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瑞生国际律师事务所资本市场业务组 2024年9月19 日| 第3298号 

Read this Client Alert in English 

香港上市公司重要监管动态（2024年7月/8月） 

关于无纸化上市改革新阶段的咨询文件以及关于特专科技公司及特殊目的收购公司并购交易（de-SPAC 
transaction）规定的短期修改的联合公告。 

2024年7月和8月的重要更新包括香港联合交易所有限公司（联交所）发表有关无纸上市改革新阶段的咨询
文件，包括提供举行混合式股东大会的选项及允许电子投票的建议，以及证监会发表有关废除混合媒介要
约的咨询文件。此外，联交所与证监会发布了关于短期修改特专科技公司及特殊目的收购公司并购交易
（de-SPAC transaction）的规定的联合公告。有关修改旨在因应自推出特专科技公司及特殊目的收购公司并
购交易（de-SPAC transaction）的上市制度以来市场状况的变化，并为新经济公司提供可行的上市途径。 

目录 
• 联交所及证监会的咨询文件 
• 联交所对上市公司的指引、上市决策及常问问题 
• 联交所的其他报告/通讯 
• 联交所针对未遵守有关披露规定采取的纪律行动 
• 联交所采取的纪律行动——其它 
• 总结 

联交所及证监会的咨询文件 

1. 联交所发布关于无纸化上市改革新阶段的咨询文件（2024年8月） 

联交所发布了建议进一步扩大无纸化上市机制及其他《上市规则》修订的咨询文件（咨询文件）。请参阅
咨询文件中的以下重要建议： 

• 证券持有人向发行人发出的电子指示 

– 建议修订《上市规则》，规定发行人（在符合其适用法律及规则下）设置可让证券持有人以电子方
式向发行人发出以下指示的机制： 

o 有关证券持有人会议的指示，包括出席会议的指示及委任代表相关指示（会议指示）；及 

https://www.lw.com/en/practices/capital-markets
https://www.lw.com/en/insights/2024/09/Key-Regulatory-Updates-for-Hong-Kong-Listed-Companies-July-August-2024
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o 就响应可供采取行动的公司通讯发出的指示（就供股涉及的任何暂定配额通知书作出的指示除
外）（非会议指示，连同会议指示，统称 所需通讯）。 

– 建议并不强制规定证券持有人必须以电子方式向发行人发出所需通讯。 

– 根据建议，发行人须让证券持有人有权选择以电子方式向其发出所需通讯，意即证券持有人若选择
以印刷本发出所需通讯亦同样接受。 

– 发行人应备有适当的安排验证所需通讯的真确性。然而，联交所不强制规定发行人须使用哪种机制
来验证所需通讯的真确性。 

– 会议指示的建议仅适用于股本证券发行人及公众债务证券发行人（根据主板《上市规则》第二十二
至三十六章或《GEM上市规则》第二十六至二十九章及三十一至三十五章向公众发售债务证券的
发行人），并不适用于结构性产品发行人、集体投资计划及专业债务证券发行人（根据主板《上市
规则》第三十七章或《GEM 上市规则》第三十章向专业投资者发售债务证券的发行人）。 

– 非会议指示的建议仅适用于股本证券发行人及结构性产品发行人，并不适用于债务证券发行人（包
括公众债务证券发行人及专业债务证券发行人）及集体投资计划。 

– 议电子指示建议的实施日期将订于无纸证券市场实施之日（无纸证券市场预期大约在 2025 年底实
施），并将提供一年的过渡期，这表示： 

o 发行人可对其组织章程文件作出必要的修订以实施该两项改革，其可于2026 年在无纸证券市场
实施后的同一股东周年大会上寻求证券持有人批准；及 

o 证券登记机构可于联交所刊发咨询总结之日至 2026 年底期间（即至少两年）准备提供实施电子
指示建议的服务，然后从 2027 年开始便须向所有发行人的证券持有人提供此项服务（若届时发
行人的证券未成为无纸证券市场制度下的参与证券，也将要先行提供有关服务）。 

