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香港联交所就海外发行人的最新经修订上市制度于2022年1月1日生效

经修订的联交所《上市规则》已于2022年1月1日生效，简化了在中国香港及中华人民共和国（中
国）以外地方注册成立的公司（海外发行人）的上市制度，并为中国发行人回流本港在联交所作第
二上市提供了更多的机会。特别是，在纽约或伦敦作第一上市地点的传统行业的中国公司，如果无
不同投票权架构，现在可以在联交所进行第二上市，增加了具资格在香港作第二上市的中国公司数
量。虽然该规则修订主要与海外发行人相关，但所有发行人（包括香港公司及中国公司以及所有已
于2022年1月1日上市的公司）（现有发行人）都需要遵守一套14项核心股东保障水平。该等规则变
更是在联交所刊发其《有关海外发行人上市制度的咨询总结》1（咨询总结）后作出的，表明打算
实施其于2021年3月份咨询文件2中提出的简化海外发行人在香港上市要求的建议，并作出了少量修
订。关于该等建议的摘要，请参阅易周律师行2021年4月法讯《香港交易所发布有关海外发行人上市
制度咨询文件》及《香港交易所拟议扩展其二级和双重主要上市制度》。

《上市规则》修订主要包括四个范畴：

1.	 引入一套核心股东保障水平（核心水平）

主板及GEM《上市规则》经修订的附录三载列一套核心的14项股东保障水平，所有在联交所上市
的公司都须提供这些标准。申请上市的公司须在联交所上市之前，其组织章程文件必须符合核心水
平。现有发行人，包括在香港、百慕达、开曼群岛及中国注册成立的发行人，必须在在2022年1月1
日后的第二次股东周年大会前，对其公司章程（或者其他组织章程文件）作出任何必要的修订，以
确保符合该等核心水平。就某些核心水平而言，如果发行人遵守其上市之日有效的若干规定（详见
下文），将被视为遵守该等核心水平。

2.	 为大中华发行人提供在在联交所作第二上市的更大弹性

不具有不同投票权架构且已在某合资格交易所作主要上市的非创新产业的大中华公司在符合以下任

1	 联交所《有关海外发行人上市制度的咨询总结》（2021年11月）https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/News/Mar-
ket-Consultations/2016-Present/March-2021-Listing-Regime/Conclusions-(Nov-2021)/cp202103cc_c.pdf

2	 联交所《有关海外发行人上市制度咨询文件（2021年3月）https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/News/Market-Con-
sultations/2016-Present/March-2021-Listing-Regime/Consultation-Paper/cp202103_c.pdf

https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/News/Market-Consultations/2016-Present/March-2021-Listing-Regime/Conclusions-(Nov-2021)/cp202103cc_c.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/News/Market-Consultations/2016-Present/March-2021-Listing-Regime/Consultation-Paper/cp202103_c.pdf
https://www.charltonslaw.com/the-hkex-consultation-paper-on-the-listing-regime-for-overseas-issuers/
https://www.charltonslaw.com/the-hkex-consultation-paper-on-the-listing-regime-for-overseas-issuers/
https://www.charltonslaw.com.cn/xiang-gang-jiao-yi-suo-ni-yi-kuo-zhan-qi-er-ji-he-shuang-chong-zhu-yao-shang-shi-zhi-du/
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/News/Market-Consultations/2016-Present/March-2021-Listing-Regime/Conclusions-(Nov-2021)/cp202103cc_c.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/News/Market-Consultations/2016-Present/March-2021-Listing-Regime/Conclusions-(Nov-2021)/cp202103cc_c.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/News/Market-Consultations/2016-Present/March-2021-Listing-Regime/Consultation-Paper/cp202103_c.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/News/Market-Consultations/2016-Present/March-2021-Listing-Regime/Consultation-Paper/cp202103_c.pdf
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一条件的前提下可以在联交所作第二上市：

a.	 市值30亿港元及在合资格交易所上市并且于5个财政年度期间保持良好合规纪录；或

b.	 市值100亿港元及在合资格交易所上市并且于2个财政年度期间保持良好合规纪录。

3.	 为获豁免的大中华发行人及非大中华发行人提供双重主要上市选择

符合条件以既有的不同投票权及/或可变利益实体结构作第二上市的获豁免的大中华发行人及非大中
华发行人，现在获准许在联交所作双重主要上市。

4.	 内务管理之修订

已作出多项内务修订，包括更新了《上市规则》中与会计相关条文，以反应《财务汇报局条例》中
的相关规定。

联交所已发布以下指引材料，于2022年1月1日起生效：

•	 新指引信GL111-22（适用于海外发行人的指引）；

•	 新指引信GL112-22（主板上市地位由第二上市改为双重主要上市或主要上市）；及

•	 常问问题系列25（海外公司上市）

以下为《上市规则》修订概要。

联交所《上市规则》附录三中的核心股东保障水平

联交所删除了《上市规则》要求海外发行人提供等同于香港的股东保障标准的规定（之前为《主板
上市规则》第19.05(1)(b)条及《GEM上市规则》第24.03条）。其还废除了联交所及证监会的《有关
海外公司上市的联合政策声明》（联合政策声明），该声明之前载列了针对在四个认可司法权区（
香港、百慕达、开曼群岛及中国）以外注册成立的海外发行人须遵守的主要股东保障标准。其亦废
除了先前列入《上市规则》附录三和十三中针对百慕达及开曼群岛公司以及《上市规则》第19C章规
定的作第二上市公司的股东保障标准。

根据经修订的联交所《上市规则》，所有在联交所上市的发行人须证明其达到联交所《上市规则》
经修订的附录三中所述的14项核心水平。这些规定适用于所有在联交所上市的发行人，包括在香
港、中国、百慕达及开曼群岛注册成立的发行人。该等核心水平以《香港公司条例》（第622章）或
者联交所《上市规则》已规定的相关标准为基础。大多数核心水平与之前被纳入《联合政策声明》
中的主要股东保障标准相同。

