
市場人士的看法

安永亞太區上市服務主管蔡偉榮：
以個人觀點來看，諮詢文件對法團身份
的不同投票權受益人要求門檻高，條款
也相對複雜。

耀才證券研究部總監植耀輝：
市值至少2,000億元的要求合理，基本上
海外上市的部分中概股已符合要求，如
百度、京東等，相信企業版的同股不同

權有利中概股來港上市。

立法會金融服務界議員張華峰：
市值至少2,000億元的要求合理，因為不是
計資產值或賺錢能力，企業應該不難達到；
而「日落」條款，有效期不超過10年，他認
為市場瞬息萬變，10年時間有點長，如果是

5至8年會較為適合。
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香港文匯報訊（記者 殷考玲）港交所(0388)

重啟「企業版」同股不同權諮詢，建議予法團

股東於新興及創新產業的上市公司中享有同股

不同權，市值門檻高至2,000億港元，特權最

長15年及每股5票，較「個人版」的市值100

億港元、特權至身故或賣股、每股10票，都大

為提高。有市場人士認為2,000億港元的市值

要求合理，並相信新機制亦有助吸引內地獨角

獸來港上市。

美國經驗

「企業版」同股不同權重推諮詢
市值門檻至少2000億 特權最長15年每股5票

香港文匯報訊（記者 岑健樂）世
界衛生組織（WHO）將新型冠狀病
毒肺炎疫情列入最高警戒級別的「國
際公共衛生緊急事件」後，港股表現
繼續疲軟。連續兩日大跌後，恒生指
數昨早反彈，一度升369點，惟其後
升幅持續收窄，午後更轉跌，一度跌
逾150點，低見26,295點。全日收報
26,312點，跌136點或0.52%，大市
成交 1,030 億元。國指收報 10,240
點，跌84點或0.82%。
自踏入鼠年後的三個交易日，恒指

已累挫1,637點或5.86%。倘由上月
20日的高位計，8個交易日累跌2,862
點。

三桶油捱沽 濠賭股反彈
昨日大多板塊表現疲弱。其中「三
桶油」全線下跌，中石化（0386）跌
2.36%，收報4.13元，屬藍籌股中表
現最差；中石油（0857）跌1.71%，收
報3.45元；中海油（0883）跌1.17%，
收報11.86元。
受疫情拖累，年三十晚至初六訪澳

門的內地旅客只有14.9萬人次，按年
大跌83%，不過大部分澳門博彩股昨
日表現有改善，新濠（0200）升
1.8%，收報16.94元；金沙（1928）升
1.6%，收報38元；美高梅（2282）升
1.47%，收報11.02元； 澳博（0880）
升0.92%，收報8.77元。永利（1128）
無起跌，收報16.36元。銀娛（0027）
則跌0.58%，收報51.5元。
內地醫藥股表現分歧，石藥集團
（1093）跌2.26%，收報17.3元，是

表現次差的藍籌股；但有生產抗肺炎
藥物的上海醫藥（2607）在連跌4個交
易日後反彈，升4.16%或0.58元，收
報14.52元。
第一上海首席策略師葉尚志接受香

港文匯報訪問時表示，新型冠狀病毒
肺炎疫情持續，令港股連續三日下
跌。不過恒指已從上月高位下跌逾
2,800點，相信跌幅已對負面消息有
一定反映，令投資港股的值博率上
升。其中，以現價水平來看，他認為

騰訊（0700）、美團點評（3690）與阿里
巴巴（9988）等科技股有一定值博率，
可以考慮逐步趁低吸納。

大市累跌巨 值博率上升
他表示，未來一周將是港股的一個

關鍵時間窗口，因A股可望於下周一
復市，將對港股表現構成影響。此
外，疫情的發展情況也是市場的觀察
重點，假若情況不幸持續惡化，恒指
不排除會跌穿26,000點。