• 以电子方式实时支付公司行动款项 

– 《上市规则》并未规定发行人须用何种方式向其证券持有人支付公司行动款项（即发行人就其公司
行动向证券持有人支付的款项，包括（但不限于）：分派股息及其他权益；与供股、公开发售和优
先向某一群持有人作出的要约有关的申请及／或（如适用）额外申请的退款；以及与收购和私有化
有关的付款）。 

– 建议修订《上市规则》，规定发行人须为证券持有人提供选项，使其可选择在所公布的付款日期即
可透过结算所自动转账系统（CHATS）收到公司行动款项。 

– 建议发行人提供的付款选项是以CHATS支付，因为 CHATS 允许以本地货币及海外货币进行实时款
项结算。 

– 建议发行人来承担任何透过 CHATS 向证券持有人支付公司行动款项而产生的付款费用（例如银行
收费），而发行人应透过相关公告或公司通讯通知证券持有人有可能要支付个别银行可能收取的收
款费用。 
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– 建议发行人须告知其证券持有人有哪些付款方式可供选择，并要求证券持有人就其选择作出指示。
若证券持有人并未表明其选择的付款方式，则发行人可选择在其之前通知持有人的任何支付方式支
付公司行动款项。 

– 建议仅适用于股本证券发行人及集体投资计划，并不适用于债务证券发行人及结构性产品发行人。 

– 建议的实施日期订于无纸证券市场制度实施的同一日。 

• 上市发行人向现有证券持有人发售证券的电子认购款项 

– 现时《上市规则》并未规定上市发行人向现有证券持有人发售证券时须以何种方式收取认购款项
（例如向现有证券持有人公开招股、供股、优先发售及发行红利证券）。 

– 联交所建议规定上市发行人须为证券持有人提供选项，使其认购上市发行人向现有证券持有人发售
的证券时可选择以电子方式支付认购款项。 

– 但联交所并不强制规定证券持有人须以电子方式支付认购款项。若证券持有人选择以纸本支票或银
行本票支付认购款项，发行人仍须接纳该等认购款项。 

– 联交所亦不规定发行人须向证券持有人提供哪些电子支付选项。证券持有人应可自由选择使用公众
随时可用的电子支付方式（例如自动转账或转数快）。 

– 建议规定发行人须向证券持有人披露可用于支付认购款项的方式（包括在相关公告或公司通讯中说
明发行人的有效电子支付详情）。 

– 建议仅适用于股本证券发行人及集体投资计划，并不适用于债务证券发行人及结构性产品发行人。 

– 建议的实施日期订于无纸证券市场制度实施的同一日。 

• 废除混合媒介要约 

– 建议股本证券、债务证券及集体投资计划的公开发售不再容许发行人采用混合媒介要约，即： 

o 股本证券、集体投资计划及债务证券公开发售的申请表格，不能再以印刷本形式提供； 

o 公开发售的股本证券认购及来自集体投资计划的认购，必须只能在网上透过电子方式进行；及 

o 债务证券公开发售的认购将继续透过其现有渠道进行，包括配售银行及／或香港结算。 

– 此建议的实施日期将不早于香港证券事务监察委员会（证监会）检讨后允许混合媒介要约的《类别
豁免公告》被废除之日。 

– 证监会另行发布了有关建议修订涉及混合媒介要约的《公司（豁免公司及招股章程遵从条文）公
告》（第32L章）的咨询文件。 

• 混合式股东大会及电子投票 

https://sc.sfc.hk/TuniS/apps.sfc.hk/edistributionWeb/api/consultation/openFile?lang=TC&refNo=24CP4
https://sc.sfc.hk/TuniS/apps.sfc.hk/edistributionWeb/api/consultation/openFile?lang=TC&refNo=24CP4
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– 建议要求发行人确保其章程文件内容可以在适用法律及规例允许的范围内允许其举行混合式股东大
会及进行电子投票。但是，联交所不会硬性规定发行人采用混合式股东大会及电子投票。 

