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H 股发行人的内资股及 H 股不再被视为不同类别股份 – 香港

《上市规则》、《公司收购、合并及股份回购守则》及《证

券及期货条例》第 XV 部的涵义 
 
背景 

 
中国国务院于 2023 年 2 月 17 日发布了《国务院关于废止部分行政法规和文件的决定》，而中国证券监督管理委员会亦

于同日发布了《境内企业境外发行证券和上市管理试行办法》及相关指引（以下合称中国新法规）。根据自 2023 年 3 月 

31 日起生效的中国新法规，《国务院关于股份有限公司境外募集股份及上市的特别规定》（《特别规定》）及《到境外

上市公司章程必备条款》（《必备条款》）自 2023 年 3 月 31 日已被废除。 

 
《特别规定》及《必备条款》被废除后，在中国内地注册成立为股份有限公司的发行人（中国发行人）的内资股和 H 股

（均为普通股）的持有人不再被视为不同类别股东，因此适用于内资股和 H 股股东的类别股东会议规定已再无必要。 

 
《香港联合交易所有限公司证券上市规则》（《上市规则》）的相应修订 

 
2023 年 2 月 24 日，香港联合交易所有限公司（联交所）刊发谘询文件，建议因应中国新法规而修订《上市规则》，同

时建议《上市规则》作出若干其他有关中国发行人的修订。 我们早前的客户通报载有有关建议的概述。 

 
2023 年 7 月 21 日，联交所就该谘询文件刊发了谘询总结。联交所将采纳谘询文件中的所有《上市规则》条文修订并稍

作调整。该等《上市规则》条文修订将于 2023 年 8 月 1 日生效。 

 

其中，现时有关内资股与 H 股之间的“类别划分”的《上市规则》条文将修改如下： 

 

 现行规定 《上市规则》修订 

类别股东会议规定  更改或废除某一类别股东的权利时须召开类

别股东会议。 

 

实际上，类别股东会议主要是为发行新股

（依据经股东大会批准的一般性授权进行的

股份发行除外）或回购股份而召开。 

 

删除与中国发行人发行及回购股份有关的类别

股东会议规定。 

 

注： 

中国发行人仍须遵守其现有的组织章程细则有

关类别股东大会的规定及其他原根据《必备条

款》制定的规定，直至及除非其修订组织章程

细则 以删除该等规定。一般而言，倘中国发行

人建议修订其组织章程细则以删除类别股东大

会的规定，则应根据其现有组织章程细则于各

自召开的类别股东大会上取得内资股股东及 H

股股东的批准。 

 

新股发行所需的股

东授权 

中国发行人可就以下事宜事先取得股东批

准：(i) 发行相当于其已发行内资股及 H 股各

最多 20%的证券（一般性授权）；及(ii)就

《上市规则》第十七章股份计划项下所授予

的期权及奖励，发行相当于其已发行内资股

及 H 股各最多 10%的证券（计划授权）。 

将一般性授权及计划授权的整体限额分别设为

中国发行人全部已发行股份的 20%及 10%。 

 

客户通报 

企业融资 2023年 7月 27日 

 

https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/News/Market-Consultations/2016-Present/February-2023-Mainland-China-Regulation/Consultation-Paper/cp202302_c.pdf
https://www.deacons.com/sc/2023/03/02/exchange-proposes-listing-rule-amendments-relating-to-prc-issuers-in-light-of-recent-changes-to-mainland-china-regulations/
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/News/Market-Consultations/2016-Present/February-2023-Mainland-China-Regulation/Conclusions-(Jul-2023)/cp202302cc_c.pdf
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 现行规定 《上市规则》修订 

“内资股”与“H 股”

的定义 

《上市规则》定义“H 股”为在联交所上市的境

外上市外资股。 

 
《上市规则》亦载有“内资股”、“外资股”及“境

外上市外资股”的定义。 

 

修订“H 股”的定义，以指中国发行人在联交所

上市的股份。 

 
删除“内资股”、“外资股”及“境外上市外资股”的

定义。 

 
须注意，《上市规则》部分仅适用于在联交所买卖的 H 股的条文将予以保留，其中包括： 

 

 有关规定在一般性授权下发行以换取现金的股份，其发行价较 H 股当前市价的折让以 20%为限，而股份期权的

行使价则不得低于 H 股当前市价的《上市规则》条文； 

（注：若有发行人提出按一般性授权发行 A 股并以 A 股市价为基准厘定有关发行价，联交所会在适当情况下视

个别情况考虑有关要求。） 

 有关撤回于联交所的上市地位须经 H 股股东批准的规定； 

 有关允许 A+H 发行人在计算《上市规则》 第十四章及第十四 A 章下的相关百分比率时，可基于已发行 A 股及 H 

股的当前市价来计算其市值的规定；及 

 有关允许 A+H 发行人可按公众人士持有的 A 股及 H 股计算其公众持股量的规定。 
 

《公司收购、合并及股份回购守则》（两份守则）的应用 

 