港股彈散 鼠年3日瀉1637點

本港前年修改了上市機制，接受個人股東同股不同
權，2018年7月9日首隻個人股東同股不同權股份小

米（1810）上市，其後吸引美團（3690）、阿里巴巴（9988）
等股份上市，為港股翻開新篇章。港交所有意引入「企業
版」同股不同權的公司上市，惟市場反對聲音頗多，則於
2018年7月煞停諮詢。事隔逾年半，港交所昨公佈現重新
展開相關諮詢，公眾可於5月1日前表達意見。
港交所上市主管陳翊庭昨表示，在有關不同投票權的市
場討論中，是否容許法團實體享有不同投票權是重要議
題，港交所認為應就此諮詢市場意見。 鑒於議題的複雜
性，港交所在諮詢建議中盡量充分呈現各種不同觀點，力
求忠實反映這種不同投票權架構的好處及風險，同時兼顧
強化監管的需求。

須創新產業或相關經驗
關於港交所就同股不同權的企業控股公司資格標準提出
多個主要規定建議，業務性質方面，同股不同權的企業控
股公司本身必須是創新產業公司，或具有一個或多個新興
及創新產業方面的業務經驗，並有曾投資於創新產業公司
及對此類公司作出貢獻的過往記錄；其次，必須持有上市
申請人至少10%的經濟利益，並積極參與其管理或業務至
少兩年。
市值門檻方面，同股不同權的企業控股公司必須在聯交
所、紐約交易所、納斯達克或倫敦證券交易所主市場作第
一上市，市值至少2,000億元。其次是，必須於上市發行
人上市時擁有其至少30%的經濟利益，並持續擁有不少於
此比率的經濟利益。
投票權方面，同股不同權的企業控股公司的投票權不得
超過普通股投票權的5倍。此外，不同投票權須設有時限
的「日落」條款，有效期不超過10年，其後可經獨立股
東批准而續期，每次不超過5年。

張華峰：市值要求合理
對於港交所推出企業版「同股不同權」諮詢文件，立法
會金融服務界議員張華峰昨表示，同股不同權的企業控股
公司市值至少2,000億元的要求合理，因為2,000億元不是
計資產值或賺錢能力，對企業來說應該不難達到。至於不
同投票權須設有時限的「日落」條款，有效期不超過10
年，他認為現今市場瞬息萬變，10年時間有點長，如果是
5至8年會較為適合。

植耀輝：吸中概股來港
另一方面，耀才證券研究部總監植耀輝認為，市值至少
2,000億元的要求合理，基本在上海外上市的部分中概股
已符合要求，如百度、京東等，相信企業版的同股不同權
有利中概股來港上市。
至於安永亞太區上市服務主管蔡偉榮稱，以個人觀點來
看，諮詢文件對法團身份的不同投票權受益人要求門檻
高，條款也相對複雜，如要創新產業公司要符合當中的條
款或相對較難。

美上市中企法團股東普遍享不同權

香港文匯報訊（記者 梁悅琴）新型冠狀病毒感染
的肺炎疫情肆虐下，繼龍湖（0960）及潤地（1109）、
瑞安房地產（0272）相繼宣佈減免旗下內地商場租戶的
租金後，萬科（2202）及融創中國控股（1918）昨亦加
入減免旗下商場租戶安排。
萬科宣佈，旗下在營的自持商業項目所有商戶2月

份的租金減半，而涉及合營商場及委託經營的輕資產
項目，萬科正與合資夥伴、業主溝通一致前提下，爭
取按相同政策執行。
萬科表示，上述政策覆蓋萬科商業在南方區域，包

括廣東、廣西、福建、湖南及海南的所有項目，累計
超過50個項目，支持近萬家商戶。該集團亦會追加
資金投入，協調資源購買防護設備，為消費者及員工
提供防護設備；提供各類免費推廣資源及場地；協助
商戶開通針對消費者生活必需用品在線上銷售渠道
等。