– 发行人可能需要： 

o 将其章程文件中任何会使其不能举行混合式股东大会及进行电子投票的条文删去；及／或 

o 在其章程文件中加入允许进行混合式股东大会及电子投票的明确条文。 

– 建议仅适用于股本证券发行人，并不适用于结构性产品及债务证券发行人以及集体投资计划。 

– 联交所就发行人是否需要向证券持有人提供以电子方式出席股东大会及投票的选项咨询市场意见。 

• 公司通讯的网络无障碍性 

– 《无障碍网页内容指引》是由万维网联盟开发的无障碍网页内容国际标准。网络开发商可参考指引
所提供的技术详情，设计无障碍网页内容以便利残疾人士使用。 

– 联交所就应否在《上市规则》（包括例如《企业管治守则》）或联交所的指引加入或提述无障碍网
页内容指引（例如《无障碍网页内容指引》）征求市场意见，倘采纳建议则日后发行人网站提供的
所有公司通讯均须符合有关指引。 

就咨询文件提交书面意见的截止日期为2024 年 10 月 18 日。进一步详情，请参阅咨询文件。 

2. 证监会就废除混合媒介要约建议展开咨询 

证监会发布有关建议修订涉及混合媒介要约的《公司（豁免公司及招股章程遵从条文）公告》（第 32L 
章）的咨询文件（咨询文件），征求市场意见，以促进公开发售的全面电子化流程，提升香港监管流程的
效率。 

咨询文件拟修订《公司（豁免公司及招股章程遵从条文）公告》（第 32L 章）（类别豁免公告），移除根
据《类别豁免公告》第9A条准许混合媒介要约（混合媒介要约指就公司已或将在联交所上市的任何股份或
债权证所作出的要约，而公司据此获准在并非与印刷本招股章程一起分发的情况下，分发印刷本申请表
格，惟须符合指明的条件（包括但不限于在规定的网站上刊载电子招股章程））的豁免。待有关准许混合
媒介要约的豁免被移除后，根据《公司清盘条例》的规定，股本证券或债务证券的发行人将不能够再在发
出电子招股章程的同时刊发印刷本申请表格。证监会亦将停止作出宽免，不再容许集体投资计划的公开发
售采纳混合媒介要约。 

联交所于 2021 年 7 月推行无纸化上市及认购机制，规定新上市的上市文件必须仅以电子、形式刊发，以及
所有新上市的认购（如适用）仅可透过电子渠道申请，惟采纳混合媒介要约的上市申请人不在此限。由 
2023 年 11 月起，所有首次公开招股的认购以及上市股本证券发行人所进行的公开发售的认购，必须经由 
Fast Interface for New Issuance（FINI）平台进行。由于 FINI 不支持印刷本申请表格，采纳混合媒介要约的
发行人必须依靠中介人及／或股份过户登记处，以人手方式将印刷本申请表格上的交易指示输入 FINI 平台
或股份过户登记处的订单系统。自无纸化上市制度实施以来，再无发行人采用混合媒介要约。 

https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/News/Market-Consultations/2016-Present/August-2024-Further-Expand-the-Paperless/Consultation-Paper/cp202408_c.pdf
https://sc.sfc.hk/TuniS/apps.sfc.hk/edistributionWeb/api/consultation/openFile?lang=TC&refNo=24CP4
https://sc.sfc.hk/TuniS/apps.sfc.hk/edistributionWeb/api/consultation/openFile?lang=TC&refNo=24CP4
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除对《类别豁免公告》的建议修订外（参阅咨询文件附录A），证监会亦建议对《电子公开发售指引》草拟
本的修订稿作出相应修订，移除当中对混合媒介要约的提述（参阅咨询文件附录B）。 

