 規定香港交易所職能、義務和責任的具體法律或法規； 

• 我們的監管機構或國際機構發布的非法定指南中規定的保留期限； 

• 個人資料的敏感性和相關處理活動的風險程度。 
 
我們將按現行內部政策及／或準則（包括我所之《集團個人資料保留準則》）保留個人資料。

有關個人資料保留期限的進一步詳情，可按「聯絡我們」部分的位址向我們索取。 
 
若有任何個人資料已不再需要用來達到原本收集之目的，我們將在合理可行的情況下盡快停止

處理該等個人資料（但可能會按需要而保留全部或部分有關資料，用作存檔、處理實際或潛在

爭議時使用、或遵守適用法律規定,視情況而定），並採取合理措施刪除或銷毀相關個人資料。 
 
5. 我們如何保護閣下的個人資料安全？ 
 
我們將以符合保障個人資料法和通用的國際安全標準的方式，採取一切可行和合理的步驟，以

促進個人資料的安全。這包括物理、技術和行政性的保障措施，以防止個人資料被未經授權的

存取、收集、使用、披露、複製、修改、處置或類似風險，例如將個人資料儲存在安全且設有

查閱限制的操作環境，及要求相關協力廠商採取適當的保障措施。 
 
我們偶爾會提供協力廠商網站的連結(如有)，在此情況下本聲明將不適用，而我們則建議閣下

閱讀該等網站的私隱聲明，以瞭解它們如何處理閣下的個人資料。 
 
6. 資料當事人就其個人資料的權利 
 
總括而言，在適用於閣下之保障個人資料法允許的範圍內，閣下身為資料當事人可行使以下權

利： 
 

• 確認我們是否持有閣下的個人資料，以及我們持有的個人資料類型； 
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• 獲取我們所持有閣下的個人資料副本； 

• 刪除我們持有閣下的個人資料； 

• 更正或補充閣下的個人資料（如發現其不準確或不齊全）； 

• 限制我們在若干情況下處理閣下的個人資料； 

• 反對我們在若干情況下使用閣下的個人資料、或撤回我們在若干情況下處理閣下的個

人資料之同意；及 

• 以將我們透過自動化方式所處理閣下的個人資料以機器可讀格式傳輸回閣下或移交至

另一方。 
 
在某些司法權區，資料當事人也可能被賦予額外的權利。中國內地資料當事人請參閱附錄一；

美國加利福尼亞州居民資料當事人請參閱附錄二；英國或歐盟資料當事人請參閱附錄三；新加

坡資料當事人請參閱附錄四。 
 
如果上述這些權利適用於閣下，我們將盡合理努力滿足有關請求或提供解釋。如閣下之前同意

讓我們處理個人資料，及後撤回有關同意，則已按該同意而作的處理將不受影響。請注意，根

據適用的保障個人資料法，我們可以披露的個人資料可能會受到限制，這也是為了保護閣下的

個人資料。 
 
我們將盡快回覆閣下，且無論如何不會超過適用的保障個人資料法所規定的期限。如有延誤，

我們將解釋原因並說明預計的回覆時間。根據適用保障個人資料法，我們亦可能須就處理閣下

的請求收取合理費用。 
 
請注意，我們可能需要先確認或釐清閣下的身份，才可處理閣下的請求。如果閣下作為資料當

事人想指定由授權代理人代為提出請求，我們可能會要求閣下先直接向我們核實身份，然後才

會向閣下的授權代理人提供所請求的資料，除非閣下的授權代理人持有授權書或是閣下的監護

人/管理人，則不受此限。為核實閣下的請求而收集的資料將僅用於核實用途。閣下如要求刪除

個人資料，須提交可核實的刪除請求，然後再另行確認閣下確實希望刪除有關資料。 
 
若閣下希望行使資料當事人權利，請按下文「聯絡我們」部分聯絡香港交易所集團保障資料辦

公室。 
 
7. 聯絡我們 
 
閣下如對本聲明有任何疑問或意見，對我們的個人資料處理有疑問，或欲行使資料當事人權利，

請通過以下方式與我們聯繫： 
 

郵寄至: 香港中環康樂廣場 8 號 

交易廣場二期 8 樓 

香港交易及結算所有限公司 

集團保障資料主任辦公室 

集團保障資料主任 
 

電郵至: DataPrivacy@hkex.com.hk 
 

mailto:DataPrivacy@hkex.com.hk
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如資料當事人位於英國或歐盟，請參閱附錄三所載的適用聯絡方法。 
 
