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上市發行人是否須得到獨立股東的批准，方可進行令其市值

增加50%以上的供股建議 
 

實況 

 

1. 主板發行人（甲公司）就供股建議簽訂一份包銷協議，並於 X 日收市後刊發公告。甲公司在過

去 12 個月並無進行過任何其他供股或公開發售。 

 

2. 供股會以每持有兩股現有股份獲配發一股供股股份的方式進行，甲公司的已發行股本將會因此

而增加 50%。 

 

3. 供股股份的發行價乃由甲公司與包銷商經參考甲公司股份的最近期市價後而釐定的。該發行價

較甲公司股份截至 X 日前五個交易日的平均收市價有少許折讓，同時亦較股份於 X 日的收市

價溢價約 10%。 

 

4. 問題是：供股會否導致甲公司的市值增加 50%以上，從而須根據《上市規則》第 7.19A(1)條

的規定獲得獨立股東批准。甲公司認為，按其股份於截至 X 日前五個交易日的平均收市價計

算，有關供股是不會導致其市值超過 50%上限。 

 

相關《上市規則》 

 

5. 《上市規則》第 7.19A(1)條訂明： 

 

如建議進行的供股會導致發行人的已發行股份數目或市值增加 50% 以上（不論單指該次供

股，或與發行人在下述期間公布的任何其 他供股或公開招股合併計算：(i)建議進行供股公布之

前的 12 個月內；或(ii)此 12 個月期間之前的交易而在此 12 個月期間開始執行此 等供股或公

開招股發行的股份包括授予或將授予股東的任何紅股、權證或其他可換股證券（假設全部轉

換）），則該建議進行的供 股必須按《上市規則》第 7.27A 條所載方式經少數股東批准方可

作實。 
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（《上市規則》第 7.19A(1)條於 2024 年 6 月 11 日作出修訂。參見下文附註。） 

 

6. 《上市規則》第 7.27A 條訂明： 

 

如供股 … 根據《上市規則》第 7.19A… 條須經少數股東批准： 

 

(1) 供股須待股東於股東大會上通過決議批准方可作實，而任何控股股東及其聯繫人，或

（如沒有控股股東）發行人董事（不包括獨立非執行董事）及最高行政人員及其各自的

聯繫人均須放棄表決贊成有關決議； 

 

… 

 

分析 

 

7. 《上市規則》第 7.19A(1)條的目的是在供股建議（不論單指該次供股，或與過去 12 個月曾進

行的任何類似集資活動合併計算）可能會造成嚴重攤薄影響時保障少數股東權益。 

 

8. 根據該項規定，若供股建議會導致發行人的市值增加超過 50%，便須獲得獨立股東批准。而

在進行該評估時，應參考發行人建議供股時的市值。就此而言，聯交所一般認為，發行人以其

股份於供股條款落實當日的收市價作為計算其市值的做法是可以接受的。 

 

9. 就此個案而言，按甲公司股份於 X 日的收市價計算，有關供股將導致甲公司的市值超過 50%

上限。 

 

總結 

 

10. 根據《上市規則》第 7.19A(1)條的規定，有關供股須獲得獨立股東批准。 

 

註： 《上市規則》第 7.19A(1)條於 2024 年 6 月 11 日作出修訂，在釐定供股是否須經少數股東批

准時，將庫存股份從發行人的已發行股份數目中剔除。該《上市規則》修訂不會改變本案的分

析和結論。 

 