进一步详情，请参阅咨询文件。 

联交所对上市公司的指引、上市决策及常问问题 

1.  关于特专科技公司及特殊目的收购公司并购交易规定的短期修改（2024年8月） 

证监会与联交所宣布就特专科技公司及特殊目的收购公司并购交易规定作短期修改刊发联合公告。以下是
主要变更内容的摘要说明。 

特专科技公司 — 下调上市时的市值门槛 

• 《主板上市规则》第18C.03(3)条下特专科技公司上市时的最低市值规定将下调如下： 

− 如为已商业化公司：由60亿港元减至40亿港元 

− 如为未商业化公司：由100亿港元减至80亿港元 

• 相关修改将于三年限期内暂时适用，由2024年9月1日起至2027年8月31日止（实施期） 

• 修改后的上市市值门槛将适用于根据第十八C章申请上市并符合以下条件的上市申请人： 

− 预期上市日期为实施期开始当日（即2024年9月1日）或之后；及 

− 相关上市申请（包括所有其重新提交的申请）在实施期结束当日（即2027年8月31日）或之前提交 

特殊目的收购公司并购交易 

• 进行SPAC并购交易涉及的最低独立第三方投资额将调减至以下较低者：(a)《主板上市规则》第18B.41
条所载现时规定有关投资金额相对SPAC并购目标议定估值所占的百分比；或(b) 5亿港元 

• 《主板上市规则》第18B.40条下SPAC并购交易的第三方投资者独立性测试将作出以下调整，使其与特
专科技公司的资深独立投资者的独立性测试一致： 

− 第三方投资者是否独立，将按该投资者对SPAC并购交易作出相关投资的最终协议签署之日以及直
至继承公司上市期间作为评定基准； 

− 以下人士不会被视为独立第三方投资者： 

o SPAC或SPAC并购目标的核心关连人士，惟任何SPAC或SPAC并购目标的大股东仅因其对SPAC
或SPAC并购目标的持股规模而被视为核心关连人士者除外； 

o SPAC或SPAC并购目标的控股股东（或任何被视为控股股东的一组人士的其中一员）； 

o SPAC并购目标的创办人及其紧密联系人；及 

https://sc.sfc.hk/TuniS/apps.sfc.hk/edistributionWeb/api/consultation/openFile?lang=TC&refNo=24CP4
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− 联交所保留按个别事实及情况将任何其他人士视为非独立的权利。例如，与SPAC发起人或
SPAC/SPAC并购目标的控股股东或SPAC并购目标的创办人签署了一致行动协议或安排的人士通常
不被视为独立 

• 相关修改将于实施期内暂时适用 

• 修改后的独立第三方投资门槛及第三方投资者的独立性规定将适用于所有预期在三年实施期内公布的
SPAC并购交易 

厘清关于SPAC独立第三方投资的“资深投资者”定义 

• 联交所已修订其指引文件，明确说明投资者是否被视为资深投资者将根据具体情况来确定。联交所亦已
举例说明以下人士将被视为资深投资者： 

− 管理资产总值至少达80亿港元的资产管理公司，或基金规模至少达80亿港元的基金； 

− 投资组合多元化、规模至少达80亿港元的公司；或 

− 具有相当市场份额及规模的SPAC并购目标的上游或下游行业主要参与者，并须由适当的独立市场
或营运数据支持；或 

• 若投资者不属于上文所述的说明例子类别之一，联交所仍可能会按申请人的特定情况考虑其是否符合
“资深独立投资者”的规定。申请人须证明这些投资者具备相关投资经验、知 识及专业 

为反映上文所述的修改，请参阅对照上一版本的标明修订本《新上市申请人指南》，指引信HKEX-GL113-
22及特殊目的收购公司常问问题。 

进一步详情，请参阅证监会与联交所刊发的联合公告。 

联交所的其他报告/通讯/公告 

1. 将阿布扎比证券交易所及杜拜金融市场纳入认可证券交易所名单（2024年7月） 
联交所已将阿布扎比证券交易所（Abu Dhabi Securities Exchange, ADX）及杜拜金融市场（Dubai Financial 
Market, DFM）纳入其认可证券交易所名单。今后，在这两家阿拉伯联合酋长国（阿联酋）交易所主市场上
市的公众股份制公司可以在香港申请第二上市。在加入阿布扎比证券交易所及杜拜金融市场后，认可证券
交易所名单上有3家中东地区的交易所，包括去年被纳入的沙特交易所。 