经修订的附录三要求发行人证明其须遵守的当地法律、规例及规则以及其组织章程文件结合起来如
何可以达到该等核心水平。发行人须在上市后不时检讨合规情况以持续符合该等核心水平，并在未
能符合其中任何一项规定的情况下通知联交所。

将核心水平套用于中国发行人

附录十三中D部分中与中国发行人（即H股发行人）相关的规定继续适用。这些规定列出了必备条款
3要求中国发行人章程涵盖之针对中国发行人的特定规定。虽然中国发行人须遵守该等核心水平，但
由于必备条款的规定，为它们提供了一些例外。这些包括：
3	 国务院证券委员会及国家经济体制改革委员会在1994年8月27日发布的《到境外上市公司章程必备条款》（证委发(1994)21	号文

件）

https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/HKEXCN_TC_12466_VER17396.pdf
https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/HKEXCN_TC_12465_VER17305.pdf
https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/FAQ_Series25_c20211224.pdf
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a.	 股东周年大会通知期20日，其他股东大会通知期15日（而非该等核心水平中分别所订之21日及14
日）；及

b.	 在投票通过类别股份权利的变动、组织章程文件的修订及自愿清盘时，票数须达三分之二便可构
成「绝大多数票」（而非该等核心水平中下四分之三票数）。

《联合政策声明》的废除

联交所废除了该《联合政策声明》，该项声明之前载列了关于海外发行人的指引。现在相关指引载
列于新的综合指引信GL111-22中。联交所日后不会发布任何新的个别地区指南，日后若出现有关海
外发行人上市的新问题，将继续现行惯例因应个别情况发出指引。

联交所的新核心水平

关于联交所新的14项核心水平，联交所纳入这些准则的根据以及现有发行人何时需要修订其组织章
程文件的更多详情，请点击此处。

海外上市申请人的规定

如针对海外发行人的新指引信（GL-111）中所载列，申请在香港上市的海外发行人应在向联交所提
交其上市申请时，以适当的法律意见书确认其符合核等心水平及GL-111中所列规定并。若海外发行
人来自某个司法权区，而该司法权区的证券此前未被纳入中央结算系统以在联交所交易，或有关海
外发行人的法律顾问认为当地标准不足以提供核心水平，有关海外发行人应填写在联交所网站上列
出的「海外发行人须提供的资料」清单。若海外发行人须填该清单，其须待联交所及证监会确认其
注册司法权区的股东保障标准层面上并无进一步意见后才可提交其上市申请。

该新的指引信还要求海外发行人在其上市文件中披露以下内容：	

•	 根据其注册成立的司法权区中法律法规及其组织章程文件（当地标准）中适用于其的股东保障标
准与核心水平之间的主要差别，以及因应差别已制定或将采取的措施的详情；及

•	 有关非香港发行人的股东若有不满可透过香港法院寻求协助，但该等股东将面对若干限制的风
险，例如执行针对在联交所上市的非香港公司的海外资产、业务和/或董事的香港判决，以及在
香港法院执行海外判决。

对现有海外发行人的规定

现有发行人须确定它们已完全遵守核心水平，且如海外法律、规则及适用的联交所指引所载列的市
场惯例有任何重大变化会对现有海外发行人遵守核心水平和其他联交所《上市规则》造成影响，它
们必须尽早告知联交所。现有发行人需将其组织章程文件与该核心水平相比较并作出适当修订，除
非它們能够证明其注册成立司法权区的法律、规则及规例提供了同等程度的保障。

作为过渡性安排，于2021年12月31日已在联交所上市的发行人，须在2022年1月1日（即相关改革的生
效日期）后的第二次股东周年大会之前对其组织章程文件作出任何必要的修订，以符合核心水平。
已经提交上市申请的新申请人毋须再次提交相关核对表、表格或者范本，但是需确认其符合核心水
平。详情请参阅联交所常问问题系列二十五中的常问问题3。

核心水平的引入一般不会影响现有联交所上市发行人已获批予的豁免。

联交所扩大第二上市制度

https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/HKEXCN_TC_12466_VER17396.pdf
https://www.charltonslaw.com/wp-content/uploads/2022/01/The-HKEX-14-Core-Standards-of-Shareholder-Protection.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Listing/Rules-and-Guidance/Other-Resources/Listing-of-Overseas-Companies/info_overseas_issuer.pdf?la=en
https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/FAQ_Series25_c20211224.pdf
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之前，联交所根据《联合政策声明》及联交所《上市规则》第19C章提供了两个第二上市渠道。每个
渠道都有不同的资格及适合性要求。重要的是，根据《联合政策声明》，业务以大中华为重心的发
行人被禁止上市，而《上市规则》第19C章则准许已在三大合资格交易所（纽约交易所、纳斯达克证
券交易所，或伦敦证券交易所主市场高级上市）之一作主要上市的创新产业4的发行人（包括大中华
发行人）进行第二上市。联交所《上市规则》将业务以大中华为重心的大中华发行人界定为合资格
发行人（即在合资格交易所作主要上市的公司）。适用于寻求在联交所作第二上市的其他海外发行
人的额外规定，此前已在联交所《上市规则》第19章后半部分规定。

