
聯交所公布引入新規則，在香港設立全新SPAC上市機制，並於2022年1月1日起生效。聯交所

表示，市場非常支持增設特殊目的收購公司（SPAC）上市機制的建議。

香港交易所上市主管陳翊庭表示：「在設計SPAC機制的過程中，我們一直與持份者緊密溝通，

務求充分了解市場的需要、運作和關注。新規則將大致按照建議所述實施，並因應一些商業因

素作出修訂，確保兼顧上市公司質素與市場考慮。」

以下為聯交所2021年9月17日刊發的諮詢文件提出的建議，與將會實施的規定的主要分別：

資料來源：
https://www.hkex.com.hk/News/Regulatory-Announcements/2021/211217news?sc_lang=zh-HK
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2022年1月起

香港接受 S PAC上市申請

SPAC證券須分配給至少30名機構專業
投資者。

採納建議，但機構專業投資者人數下調

為至少20名。

首次上市的公開市場規定

項目 建議 修訂內容

SPAC董事會大多數成員須為提名其出
任董事的SPAC發起人的代表。

改為規定SPAC的董事會須至少有兩人
為第6類或第9類證監會持牌人(包括一
名代表持牌SPAC發起人的董事)。

SPAC 董事

只有投票反對SPAC併購交易的SPAC股
東才可贖回SPAC股份。

不採納建議，並改為加強獨立PIPE(上
市後私募)投資的規定(見下文第4項)以
作更嚴格的監管審查。原有建議或反會

鼓勵股東投票反對SPAC併購交易，純
粹為了讓他們可選擇贖回其投資金額，

表決結果並不準確反映股東對SPAC併
購交易的條款及估值的看法。

投票權與股份贖回權一致

SPAC不得發行若獲即時行使，會使股份
發行總數大於有關權證發行時已發行股

份數目的30%的權證(整體權證上限)。

• 整體權證上限增至50%

• 須更明確披露所有權證的攤薄影響

• 股份權證比率不設上限，發起人權證 
攤薄亦不設上限

權證攤薄上限

獨立PIPE投資的規模

獨立PIPE投資須佔繼承公司預期市值的至
少25%。若繼承公司於上市的預期市值超
過15億港元，則可只佔15%至25%。

資深投資者的重大投資

至少一名獨立PIPE投資者須為管理資產
總值至少達10億港元的資產管理公司或
基金。該P I P E投資須使此投資者於
SPAC併購交易完成後實益擁有上市發
行人至少5%的已發行股份。

獨立PIPE投資的規模

改為按議定的SPAC併購目標估值（議
定估值），因應不同規模的SPAC併購
目標而設置不同門檻：

 

 
資深投資者的重大投資

改為規定上文所述的獨立PIPE投資至少
要有50%來自至少三名機構投資者，三
者的資產管理總值須分別至少達80億港
元。

議定估值
(十億港元)

<2

2 - 5

5 - 7

=> 7

>10

獨立PIPE投資佔議定
估值的最低百分比

25% 

15%

10%

7.5%

視乎具體情況考慮豁

免值的最低百分比

強制性獨立PIPE投資

由一群業界資深人士創辦，擁有超過二十年處理各類財經文件的經驗，提供多元化的財經文

件印刷及物流管理服務。我們於香港及深圳兩地均設有製作中心，憑著專業及優質的服務，

在市場上具有良好的口碑。
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