进一步详情，请参见联交所发布的新闻稿及认可证券交易所列表。 

联交所针对未遵守有关披露规定采取的纪律行动 

1. 联交所对华晨中国汽车控股有限公司及前任董事的纪律行动 （2024年8月） 

重要信息：董事必须积极主动处理任何冲突。若董事同时于母公司及附属公司任职，更须特别谨慎。董事
必须就任何重大数据知会董事会，以贯彻良好的企业管治，并确保符合《上市规则》的规定。 

https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/DOC_2_C.pdf
https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/gl113-22_markup_C.pdf
https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/gl113-22_markup_C.pdf
https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/gl113-22_markup_C.pdf
https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/faq-14.3_SPAC_C.pdf
https://sc.hkex.com.hk/TuniS/www.hkex.com.hk/news/regulatory-announcements/2024/240823news?sc_lang=zh-cn
https://sc.hkex.com.hk/TuniS/www.hkex.com.hk/news/regulatory-announcements/2024/240719news?sc_lang=zh-cn
https://sc.hkex.com.hk/TuniS/www.hkex.com.hk/listing/rules-and-guidance/listing-of-overseas-companies/list-of-recognised-stock-exchange?sc_lang=zh-cn


 
 

 
 

 

Latham & Watkins 2024 年 9 月 19 日| 第 3298 号 | 第 7 页 

联交所谴责华晨中国汽车控股有限公司（“该公司”，连同其附属公司，统称“该集团”）并向下列人士
作出： 

• 董事不适合性声明并谴责该公司前执行董事马妮娜女士（“马女士”）及该公司前执行董事阎秉哲先生
（“阎先生”） 

• 损害投资者权益声明并谴责该公司前执行董事孙宝伟先生（“孙先生”）。 

董事不适合性声明是指联交所认为，马女士及阎先生不适合担任该公司或其任何附属公司的董事或高级管
理阶层职务。损害投资者权益声明是指联交所认为，若孙先生仍留任该公司董事会（董事会）的董事，会
损害投资者的权益。 

实况概要 

• 该公司全资附属公司沈阳金杯汽车工业控股有限公司（“金杯汽控”）为该公司当时的控股股东华晨汽
车集团控股有限公司（“华晨”，连同其附属公司统称“华晨集团”）提供了多项担保（“担保”）。 

• 由于发现上述担保，该公司延迟刊发其 2020 年度业绩并展开两项独立调查（“独立调查”）。 

• 独立调查进一步揭露该公司多家全资附属公司（包括金杯汽控）于 2019 至 2021 年间在华晨的影响下为
华晨集团及其他实体的利益而向其提供财务资助。 

• 相关财务资助（“财务资助”）总额超过人民币 534 亿元 

• 财务资助包括担保、存款质押及资金往来，且并未为该公司带来任何明显的商业利益。 

• 马女士、阎先生和孙先生（“相关董事”）于华晨担任高级管理层职务。他们在该公司的职务与在华晨
的职务存在明显的利益冲突。他们各人均在提供财务资助的事宜上有不同程度的参与，但均未向董事会
汇报有关财务资助。 

• 财务资助最终给该公司造成了重大亏损。 

• 财务资助涉及给予某实体的贷款、关连交易、须予公布的交易及一宗非常重大的出售事项，须遵守《上
市规则》第十三、十四及／或十四 A 章有关公告、通函、（独立）股东批准及／或年度申报的规定。该
公司未有适时遵守上述任何规定。 

裁定违规事项 

该公司 

• 该公司就财务资助违反《上市规则》第 13.13、14.34、14.38A、14.40、14.41、14.48、14.49、14A.34、
14A.35、14A.36、14A.39、14A.44、14A.46 及 14A.49 条。 

• 此外，该公司因延迟刊发及寄发其财务业绩及报告而违反《上市规则》第 13.46(2)、13.48(1)、13.49(1)及 
13.49(6)条。 

 



 
 

 
 

 