联交所已经在联交所《上市规则》第19C章中整合第二上市的若干规定并将其编纳成规。第19章现仅
适用于海外发行人的主要上市。

联交所第二上市申请人的经修订量化资格规定

联交所整合了针对海外发行人第二上市的资格要求规定并将其编纳成规。

沒有不同投票权架构的海外发行人（包括业务以大中华为重心的发行人）将须符合以下两套量化资
格规定之其中一项（新的《上市规则》第19C.05A条）：

准则A：

a.	 在以下交易所上市并且于至少5个完整会计年度期间保持良好合规纪录：

i.	 合资格交易所；或

ii.	 任何认可证券交易所-仅适用于业务重心不在大中华地区的海外发行人。联交所仅于特殊情况
下个别考虑于认可证券交易所（而非合资格交易所）作主要上市且业务重心在大中华地区的
没有不同投票权架构的发行人的第二上市申请；及

b.	 第二上市时市值至少30亿港元。

准则B：

a.	 已在合资格交易所上市并且于至少2个完整会计年度期间保持良好合规纪录；及

b.	 第二上市时市值至少100亿港元。

这些规定旨在整合以前两个第二上市渠道，将将之前《联合政策声明》中针对沒有不同投票权架构
的上市公司的规定（现为准则A）以及之前第19C章的规定（现为准则B）编纳成规。

取消对没有不同投票权架构的发行人的「创新产业公司」要求

该经修订的规定放宽了业务以大中华为重心的发行人的上市资格规定，而该等发行人之前若属「创
新产业公司」仅可透过第19C章渠道作第二上市。根据该经修订的《上市规则》，业务以大中华为重
心且没有不同投票权架构的发行人能够根据准则A或者准则B进行上市。针对所有没有不同投票权架
构进行第二上市的「创新产业公司」要求已被删除。

拥有不同投票权架构的海外发行人仍然须符合《上市规则》第19C.04条及第19C.05条中相同的量化资
格规定：

a.	 已在合资格交易所上市并且于至少两个完整会计年度期间保持良好合规纪录；及

4	 如联交所指引信94-18第3.2段中所界定
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b.	 符合以下任何一項：

i.	 第二上市时市值至少	400	亿港元；或

ii.	 第二上市时市值至少	100	亿港元，且最近一个经审计会计年度收入至少10亿港元。

拥有不同投票权架构的海外发行人还须属创新产业公司以便根据第19C章作第二上市。

无上市合规纪录的第二上市

联交所已引入豁免，若没有不同投票权架构的第二上市申请人信誉良好历史悠久，且其上市时的市
值远高于100亿港元（即根据准则B作第二上市需要的最低市值），则准则A或准则B项下的上市合规
纪录准则可获豁免。该项豁免将根据个别情况而适用。

联交所拒绝第二上市申请以应对规避监管风险的酌情权

新的《上市规则》第19C.02A(1)(d)条给予联交所在以下情况下全权决定拒绝海外发行人上市的权
利：其认为相关申请构成试图规避遵守在联交所作主要上市的适用规则。为此，联交所会应用《上
市规则》第14.06B条所载的针对反收购的测试，以厘定该公司是否在其主要上市的交易所进行反收
购。若申请人大部分业务均透过反收购于海外交易所作主要上市，联交所一般会认为其第二上市申
请会构成试图规避适用于主要上市的规定。

上市申请人须符合其主要上市市场的监管规定

新的《上市规则》第19C.02A(1)(c)条赋予联交所在出现下述情况时拒绝海外发行人的第二上市申
请：海外发行人获得的各项监管规定的豁免或者宽免，从而使其受到的监管要求的严格程度远低于
通常适用于在其主要市场上市的同类实体的监管要求。

于联交所上市地位由第二上市改为双重主要上市或主要上市

双重主要上市的定义

联交所在联交所《上市规则》第1.01条中将「双重主要上市」界定为在联交所作主要上市的发行
人：(i)同时在一个或多个海外交易所作主要上市；或(ii)申请同时在联交所及一个或多个海外交易所
上市。

联交所交易扩展转移规定至所有第二上市公司

《上市规则》之前规定，若大中华发行人第二上市股份交易大部分永久转移至联交所（即当该发行
人最近一个会计年度的上市股份全球成交量（按美元计量价值）的55%或以上都是在联交所市场进
行），联交所即视该发行人为在联交所作双重主要上市，且授予该发行人的自动豁免将不再有效（
联交所交易转移规定）。根据《上市规则》第19C.13条附注2规定，有关发行人有12个月的宽限期令
其重新完全符合所适用的《上市规则》规定（「转移宽限期」），而该转移宽限期在联交所发出书
面通知厘定发行人的上市股份交易已大部分永久转移到联交所市场的日期起计满一周年当日的午夜
结束。

为了简化联交所的规定，同时确保给予自动豁免的原则贯彻一致，联交所已修订《上市规则》第
19C.13条以扩展联交所交易转移规定至所有在联交所作第二上市的海外发行人。这将包括在引进联
交所《上市规则》第19C章之前就已作第二上市的海外发行人。联交所还将拓展联交所交易转移规
定，以致当发行人被视为作双重主上市时，常见豁免及基于其第二上市作出的豁免（除自动豁免之
外）将不再适用于该发行人。
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除牌及豁免

新的联交所《上市规则》第19C.13A条规定若海外发行人的股份（或其股份发行的存托凭证）不再于
其主要上市的认可证券交易所上市，联交所会认为有关发行人于香港作主要上市。因此，《上市规
则》第19C章中关于自动豁免、常见豁免及基于其第二上市作出的豁免将不再适用于该发行人。

新的联交所《上市规则》第19C.13A条附注规定，若海外发行人预期将从其作主要上市的认可证券交
易所非自愿除牌，则联交所会容许就任何会于有关非自愿除牌生效日期后继续进行的持续交易获豁
免，前提是有关交易是在发行人通知联交所其预期非自愿除牌之前订立。有关交易于发行人通知联
交所有关预期非自愿除牌的事宜当日起计三年内继续获豁免。然而，若其后有关交易于上述三年内
经修订或更新，有关海外发行人便须遵守联交所《上市规则》届时的相关规定。