2023 年 3 月 17 日，香港证券及期货事务监察委员会（香港证监会）发布了《应用指引 25》，阐明在自 2023 年 3 月 31 

日起生效的中国新法规下，香港证监会对于两份守则若干相关条文的应用所采取的方针。 

 

香港证监会明白，内资股（尤其是 A 股）及 H 股分别在监管和市场环境皆不同的市场上买卖。故此，尽管 H 股及内资股

在中国内地法律下同属单一类别的股份，但鉴于 H 股与内资股实际上并不可直接互换，当对中国发行人应用两份守则的

若干条文时，须采用另一套方针。因此，两份守则对于中国发行人的应用仍大致相同，只需予以若干修改。 

 

《应用指引 25》中阐述的香港证监会对于两份守则若干相关条文的应用所采取的方针概述如下： 

 

《公司收购及合并守则》 

第(6)类联系人 

 

规则 22 – 披露要约期内的交易 

为了厘定某方是否两份守则所指的第(6)类联系人： 

 H 股会被视为有别于内资股（不论是非上市股份或 A 股）的独立股

份类别。换言之，仅应根据已发行的 H 股总数，而非中国发行人的

全部已发行股本，来厘定某 H 股持有人是否属第(6)类联系人；及 

 A 股及非上市内资股会被视为同一类别。 

 

规则 2.2 及 2.10 – 取消上市地位及私有化 任何会导致 H 股被取消上市地位的交易仍必须由 H 股持有人给予独立

的类别股东批准。 

 

规则 14 – 就超过一类权益股份作出的要约 香港证监会将中国发行人的 A 股、H 股和其他权益证券分开处理以及

要求就不同的证券作出同等基础的要约的做法维持不变。 

 

规则 23 – 将提供的代价的性质 香港证监会在应用规则 23 时会继续将内资股与 H 股视为不同的类别。 

 

特别交易及清洗交易的宽免 香港证监会原有做法维持不变，换言之： 

 依据规则 25 及《应用指引 17》就特定交易取得股东批准时，无须

取得 H 股持有人的类别股东批准；及 

 当由股东“独立投票” 以批准清洗交易的宽免时，无须取得 H 股持有

人的类别股东批准。 

 

《股份回购守则》 

规则 2 – 场外股份回购 香港证监会原有做法维持不变， 即无须为批准中国发行人的场外股份

回购而就不同股份类别召开及举行股东大会。 

 

规则 3 – 股东的批准 – 透过全面要约进行的

股份回购或取消上市地位及私有化  

香港证监会原有做法维持不变，换言之： 

https://www.sfc.hk/-/media/TC/files/CF/pdf/Practice_Notes/Practice-Note-25---17-Mar-23_CHI.pdf?rev=e4f6906735cc49658179214a852ff77a&hash=764C00D4C85CE2059363B9DE3C73618A
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 所有股东（不论他们持有何种类别的股份）均有权出席股东大会并

在会上投票批准透过全面要约进行的股份回购；及 

 若中国发行人建议透过全面要约回购其所有 H 股，继而导致 H 股被

取消上市地位，该建议必须由 H 股持有人给予独立的类别股东批

准。 

 

 

《证券及期货条例》第 XV 部（第 XV 部）的涵义 

 
2023 年 3 月 17 日，香港证监会亦发出了一项常见问题，就随着中国新法规自 2023 年 3 月 31 日起实施，根据第 XV 部

对关于中国发行人权益的披露提供指引。 

 
香港证监会认为，中国发行人的 H 股和内资股乃在不同的交易所交易，而且相关股份无法在交易所之间转换，因此中国

发行人的 H 股权益应继续按已发行 H 股股数的比例计算，并与已发行内资股股数分开。换言之，将 H股和内资股分开报

告的做法保持不变。 

 

就有关根据第 XV 部对关于中国发行人权益的披露，亦请参阅我们于 2023 年 4 月推出的“企业融资最新资讯”视频。 
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想了解更多吗? 

 

 

本文所载资料只作一般指引而不应被依赖为或被视作为可取代具体意见。的近律师行对于因依赖在此等资料内所载的任何资讯而可能引致的任何损失一概

不承担任何责任。的近律师行概不对于本文中所包含任何资讯的准确性、有效性、时效性或完备性作任何明示或暗示的陈述或保证。谨此全面保留有关本

文内容的一切所有权权利。 
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