Latham & Watkins 2024 年 9 月 19 日| 第 3298 号 | 第 8 页 

相关董事 

• 基于相关董事的职务及其在财务资助中的参与，本个案中的利益冲突相当明显。 

• 相关董事未有履行其作为该公司董事的基本职责而避免或妥善管理其利益冲突或向董事会汇报有关财务
资助的事宜。 

• 相关董事亦未有促使及确保该公司遵守《上市规则》的规定。他们的行为构成故意及／或持续不履行其
于《上市规则》下的责任。 

• 因此，相关董事违反其于《上市规则》第 3.08 条下的董事职责，亦未有履行尽力遵守《上市规则》及尽
力促使该公司遵守《上市规则》的责任。 

结论 

• 上市委员会决定施加上文所载的制裁。 

进一步详情，请参阅纪律行动声明。 

联交所采取的纪律行动 —其它 

1. 联交所对GSN Corporations Limited（已除牌）及时代环球集团控股有限公司董事的纪律行动
（2024年8月） 

关键要点：不配合联交所调查是严重违反《上市规则》的行为。董事须配合联交所调查的责任不会因其已
经辞任或发行人不再于联交所上市而终止。 

联交所向GSN Corporations Limited（GSN）除牌时的执行董事及时代环球集团控股有限公司（时代环球）
的前任执行董事甘霖先生（甘先生），以及GSN前任执行董事李念女士（李女士）作出董事不适合性声明
及谴责。董事不适合性声明是指联交所认为，甘先生不适合担任GSN或时代环球或其任何附属公司的董事
或高级管理阶层职务，而李女士不适合担任GSN或其任何附属公司的董事或高级管理阶层职务。 

实况概要 

• 作为调查（其中包括）该董事是否已履行《上市规则》及《GEM 上市规则》（以适用者为准）的职责
及责任的一部分，上市科分别向甘先生及李女士发出调查及提醒信函，但联交所并没有收到甘先生或李
女士的回应。 

违规事项 

上市委员会/GEM上市委员会裁定以下事项： 

• 甘先生及李女士违反了《上市规则》及/或《GEM上市规则》，未有配合上市科的调查 

• 该公司股份不再在联交所上市或该董事不再担任该公司董事后，该董事仍有责任应联交所合理要求提供
资料 

https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Listing/Rules-and-Guidance/Disciplinary-and-Enforcement/Disciplinary-Sanctions/2024/240827_SoDA_tc.pdf
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• 该等董事未能履行《上市规则》及/或《GEM上市规则》下的责任，严重违反了《上市规则》及/或
《GEM上市规则》 

总结 

• 上市委员会及GEM上市委员会决定施加上文所述的制裁 

进一步详情，请参阅甘先生及李女士的《纪律行动声明》。  

2. 联交所对中国瑞风新能源控股有限公司一名前任董事的纪律行动（2024年7月） 
关键要点：不配合联交所调查是严重违反《上市规则》的行为。董事须配合联交所调查的责任不会因其已
经辞任而终止。 

联交所向中国瑞风新能源控股有限公司（股份代号：527）（该公司）前执行董事（该董事）李天海先生发
出董事不适合性声明及谴责李先生。 

实况概要 

• 作为调查（其中包括）该董事是否已履行《上市规则》的职责及责任的一部分，上市科向该董事发出调
查及提醒信函 

• 但联交所并没有收到该董事的实质回应 

违规事项 

• 该董事违反了《上市规则》，未有配合上市科的调查 

• 该董事不再担任该公司董事后，仍有责任应联交所合理要求提供资料 

• 该董事未能履行《上市规则》下的责任，严重违反了《上市规则》 

总结 
• 上市委员会决定施加上文所述的制裁 

进一步详情，请参阅《纪律行动声明》。 

3. 联交所对智富资源投资控股集团有限公司及其董事的纪律行动（2024年7月） 
关键要点：董事处理估值事宜时必须行使独立判断，并确保他们能够合理地信赖该估值。过份依赖或“照单
全收”或会被视为董事没有以应有技能、谨慎和勤勉行事。董事应该小心求证，了解如何得出或计算估值，
并查问估值师所采用的假设、方法及/或可比较项目等。他们亦应该考虑咨询核数师或寻求其他专业意见。 

联交所批评智富资源投资控股集团有限公司（前称香港金融投资控股集团有限公司）（股份代号：7）（该
公司）及其10名董事，并进一步谴责该公司两名董事。  

 

https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Listing/Rules-and-Guidance/Disciplinary-and-Enforcement/Disciplinary-Sanctions/2024/240801_SoDA_tc.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Listing/Rules-and-Guidance/Disciplinary-and-Enforcement/Disciplinary-Sanctions/2024/2408011_SoDA_tc.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Listing/Rules-and-Guidance/Disciplinary-and-Enforcement/Disciplinary-Sanctions/2024/240711_SoDA_tc.pdf
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实况概要 