如下文「海外发行人审计及财务报告标准」中所进一步讨论，联交所已：

i.	 将《联合政策声明》中的规定编纳进联交所《上市规则》，即已采用一项获认可的其他财务汇报
准则的上市公司，若从其采纳的相关其他财务汇报准则（如适用）所在司法权区除牌，则必须采
纳《香港财务汇报准则》或《国际财务汇报准则》（《上市规则》第19C.23条附注4）；及

ii.	 就采用《香港财务报告准则》或《国际财务报告准则》引入自动宽限期，该宽限期将于该公司除
牌后首个周年日结束。

海外除牌、转移及转为主要上市指引信

联交所已发布新的关于「主板上市地位由第二上市改为双重主要上市或主要上市」指引信GL112-22
（关于上市地位变化的指引信），就以下方面提供进一步的详细情况及指引：

i.	 海外发行人的股份（或其股份发行的存托凭证）在其主要上市的认可证券交易所自愿或者非自愿
除牌（海外除牌）;

ii.	 海外发行人上市股份的大部分交易根据联交所《上市规则》第19C.13条转移至联交所市场（转
移）；及

iii.	 自愿转换至于联交所作双重主要上市（转为主要上市）。

提述的相关海外发行人指的是：

i.	 「除牌发行人」：开始计划从其主要上市的认可证券交易所自愿除牌、或合理预期其將被其主要
上市的认可证券交易所被非自愿除牌的发行人；

ii.	 「转移发行人」：属《上市规则》第19C.13条規定的发行人；及

iii.	 「转换发行人」：寻求转为主要上市的发行人。

「关于上市地位变化的指引信」中澄清，会于海外发行人的：(i)	 海外除牌生效日期后将其视为于联
交所作主要上市；及(ii)	转移宽限期届满或转为主要上市的生效日期后将其视为于联交所作双重主要
上市（「上市地位变更」）。

于上市地位变更后，所有按（或因）海外发行人的第二上市地位而授予的适用于该海外发行人的例
外情况、豁免及宽免即不再适用，除非该新指引信附录中「《上市规则》对变更上市地位前已订立
的交易的适用性」一节另有规定，则作别论。若发行人希望保留豁免或者申请一项新的豁免，其须
及早作出豁免申请（并说明原因）。

https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/HKEXCN_TC_12465_VER17305.pdf
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于上市地位变更后，海外发行人应确保：(i)	 已对其企业及组织架构作出所有变更，以让其完全遵守
联交所《上市规则》下的相关企业管治规定；及(ii)应已制定所有必要的内部监控系统，以监控其对
其他相关联交所《上市规则》的持续合规情况（即遵守性质一般属以事件带动及／或以时间为基础
的《上市规则》规定）。

一般而言，股份标记「S」会保留至上市地位变更为止。若向转换发行人或者除牌发行人授予宽限期
（作为时间宽限类豁免），那么联交所或可要求发行人在股份簡稱字尾加上「TP」标记，而有关发
行人正作出过渡性安排以使其可完全遵守所有适用的相关《上市规则》规定。

所有第二上市海外发行人应于其在联交所作第二上市后首个完整会计年度始开始监察其遵守《上市
规则》第19C.13条（联交所交易转移规定）的情况，并根据关于上市地位变化的指引信规定告知联
交所其成交量。

海外除牌

海外发行人计划从其相关主要上市的认可证券交易所自愿除牌、或有合理预期其将被相关主要上市
的认可证券交易所非自愿地除牌时，须在切实可行的情况下尽早以书面（须表明其为自愿除牌还是
预期被非自愿地除牌）告知联交所有关可能性。

除牌发行人须根据《上市规则》第13.09条项下的一般披露责任刊发有关即将发生的海外除牌的公
告，且该公告不得迟于有关资料在其作主要上市的认可证券交易所刊发之时。该公告须订明以下资
料：

i.	 海外除牌的意图及／或理由；

ii.	 海外除牌的预期或预计日期（就自愿除牌发行人而言，自愿除牌发行人可遵守所有适用于主要上
市发行人的相关《上市规则》规定的日期（除非获豁免或宽免）；就非自愿除牌发行人而言，其
被在海外监管机构除牌及成为在联交所的主要上市发行人的日期）；

iii.	 海外除牌发行人于海外除牌后须作出必要的安排以让其可遵守所有适用《上市规则》规定的责
任；未有于海外除牌后履行有关责任可能会造成的后果；以及若联交所于海外除牌生效后按个别
情况撤回已授出的有关严格遵守任何《上市规则》规定的任何特定豁免被的潜在后果；

iv.	 向联交所申请于海外除牌后有关严格遵守任何《上市规则》规定的任何豁免或宽免，以及联交所
可能授出亦可能不授出有关豁免或宽免；

v.	 海外除牌生效前任何过渡性措施可能会对股东及潜在投资者造成的影响。

除牌发行人于海外除牌后应遵守所有适用于其他以联交所为主要上市地的海外上市公司的联交所《
上市规则》规定。联交所可能会在特殊情况中个别考虑给予宽限期。

若自愿除牌发行人未能於其海外除牌之前完全遵守适用《上市规则》规定（且豁免不被授予），那
么联交所或可要求该发行人延迟该自愿海外除牌的生效日期。

若非自愿除牌发行人于海外除牌（或在任何有关时间宽限豁免中授予的宽限期届满后）仍未能完全
遵守适用的《上市规则》规定，联交所可按个别情况延长宽限期、将该发行人股份停牌或施加其认
为必要的其他措施。

转移

第二上市海外发行人应就以下情况向联交所发出书面通知：	
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i.	 于其会计年度第三季结束后五个营业日内，根据其股份于该九个月期间的成交量总金额，就其股
份于香港的成交量是否超过该等股份于全球成交量（包括该等股份的预托证券的成交量）以总金
额计算的50%；及

ii.	 于其会计年度结束后五个营业日内，根据其股份于该会计年度期间的成交量总金额，就其股份于
香港的成交量总金额是否超过该等股份于全球成交量（包括该等股份的预托证券的成交量）以总
金额计算的55%。