請在有關行使資料當事人權利的請求中加入以下詳情（*必須填寫）： 
 

資料當事人的身份: • 全名* 

• 公司名稱(如適用) 

• 電子郵件地址* 

• 主要住所地址 

• 保存在檔案或檔中聯繫方式（用以核實身份）* 

• 授權代理人的身份詳情（如閣下代表資料當事人行事） 
 

請求的性質： • 特定權利* 

• 資料當事人訂閱的產品或服務* 

• 請求的目的* 

• 接收請求結果的首選通訊方式和位址* 

• 支援有關請求的檔 
 

 
任何資料當事人如曾聯絡我們以表達對我們處理其個人資料的方式的疑慮，並認為我們未能圓

滿解決有關事宜，也可以聯絡相關私隱監管機構以解決問題或尋求協助。詳情請參閱相關附錄

（如適用）。   
 
最後更新：2026 年 8 月 24 日 
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附表 
 
本聲明涉及以下香港交易所集團實體的保障私隱的安排，包括但不限於下列所列出的實體。有

關香港交易所集團實體完整列表及其聯絡詳情，可按「聯絡我們」部分的位址向我們索取。 
 
• 香港聯合交易所有限公司 

o 香港聯合交易所有限公司新加坡辦事處 

• 香港期貨交易所有限公司 

o 香港期貨交易所有限公司新加坡辦事處 

• 香港中央結算有限公司 

• 香港期貨結算有限公司 

• 香港聯合交易所期權結算所有限公司 

• 香港場外結算有限公司 

• 香港交易所資訊服務有限公司 

• 香港交易所資訊服務（中國）有限公司 

• 香港交易所（中國）有限公司 
• HKEX Investment (China) Limited 
• 香港交易所投資（香港）有限公司 

• 深圳前海聯合交易中心有限公司 

• 香港交易及結算所有限公司（美國）有限責任公司 

• 綜合基金平台有限公司 

• 香港交易所(中東)有限公司 

• 香港國際碳市場及綠色能源有限公司 

• 可持續及綠色交易所有限公司 
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附錄 
 

附錄一 適用於中國內地資料當事人 
 

除了聲明中載列的一般適用規定，本附錄列出各相應部分中特定適用於中國內地資料當事人的

進一步資料： 
 
第 1條 我們收集哪些個人資料？以何方式收集？ 
 
由閣下直接提交或我們直接向閣下收集的資料: 

 
• 為核實閣下的身份，我們可能會處理閣下的姓名、職位、電話號碼和電郵地址。 

• 為與閣下聯繫，我們可能會處理閣下的姓名、職位、電話號碼和電郵地址。 

• 為記錄閣下的回應，或根據閣下的要求更改閣下的回應，我們可能會處理閣下的姓名、職

位、回應和作出相關回應的原因。 

• 為準備我們的刊物，我們可能會處理和公開閣下的姓名和職位（在取得閣下同意的情況

下），以及閣下的回應和作出相關回應的原因。 
 
第 2條 合法性基礎 
 
在不影響本聲明第 2 條的其他規定的情況下，第 2 條中有關以同意作為處理中國內地資料當事

人個人資料的合法性基礎，將以下述方式詮釋： 
 
合法性基礎 目的 

同意 • 另行單獨同意：如果閣下是中國內地資料當事人，而我們需要向協力廠

商提供閣下的個人資料、公開發布閣下的個人資料、或將其轉移至中國

境外，則就此需要閣下的另行單獨同意。 
 

 
第 6條 資料當事人就其個人資料的權利 
 
中國內地資料當事人的額外權利： 
 

• 解釋處理個人資料的規則； 

• 在適用法律允許的情況下，將資料當事人的權利在其身故後延伸至其在世近親； 

• 在適用法律允許的情況下，將資料當事人的個人資料移交其指定一方。 
 
 