• 本案涉及该公司就收购土地价值所作出的披露。在收购后一年内，该公司于其公告及业绩中所披露的有
关价值先后出现极大落差 

• 于2018年1月29日，该公司刊发了一份有关非常重大的收购事项及关连交易的通函（该通函），指该公
司收购了一家于湛江持有五幅地皮（该等地皮）的目标公司 

• 该公司就收购事项委聘了专业估值师Malcolm & Associates Appraisal Limited（Malcolm）评估该等地皮
的市值 

• Malcolm的估值已载于该通函内，该等地皮的价值为11.5亿元人民币（第一次估值） 

• Malcolm在2018年中期业绩中指出，该等地皮价值80亿元人民币（第二次估值） 

• 就2018年度进行稽核时，该公司再度委聘Malcolm评估该等地皮截至2018年12月31日止的价值。
Malcolm当时厘定该等地皮的价值为70 亿元人民币 

• 该公司于2018中期业绩中所披露的土地价值飙升达七倍，促使其2018中期业绩公开录得30亿港元盈利，
对该公司所披露的财务状况造成重大影响。反观过去三年，该公司每年的全年业绩不是亏损便是少于1
亿港元盈利 

违规事项 

• 相关董事没有采取足够措施确保他们可以合理地信赖第二次估值 

• 相关董事并无采取措施向Malcolm查询其采用的假设、方法及可比较项目，以证明该等地皮的价值急升
至80 亿元人民币 

• 概无证据显示相关董事于刊发2018中期业绩前，有就该等地皮价值急升的合理性寻求核数师意见或确认，
或取得任何其他专业意见 

• 该公司在2018中期业绩就该等地皮价值及/或估值方法所作出的披露，违反了《上市规则》第2.13(2)条 

• 相关董事违反了《上市规则》第3.08条项下的职责及其《董事承诺》，没有尽力遵守《上市规则》及促
使该公司遵守《上市规则》第2.13(2)条 

总结 
• 联交所决定施加上文所述的制裁，并进一步指令每名相关董事须完成培训。 

进一步详情，请参阅《纪律行动声明（10名董事）》和《纪律行动声明（两名董事）》。 

总结 
 发行人及上市申请人应密切关注《上市规则》及相关指引材料的变动及／或修订。咨询文件内有关进一步
扩大无纸化上市制度的建议及其他规则修订，可能要求上市发行人修改其组织章程文件，发行人应考虑该
等建议，并实施所需机制，以确保符合建议的修订。考虑在联交所上市的新上市申请人应留意有关的短期

https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Listing/Rules-and-Guidance/Disciplinary-and-Enforcement/Disciplinary-Sanctions/2024/240708_SoDA_tc.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Listing/Rules-and-Guidance/Disciplinary-and-Enforcement/Disciplinary-Sanctions/2024/2407081_SoDA_tc.pdf
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修改，并考虑其现时是否因短期修改而符合有关上市制度下的上市资格。有关详情，利益攸关者可参阅相
关的咨询文件及指引材料。 

 

如对本客户通讯有任何疑问，请联系下列作者之一或您通常咨询的瑞生律师： 

杨长缨（Cathy Yeung） 
cathy.yeung@lw.com 
+852.2912.2622 
香港 

邓植之（Terris Tang） 
terris.tang@lw.com 
+852.2912.2719 
香港 

王诗华（Mandy Wong） 
mandy.wong@lw.com 
+852.2912.2682 
香港 

李宁 (Ning Li) 
ning.li@lw.com 
+ 86.10.5965.7026 
北京 

 
 

阁下可能感兴趣的其他文章： 

香港上市公司重要监管动态（2024年5月/6月） 

联交所刊发有关优化《企业管治守则》的咨询文件 

香港上市公司重要监管动态（2024年3月/4月） 

关于优化香港上市公司气候相关披露的《上市规则》修订 

有关库存股份的《上市规则》条文新修订及其影响 

香港上市公司重要监管动态（2024年1月及2月） 
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