转移发行人有12个月的转移宽限期以达到适用的联交所《上市规则》规定。于该转移宽限期内，转
移发行人应每月向联交所提交最新报告，说明其就遵守在转移宽限期结束后适用的《上市规则》规
定的最新进展。

联交所若厘定该海外发行人的上市股份交易如《上市规则》第19C.13条所载已大部分永久转移到联
交所市场，即会向该海外发行人发出联交所的转移通知，且于转移宽限期届满后，视该转移发行人
为于联交所作双重主要（而非第二）上市。联交所的转移通知中亦会通知该转移发行人的股份简称
标记「S」只会于其能够完全遵守所有适用于双重主要上市发行人的相关《上市规则》规定后停用。

转移发行人收到联交所的转移通知后，须在切实可行的情况下尽快刊发公告告知有关联交所的转移
通知后续事宜的详情及有关转移宽限期的详情。转移宽限期届满后，转移发行人还须另发公告。

如转移发行人未能在转移宽限期届满时完全遵守适用《上市规则》，联交所可按个别情况延长宽限
期、将该转移发行人股份停牌或施加所需的其他措施。

转为主要上市

转换发行人须尽早就其转为主要上市的计划向联交所提交书面申请。一般而言，转换发行人应仅在
其认为有能力于转为主要上市生效后完全遵守适用的《上市规则》的情况下，才向联交所递交有关
申请。

联交所会对宽限期的申请依个别作出考虑，且除非有合理理由，否则一般不会向有关发行人授予宽
限期。若授予宽限期且转换发行人在该宽限期届满时不能完全遵守适用的《上市规则》，则联交所
可按个别情况延长宽限期、将该转换发行人股份停牌及/或施加必要的其他措施。

联交所将发出一份转为主要上市申请收悉确认，且之后该转换发行人须刊发一份公告，载列《关于
上市地位变化的指引信》第3.29段中规定的资料。於该主要上市转换生效当日或之前还须另发一份
公告。

若转换发行人于转为主要上市后未能完全遵守适用的《上市规则》规定（且其未获联交所授予豁
免），联交所可能会要求有关转换发行人延迟转为主要上市的生效日期。

准许具有不合规的不同投票权架构及/或可变利益实体结构的获豁免大中华发行
人及非大中华发行人于香港作双重主要上市及保留其不合规的架构（如其从其
合资格交易所除牌）

之前，在合资格交易所上市的具有不合规不同投票权架构（不符合联交所《上市规则》第8A章中不
同投票权架构规定的一种不同投票权架构）及/或不合规可变利益实体架构（不符合联交所《上市决
策》（LD43-3）中相关规定的一种可变利益实体架构）的获豁免大中华发行人（即在2017年12月15
日或之前在合资格交易所主要上市的大中华发行人）及非大中华发行人能够在联交所作第二上市，
但是不能作双重主要上市。

经修订的联交所《上市规则》准许获豁免大中华发行人及非大中华发行人直接在联交所作双重主要
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上市，同时保留其不合规的不同投票权架构及/或可变利益实体架（不合规架构），前提是这些公司
须符合联交所《上市规则》第19C章下针对以不同投票权架构寻求作第二上市的合资格发行人的合适
性和资格规定。联交所在其咨询总结中阐述道，不具有不同投票权架构的发行人不受「创新产业公
司」规定的约束。

联交所认为这不会降低所提供的股东保障水平，因为这些公司已可以透过「两步式」途径作主要上
市-即采用不合规架构作第二上市，且之后变成采用不合规架构作双重主要上市。反之，联交所认为
该项规则变动会鼓励这些公司直接在香港作双重主要上市。

所有申请在香港作双重主要上市并拥有可变利益实体架构的上市公司（包括获豁免大中华发行人及
非大中华发行人）均须向联交所提交法律意见，表示其合约安排（如上市决策LD43-3中界定）符合
适用的当地法律、规则及规例。获准许采纳不合规可变利益实体架构的上市公司仍须遵守该上市决
策LD43-3中所载列的披露规定。

拥有不合规架构作双重主要上市（及第二上市）的能力已经被编纳成册入该新的联交所《上市规
则》第8A.46条。联交所《上市规则》第8A.46条附注亦授予联交所在某些情况下全权决定拒绝海外
发行人证券上市的权利，例如若申请人的不同投票权架构极端不符合企业管治规范时。第二个附注
规定联交所《上市规则》第8A.46条中的宽免仅适用于该发行人在联交所作双重主要上市或者第二上
市之时有效的不同投票权架构。联交所亦更新了其指引信GL94-18（有关符合《上市规则》第8A.46
条项下规定的获豁免大中华发行人及非大中华发行人采用不同投票权架构是否适合上市及获豁免大
中华发行人及非大中华发行人的合约安排）以及上市决策LD43-3。

从合资格交易所除牌后继续采用不合规架构

联交所还准许在联交所作双重主要上市或者第二上市的获豁免大中华发行人及非大中华发行人保留
其（在其于香港上市时存在的）不合规的不同投票权及/或可变利益实体架构，前提是其之后从其作
主要上市的合资格交易所除牌。这些发行人须和其他发行人一样遵守联交所《上市规则》第8A章及
上市决策LD43-3中相同的披露规定。

联交所还在联交所《上市规则》中将「获豁免大中华发行人」的定义拓宽，将按联交所于2020年10
月刊发的《有关法团身份的不同投票权受益人的咨询总结》5所载列的由法团身份的不同投票权受益
人控制的大中华发行人的特别宽免编纳成规。关于该法团身份的不同投票权受益人咨询总结的相关
资料，请参阅易周律师行2020年11月法讯。