附錄二 適用於美國加利福尼亞州居民資料當事人 
 
若《California Consumer Privacy Act》及《California Privacy Rights Act》適用，除了聲明中

載列的一般適用規定，本附錄列出各相應部分中特定適用於美國加利福尼亞州居民資料當事人

的進一步資料： 
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第 1條 我們收集哪些個人資料？以何方式收集？ 
 
我們收集（包括在過去 12 個月內收集）的個人資料（定義於加利福尼亞州法律）類型如下： 
 
分類 來源 處理目的 

 
閣下的身份資料，例如閣下的姓名和

電郵地址 
 

收集自閣下 用於核實閣下的身份、釐清閣下回

應、存檔及/或刊登 

關於閣下的資料，包括閣下的姓名，

職位和電話號碼 
 

 
第 6條 資料當事人就其個人資料的權利 
 
加利福尼亞州居民資料當事人的額外權利： 
 
• 要求我們披露有關我們分享閣下個人資料的協力廠商類別，和我們出於商業目的（如有）

而向協力廠商分享個人資料的類別。 
 
對於同一資料當事人在 12 個月內提出的個人資料要求，我們只須回應最多兩次。 
 
 

附錄三 適用於英國或歐盟資料當事人 
 
除了聲明中載列的一般適用規定，本附錄列出各相應部分中特定適用於英國或歐盟資料當事人

的進一步資料： 
 
第 6條 資料當事人就其個人資料的權利 
 
英國或歐盟資料當事人的額外權利： 
 
• 拒絕部分處理：如我們僅基於合法權益基礎而處理閣下的個人資料，閣下有權反對。 
 
第 7條 聯絡我們 
 
位於英國或歐盟的資料當事人，若對本聲明的內容有任何疑問或意見，或對我們處理個人資料

的情況有疑慮，又或希望行使資料當事人權利，請透過以下適用方式聯絡我們： 
 
英國代表處: 郵寄至: 10 Finsbury Square, London, EC2A 1AJ, United Kingdom 

歐盟代表處: 根據  General Data Protection Regulation 第 27 條 , 香港交易所已委任 

European Data Protection Office (EDPO) 為其於歐盟的 GDPR 代表。如閣

下有任何與 GDPR 有關的事項，可透過以下方式聯絡 EDPO： 

• 填妥 EDPO 網上申請表格：https://edpo.com/gdpr-data-request/ 

• 郵寄至 EDPO：Avenue Huart Hamoir 71, 1030 Brussels, Belgium  
 

 

https://edpo.com/gdpr-data-request/


 

VII - 9 

如上文第 7 條所述，任何資料當事人如曾聯絡我們以表達對我們處理其個人資料的方式的疑慮，

並認為我們未能圓滿解決有關事宜，也可以聯絡相關私隱監管機構以解決問題或尋求協助。 
 
英國的私隱監管機構是 Information Commissioner，其聯絡網址為 https://ico.org.uk/make-a-

complaint/，郵寄地址為 Wycliffe House, Water Lane, Wilmslow, Cheshire, SK9 5AF, United 

Kingdom。 
 
閣下如居於英國境外，可聯繫居住國家的相關私隱監管機構。 
 
 

附錄四 適用於新加坡資料當事人 
 
除了聲明中載列的一般適用規定，本附錄列出各相應部分中特定適用於新加坡資料當事人的進

一步資料： 
 
第 6條 資料當事人就其個人資料的權利 
 
新加坡資料當事人的額外權利： 
 
• 在某些情況下，可獲取相關資料瞭解我們在閣下提出要求之日前一年內如何使用或可能使

用或披露閣下個人資料的情況。 

https://ico.org.uk/make-a-complaint/
https://ico.org.uk/make-a-complaint/


 

 

    

 

 

 

 

   
 

    
    

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2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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