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概述 

2021 年 11 月 19 日，香港联合交易所有限公司（联交所）发布了有关建议简化在香港和中国境外注册成立的发行人（海

外发行人）上市制度的总结。新规则已于 2022 年 1 月 1 日生效，并引入多项修改，以促进海外发行人（尤其是在受认

可的美国和英国证券交易所上市的具规模发行人）在联交所上市。这些变动公布之际，正值在美国上市的中国发行人面

临越来越多的挑战，包括如果中国发行人的审计师没有满足《外国公司问责法》（该法案已于 2022 年 1 月 10 日生效）

的规定向美国监管机构提供所要求的信息时，中国发行人可能面临退市风险。更新后的上市制度将进一步提高联交所的

吸引力，使之成为在美国上市的中国发行人的另一个或替代的热门上市地点。 

主要变动概述如下。 

主要变动 

将股东保障标准精简为一套“核心水平” 

《上市规则》下的股东保障规定会被简化，删除现行制度下非香港发行人的股东所享有的股东保障必须至少「相当于」

香港所提供的保障水平，亦会取消“认可司法管辖区”与“获接纳司法管辖区”之区分。联交所简化了对所有海外发行人的

要求，引入一套适用于所有司法管辖区内的所有海外发行人的「核心水平」，为所有投资者提供同等的保障。这些水平

包括：(i)股东大会的通知及进行；(ii)股东（包括香港结算(HKSCC)）罢免董事、召开会议、表决、发言及委派投票代表

或公司代表的权利；(iii)委任审计师等事宜须待独立于公司董事会的委员会或大多数股东决定，及若干其他重大事宜须

待股东以绝大多数票通过；(iv)对委任董事以填补临时空缺的年期设限；(v)提供股东名册备查；及(vi)对股东按《上市规

则》就若干事宜投票表决设限。 

除非联交所信纳海外发行人须遵守的当地法律、规定及规例已有提供相同保障，否则发行人的组织章程文件应载列这些

核心水平。 

容许合资格海外发行人直接作双重主要上市，而保留其原有的不合规的不同投票权及／或可变利益实体结构 

若获豁免的大中华发行人（即 2017 年 12 月 15 日或之前在合资格交易所作主要上市的大中华发行人）及非大中华发行

人符合《上市规则》第十九 C 章的现行合适性及资格规定，可以直接双重主要上市，并可保留其不合规的不同投票权及

/或可变利益实体结构。一旦上市，若该等发行人其后从原先上市的合资格交易所除牌，其不合规的不同投票权及／或

可变利益实体结构可继续保留。有关发行人获得主要上市地位后，其证券有机会纳入沪深港通（因此可能增加成交量及

流通量），这种优势很可能进一步加强此上市途径的吸引力。  

促进经营传统行业的发行人上市 

在现行制度下，业务以大中华为重心的发行人除非是在合资格交易所上市的「创新产业公司」（无论该等发行人是否有

不同投票权架构），否则不得来港作第二上市。同样地，具有不合规的可变利益实体结构的公司必须证明其为一家在合

资格交易所上市的「创新产业公司」，才可以按照其原有之不合规的可变利益实体结构在联交所上市。这为一些来自更

传统行业的具规模发行人在联交所上市带来实际的挑战和限制。  
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在新制度下，联交所放宽有关业务重心的规定，容许在合资格交易所上市且业务以大中华为重心但没有不同投票权架构

的发行人在毋须符合「创新产业公司」规定的情况下于香港作第二上市（这些发行人的市值要求亦已降至 30亿港元）。

具有不合规的可变利益实体结构（但没有不同投票权架构）且在 2017 年 12 月 15 日之前在合资格交易所上市的公司亦

被允许在毋须证明它们是「创新产业公司」的情况下来港上市。这些变动将为一些来自传统行业的具规模发行人（尤其

是大中华发行人）提供更多来港上市的机会。 

请点击此处，了解更多有关的新规则。 
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