如2021年11月份咨询总结中所载列，联交所《上市规则》中已将「获豁免大中华发行人」定义为「
具以下特征的大中华发行人：(a)于2017年12月15日或之前于合资格交易所作第一上市；或(b)	 于2017
年12月15日之后但是在2020年10月30日或之前于合资格交易所作第一上市且受法团身份不同投票权
受益人控制」。「受法团身份不同投票权受益人控制」被定义为「持有该上市发行人最大比例投票
权的单一法团身份不同投票权受益人（或多名一致行动的法团身份不同投票权受益人），持有的股
份须至少达该发行人股本附带的股东投票权总数的30%」。

将豁免及相关原则编纳成规

整合自动豁免并将其编纳成规

之前，已作第二上市或者拟作第二上市的发行人享有豁免遵守某些联交所《上市规则》的自动豁
免，就如《联合政策声明》以及第19C章中关于根据第19C章途径上市的发行人的相关内容所述。联
交所已经整合针对所有已作第二上市或者拟作第二上市的发行人的自动豁免并将其编纳入第19C章。

5	 联交所《有关法团身份的不同投票权受益人的咨询总结》（2020年10月）载列网址为https://www.hkex.com.hk/-/media/
HKEX-Market/News/Market-Consultations/2016-Present/January-2020-Corporate-WVR/Conclusions-(Oct-2020)/cp202001cc_c.pdf	

https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/HKEXCN_TC_11579_VER17307.pdf
https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/HKEXCN_TC_11126_VER17313.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/News/Market-Consultations/2016-Present/January-2020-Corporate-WVR/Conclusions-(Oct-2020)/cp202001cc_c.pdf
https://www.charltonslaw.com/hkex-publishes-consultation-conclusions-on-proposal-to-permit-corporate-wvr-beneficiaries/
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/News/Market-Consultations/2016-Present/January-2020-Corporate-WVR/Conclusions-(Oct-2020)/cp202001cc_c.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/News/Market-Consultations/2016-Present/January-2020-Corporate-WVR/Conclusions-(Oct-2020)/cp202001cc_c.pdf
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将有条件豁免编纳成规

联交所已将或拟作双重主要或者第二上市的发行人可享的常见豁免（以及联交所在授予该等豁免时
会考虑的相关条件）编纳成规。相关豁免条件现直接载列于相关联交所《上市规则》中，而非（如
该咨询文件中所建议的）联交所《上市规则》第19章及第19C章中。

联交所认为进行该项编纳成规将会提高其上市制度的透明性，并能让海外发行人更好地评估关于香
港上市的相关监管合规规定。

联交所《上市规则》第2.04条的新附注要求发行人必须在其上市文件（或联交所认为适当的其他公
告或通函）中全面披露获联交所授予的任何豁免或对联交所《上市规则》的修改的详情。该项新附
注还规定如果发行人所提供的资料或相关情况出现任何重大变化，联交所保留撤销或修改已授予的
任何豁免或修改的权利。

将针对已或者拟作第二上市的发行人给予宽免／豁免的原则编纳成规

联交所已制定相关原则，基于该等原则联交所可根据联交所《上市规则》第2.04条行使权力，因应
个别情况豁免、更改或免除已经或正在申请做第二上市的海外发行人遵守联交所《上市规则》的规
定。新的联交所《上市规则》第19C.11A条中规定的相关规则有：

a.	 海外发行人在认可证券交易所作主要上市，因此可以依靠：(a)在该交易所上市的海外发行人须
遵守的监管制度的股东保障标准；及(b)该制度的监管机构对这些标准进行执法；

b.	 有如联交所《上市规则》第	8章所规定，与证监会订有监管合作安排；

c.	 海外发行人上市股份的大部分交易预期不会或并未永久转移到联交所市场；及

d.	 海外发行人能证明同时严格遵守相关的联交所上市规则及海外规例会造成不必要的负担又或无此
必要，以及联交所授予豁免不会损害投资大众的利益。

将监管合作规定拓展至所有联交所上市申请人

新的《主板上市规则》第8.02A条及《GEM上市规则》第11.05A条已经将之前包括在《联合政策声
明》中的相关规定编纳成规，即海外发行人的注册成立司法权区及中央管理及管控所在地（如不
同）的法定证券监管机构必须是《国际证券事务监察委员会多边谅解备忘录》（《国际证监会组织
多边谅解备忘录》）的正式签署方。根据《联合政策声明》，透过与证监会达成双边协议达到该监
管合作规定的能力尚未被编纳进《上市规则》。这一监管合作规定之前并不适用于香港发行人，中
国发行人、百慕达及开曼群岛公司，但是现在根据该项经修订的上市规定均适用于这些公司。

在考虑到有充分安排，使证监会能在相关公司注册地及中央管理和控制地查阅发行人业务的财务和
经营数据（例如账簿和纪录），以作调查取证和执法的情况下，联交所会在证监会明确同意的情况
下按个别情况豁免此项规定。

核数师及申报会计师的资格

联交所《上市规则》已作修订以反映对《财务汇报局条例》（第588章）的若干修订，该项条例设立
了财务汇报局作为香港上市公司核数师的独立监管机构。《财务汇报局条例》的变动包括针对为上
市文件、上市公司年度财务报表、上市公司的非常重大收购或者反向收购拟备核数师报告或者会计
师报告的会计师事务所采用注册或者认可制度。