融創文旅減免所有舖租
融創中國控股亦宣佈，旗下的融創文旅集團減免旗

下營運中的文旅城商業項目所有店舖於2020年1月
25日至2020年2月29日期間的全部租金，以降低各
商家的經營壓力。融創文旅集團將持續關注疫情發展
情況，並將適時發佈後繼政策。
截至2019年12月，融創文旅集團在全中國共佈局
了10座文旅城、4個旅遊度假區和24個文旅小鎮，涵
蓋41座主題樂園、26個商業、近100家高端酒店，
已成為全球最大的文旅物業持有者以及最大的文旅物
業運營商。
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後跌後跌。。 中新社中新社

香港文匯報訊
（ 記 者 岑 健
樂 ） 港 交 所
（0388）向市場諮

詢應否實施「企業版」同股不同權，即
賦予「法團身份的不同投票權受益人」
享有同股不同權，為香港資本市場發展
注入新的動力。
所謂「法團身份的不同投票權受益

人」，可分為兩類：一，非基金法團股
東—所經營業務與投資無關，譬如分拆
公司的母公司或自營非投資相關業務的
戰略投資者。二，基金法團股東—投資

實體或基金（譬如私募 /創投基金）。
事實上，近年在美國的交易所尋求

上市的內地新興及創新產業發行人，
均有法團身份不同投票權受益人。例
子包括有道、騰訊音樂娛樂及虎牙等
三家來自內地的互聯網軟件及服務公
司。
美國的經驗顯示，在2010年至2019

年11月間在美國上市，總共91家的內
地不同投票權發行人當中，38名發行
人（42%）均有可享不同投票權的法團股
東，而其中15名（16%）將不同投票權
只授予基金法團股東、13名（14%）只

授予非基金法團股東、10名（11%）同
時授予基金及非基金法團股東。

內地42獨角獸市值4.2萬億
根據去年11月的數據，現時中國50

大非上市獨角獸公司中，有非基金法
團股東（都是發展成熟的上市公司）
的佔了42家。根據最新一輪集資活動
所得的估值，這42家獨角獸公司的合
計市值共5,400億美元（約逾4.2萬億港
元，相當於香港股市市值12%）。
因此，法團身份的不同投票權受益

人對公司而言很重要，若不接受法團

身份的不同投票權受益人，那麽非上
市獨角獸公司，可能會繼續選擇於美
國，而非香港上市，對香港投資者而
言，將失去在本土市場投資它們的機
會。

港若不把握機會 將拱手讓美
此外，在美上市的相關中企資料亦

顯示，擁有法團身份不同投票權受益
人的上市中企，大部分都擁有高市
值、屬於新興及創新產業公司、上市
法團受益人市值大於2,000億港元等特
點。

法團身份的不同投票權受益人
必須符合以下資格

1 本身是創新產業公司，或具新興及創新產業方面的業務經驗，並曾投資於創
新產業公司及對此類公司作出貢獻的過往記錄。

2 持有上市申請人至少10%的經濟利益，並積極參與其管理或業務至少兩年。

3 必須在聯交所、紐約交易所、納斯達克或倫敦證券交易所主市場作第一上
市，市值至少2,000億元。

4 必須於上市發行人上市時擁有其至少30%的經濟利益，並持續擁有不少於此
比率的經濟利益。

5 法團身份的不同投票權受益人的投票權不得超過普通股投票權的5倍。

6 不同投票權須設有時限的「日落」條款，有效期不超過10年，其後可經獨立
股東批准而續期，每次不超過5年。

資料來源：港交所諮詢文件

內地赴美上市的不同投票權架構
發行人的不同投票權受益人(公司數目)

過去10年上市新經濟及
舊經濟公司的組成(按市值計)

■■市場人士相信市場人士相信，，
「「企業版企業版」」同股不同同股不同
權新機制有助吸引內權新機制有助吸引內
地獨角獸來港上市地獨角獸來港上市。。
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