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证监会收购执行人员发布《应用指引 24》 

 

香港证券及期货事务监察委员会收购执行人员近期新发布了《应用指引 24》，就执行人员如何处理香港公众公司控股

权的独立接管人或清盘人的委任以及在这种情况下要约期将于何时开始，提供相关指引。 

过往规定 

在 2020年 3月刊发的《收购通讯》中，执行人员表示，一旦独立接管人或清盘人控制了一家公司 30%或以上的投票权，

则应发出《收购守则》规则 3.7 下的公告，并要约期立即开始。这是由于预期接管人或清盘人通常会迅速采取行动出售

股份，从而引起可能要约。 

现行规定 

《应用指引 24》改变了上述做法。今后，就香港公众公司控股权委任独立接管人或清盘人时： 

 无需发布 3.7 公告，除非接管人或清盘人表示：(i)其正积极物色控股权的潜在买家；或(ii)其已与潜在买家就控

股权进行洽谈；以及 

 

 如个案属上述(i)或(ii)的情况，受要约公司便应向执行人员提交草拟的3.7 公告以供审阅。受要约公司应在该草

拟的 3.7 公告中披露接管人或清盘人的委任情况及开始要约期的理由。受要约公司须按现行惯例每月发出最新

公告。 

如果接管人或清盘人的委任最初没有导致要约期的开始，但未来出现了控股权的潜在买家，则要约期将在发布规则 3.5 

确实意图公告或规则 3.7公告时开始，而规则 3.7公告只有在规则 3.1、规则3.2或规则3.3规定下的公告责任出现时

（例如，出现可能要约的谣言或揣测，或股价出现不正常波动）才应发布。这种处理方式与执行人员对待控股股东与潜

在买家就出售控股权而进行的洽商的做法相若（即不应该为方便起见而发布 3.7公告，且如果磋商过程中事项保密，则

没有必要发布该公告）。 

理据 

执行人员取消了在委任独立清盘人/接管人时发布3.7公告和开始要约期的规定，因为执行人员发现在许多情况下，由

于市场因素或对相关资产缺乏兴趣，接管人或清盘人未必会积极物色潜在买家或与其洽商。在其他情况下，贷款人与借

款人之间可能正进行清偿债务的商讨。这导致了一些案例中出现了要约没有真正成事的机会的漫长要约期，而受要约公

司则受到要约期适用的额外限制和合规责任。若事实上不太可能即将收到要约，但受要约公司却处于要约期内，也可能

引起虚假市场的忧虑。 

其他注意事项 

《应用指引 24》适用于独立接管人或清盘人的委任。执行人员此前曾表示，若贷款人委任其雇员、高级人员或有关当事

人（ 或有关当事人的雇员或高级人员）作为抵押控股权的控制权接管人或清盘人，则规则 26 的豁免注释 2（即接管人

或清盘人获得抵押控股权的控制权不会触发全面要约责任）不适用。因此，贷款人委任任何可能非独立的接管人或清盘

人时应注意，这可能会触发要约责任（除非该责任被执行人员另行豁免）。 

https://www.sfc.hk/-/media/EN/files/CF/pdf/Practice_Notes/Practice-Note-24_EN_20221118.pdf?rev=0237b606a5154c7086713aac1869148a&hash=77B9C064D325F7988E81C89BE2D59BFF
https://www.sfc.hk/-/media/EN/files/CF/pdf/Takeovers-Bulletin/20200331-SFC-Takeover-Bulletine.pdf
https://www.sfc.hk/-/media/EN/files/CF/pdf/Takeovers-Bulletin/20200331-SFC-Takeover-Bulletine.pdf
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《应用指引 24》指出，它不影响当事人在《证券及期货条例》第 XIVA部的内幕信息制度下的现有披露责任。虽然执行

人员没有明确提及，但各方也应遵守现有责任，就委任接管人和清盘人提交第XV部权益披露表格和公司注册处表格

（适用于香港公司和注册非香港公司）。 

在接管人或清盘人获委任后长时间一直处于要约期的受要约公司，若有理由相信不太可能即将收到要约，应积极考虑咨

询执行人员，以结束该要约期。 
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