联交所《上市规则》现在规定若编备会计师报告构成《财务汇报局条例》下的「公众利益实体项
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目」（即会计师报告须包含在上市文件或者某项反收购行动或非常重大收购的通函中），则该发行
人一般须委任符合《专业会计师条例》（第50章）资格规定并属《财务汇报局条例》下注册公众利
益实体核数师的执业会计师事务所。假若是由在香港以外地区注册成立的上市发行人发布的有关收
购海外公司的反收购或非常重大收购通函的公众利益实体项目，则联交所可能准备接纳委任一家不
符合《专业会计师条例》资格规定但属该发行人根据《财务汇报局条例》下认可的公众利益实体核
数师的执业会计师事务所。

就于香港以外地区注册成立的发行人根据《财务汇报局条例》要求申请认可海外执业会计师事务
所，联交所可向该发行人提供一项不反对陈述，以供其委任海外执业会计师事务所，为该发行人进
行公众利益实体项目。

联交所已将之前《联合政策声明》的条文编纳入《上市规则》，根据该项条文，就公众利益实体项
目及须予公布的交易编备会计师报告而言，海外核数公司必须满足以下特征：

a.	 拥有国际名声及称誉；

b.	 为一个获认可会计师组织团体的会员；及

c.	 受属于《国际证监会组织多边谅解备忘录》正式签署方的司法权区监管机构的独立监察。《上市
规则》亦规定若相关核数师监管机构并非《国际证监会组织多边谅解备忘录》的签署方，但同一
司法权区的法定证券监管机构是《国际证监会组织多边谅解备忘录》的正式签署方，亦可接受。

联交所《上市规则》还规定年度账目须由个别人士、事务所或公司审计，且该个别人士、事务所或
公司必须属：(1)具备根据《专业会计师条例》可获委任为一家公司核数师资格及《财务汇报局条
例》定义之注册公众利益实体核数师；或(2)根据《财务汇报局条例》定义为该发行人的认可公众利
益实体核数师的海外执业会计师事务所。

海外发行人的审计准则及财务报告准则

审计准则

联交所已经保留可用于审计海外发行人财务报表的审计准则名单作为指引。该等其他审计准则有：

i.	 澳洲审计准则；

ii.	 加拿大公认审计准则；

iii.	 根据《法国商业守则》在法国适用的专业审计准则；

iv.	 意大利审计准则；

v.	 新加坡审计准则；

vi.	 英国国际审计准则；及

vii.	美国公众公司会计监督委员会的审计准则。

联交所《上市规则》第19.12条新的附注规定联交所网站载有联交所信纳相当于联交所《上市规则》
第19.12条所载列准则的其他海外审计准则的名单（即相当于香港会计师公会或国际会计师联会辖下
的国际审计及保证标准委员会所规定的标准的准则）。

财务报告准则
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联交所已将《联合政策声明》中关于其他财务报告准则的适合性的若干条文编纳成规。

之前《联合政策声明》规定其他财务报告准则的内容是否适合，视乎该外国财务报告准则与《国际
财务报告准则》之间有无任何重大差异，及有否任何具体建议可将该外国财务报告准则与《国际财
务报告准则》并合或大致并合。在此基准下，联交所接纳遵照下表所载的各类财务报告准则及该《
联合政策声明》之前载列的若干限制下编制而成的财务报表及会计师报告。

准则 限制
欧盟采纳的国际财务汇报准则 供在欧盟成员国注册成立的公司使用
美国公认会计原则 供已经或寻求在美国及联交所作第二上市或双重

主要上市的公司使用
澳洲公认会计原则 只限在与准则制定者同一个司法权区已经或寻求

作主要上市，或者在联交所已经或寻求作双重主
要上市或第二上市的公司

加拿大公认会计原则	
日本公认会计原则	
英国公认会计惯例	

联交所在《上市规则》中纳入了《联合政策声明》中先前规定厘定其他财务报告准则的内容是否适
用的理据。获接纳的其他财务报告准则清单（须受现有限制约束）已予以保留作为指引。

《联合政策声明》中的相关规定已被编纳成规，即已采纳一种获接纳的其他财务报告准则的上市公
司若于采用其他财务报告准则的司法权区除牌，则须转而采纳《香港财务报告准则》或《国际财务
报告准则》。这一规定将不适用于在欧盟成员国注册成立并采用《欧盟国际财务报告准则》的上市
公司。采用《国际财务报告准则》或《香港财务报告准则》的自动宽限期（即公司将被授予豁免遵
从该项规定，且毋须向联交所提交申请）应于公司除牌一周年之际结束。

就第二上市使用《美国公认会计原则》

已或拟作第二上市的联交所上市公司可选择采用《美国公认会计原则》编备其财务报表。之前，联
交所《上市规则》中没有规定要求已作第二上市的发行人说明其需要采用《美国公认会计原则》或
者将对账表纳入其财务报表中。

根据经修订的《上市规则》，联交所要求采用《美国公认会计原则》编备其财务报表（包括年度财
务报表及会计师报告内的财务报表）的公司说明采用这一准则的理由（例如在美国交易所作主要上
市）。该公司还须在相关理由情况有所变动时（例如该公司从美国交易所除牌）采用《国际财务报
告准则》或《香港财务报告准则》。

联交所亦规定若发行人采用《美国公认会计原则》编备年度财务报表，须加入一份对账表说明其与
按《香港财务报告准则》或《国际财务报告准则》编备的财务报表之间任何重大差异所产生的财政
影响。该对账表最少应包括逐项对比该公司的财务资料，以反映其在《美国公认会计原则》与《香
港财务报告准则》／《国际财务报告准则》项下会计原则的重大差异，并就有关差异提供解释，且
对账表内应要提供可作比较的资料。该对账表将继续适用于采用《香港财务报告准则》，《国际财
务报告准则》及《中国企业会计准则》以外的财务报告准则的发行人。

下表载列须于财务报表中加入对账表的财政期间。

第二上市公司 年报 中期报告
若首个完整会计年度于2022年1
月1日或之后开始

（加入对账表）
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例如：一名现有上市发行人的
年结日为12月31日（即其会计
年度于2022年1月1日开始），
首份须加入对账表的财务报告
为︰

截至2022年12月31日止年度 截至2023年6月30日止六个月

若公司在于限期内遵守有关规定上遇到困难，联交所亦会根据个别情况考虑给予特定的宽限期。

收取财务汇报局征费

根据《财务汇报局条例》的若干修订，联交所负责代表财务汇报局收取两项新的财务汇报局征
费：(i)	合资格证券交易的财务汇报局交易征费；及(ii)年度公众利益实体征费。

该经修订的《上市规则》：(i)加入「证监会交易征费」及「财务汇报局交易征费」的新释义，以区
分该两项将征收的征费，以及(ii)澄清联交所在收取财务汇报局交易征费方面的安排。

公司资料报表规定

《联合政策声明》之前规定在联交所上市的部分海外发行人须在公司资料报表中作额外披露，联交
所将该资料报表发布在其网站上。这些规定已编入联交所《上市规则》，并要求由具以下特征的海
外发行人刊载公司资料报表：

i.	 在联交所作第二上市；

ii.	 若联交所《上市规则》中载列的任何条件适用的上市或者双重主要上市发行人；及

iii.	 若联交所认为刊发公司资料报表将为投资者提供有用的资料的上市或者双重主要上市发行人。

实施

《咨询文件》中所载列的联交所《上市规则》的改革及变更于2022年1月1日生效。联交所新的指引
信亦于2022年1月1日生效。

联交所亦修订了：

•	 以下联交所核对表、表格及范本：M105，M106，M108，G105，G106及G108；

•	 以下联交所指引信：

指引信 事宜
GL102-19 有关会计政策及申报会计师执行盘存程序的指引
GL94-18 有关	 (A)	 符合《上市规则》第8A.46条项下规定的获豁免的大中华发行人及非大中华发

行人采用不同投票权架构是否适合上市及	(B)	获豁免的大中华发行人及非大中华发行人
的合约安排

GL93-18 采用符合《上市规则》第八A章的不同投票权架构的公司(不包括寻求双重上市或第二
上市并符合《上市规则》第8A.46条项下规定的获豁免的大中华发行人及非大中华发行
人)是否适合上市

GL86-16 简化股本证券新上市申请上市文件编制指引
GL57-13 关于在联交所网站呈交及登载申请版本、聆讯后资料集及相关材料的流程安排的指引

https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Listing/Rules-and-Guidance/Other-Resources/Listing-of-Overseas-Companies/M105.doc?la=en
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Listing/Rules-and-Guidance/Other-Resources/Listing-of-Overseas-Companies/M106.doc?la=en
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Listing/Rules-and-Guidance/Other-Resources/Listing-of-Overseas-Companies/M108.doc?la=en
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Listing/Rules-and-Guidance/Other-Resources/Listing-of-Overseas-Companies/G105.doc?la=en
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Listing/Rules-and-Guidance/Other-Resources/Listing-of-Overseas-Companies/G106.doc?la=en
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Listing/Rules-and-Guidance/Other-Resources/Listing-of-Overseas-Companies/G108.doc?la=en
https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/HKEXCN_TC_11664_VER17312.pdf
https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/HKEXCN_TC_11579_VER17307.pdf
https://cn-rules.hkex.com.hk/%E8%A6%8F%E5%89%87%E6%89%8B%E5%86%8A/8a46
https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/HKEXCN_TC_11578_VER17306.pdf
https://cn-rules.hkex.com.hk/%E8%A6%8F%E5%89%87%E6%89%8B%E5%86%8A/%E7%AC%AC%E5%85%ABa%E7%AB%A0-%E4%B8%8D%E5%90%8C%E6%8A%95%E7%A5%A8%E6%AC%8A
https://cn-rules.hkex.com.hk/%E8%A6%8F%E5%89%87%E6%89%8B%E5%86%8A/8a46
https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/HKEXCN_TC_11363_VER17311.pdf
https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/HKEXCN_TC_10622_VER22169.pdf
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GL56-13 有关下述事项的指引：(i)	 提交的大致完备申请版本的披露要求；及	 (ii)	 申请版本及聆
讯后资料集在联交所网站的登载

GL55-13 有关新上市申请（股本证券）提交文件的规定及行政事宜的指引

•	 以下联交所上市决策

上市决策 事宜
LD114-1 联交所会否根据《上市规则》第19.20(2)条接纳卢森堡审计事务所
LD99-3 透过可换股债券只提供予投资者的若干特别权利是否符合《上市规则》第2.03（4）条

公平及平等对待股东的一般原则
LD85-1 已撤销（由指引信GL111-22替代）
LD74-1 联交所会否就有其他拟议披露的收购豁免遵守会计师报告的规定
LD43-3 采用可变利益实体架构(即「合约安排」或「结构性合约」)会否致使上市申请人不适宜

上市
LD28-2012 联交所会否就收购在多伦多证券交易所上市的公司豁免遵守会计师报告的规定

https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/HKEXCN_TC_10623_VER17309.pdf
https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/HKEXCN_TC_10624_VER22353.pdf
https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/HKEXCN_TC_10943_VER17318.pdf
https://cn-rules.hkex.com.hk/%E8%A6%8F%E5%89%87%E6%89%8B%E5%86%8A/1920-0
https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/HKEXCN_TC_10974_VER17315.pdf
https://cn-rules.hkex.com.hk/%E8%A6%8F%E5%89%87%E6%89%8B%E5%86%8A/203
https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/HKEXCN_TC_12464_VER17304.pdf
https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/HKEXCN_TC_11016_VER17317.pdf
https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/HKEXCN_TC_11126_VER17313.pdf
https://cn-rules.hkex.com.hk/sites/default/files/net_file_store/HKEXCN_TC_11143_VER17316.pdf
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