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新年賀詞

我們謹祝大家在2020年事事如意、身壯力健！

收購委員會就從要約價扣除股息
一事作出的決定

收 購 委 員 會 裁 定，布 羅 德 福 國 際 有 限 公 司 將 不
可 在 其 可 能 作 出 的 強 制 全 面 要 約 中，從 要 約 價
扣 除 經 大 連 港 股 份 有 限 公 司 股 東 批 准 的 末 期  
股息。

大連港於2019年3月26日宣布每股末期股息為
人 民 幣 1.9 分。布 羅 德 福 於 2019 年 6 月 4 日 公
布可能就大連港所有 H 股提出要約（下稱《聯合
公 布》）。布 羅 德 福 的 顧 問 於 2019 年 6 月 14 日
接 洽 執 行 人 員，尋 求 其 確 認 該 可 能 要 約 的 條 款
允許布羅德福從《聯合公布》所列的要約價中扣
除末期股息。

由 於 當 中 涉 及 特 別 罕 見、事 關 重 大 或 難 於 處 理
的 爭 論 要 點，執 行 人 員 遂 將 個 案 轉 介 委 員 會  
處理。

委 員 會 於 2019 年 9 月 11 日 舉 行 會 議，並 認 為
《聯合公布》並無提及可能會從所述明的要約價
扣除末期股息。《聯合公布》的草擬方式會令讀
者 預 期 大 連 港 的 股 東 可 全 額 收 取 要 約 價 每 股 H
股 1.0127 元。

《收 購 守 則》規 定 在 要 約 過 程 中 作 出 的 所 有 聲
明 都 必 須 達 到 最 高 的 準 確 程 度，而 在 一 般 情 況
下，要約公布所述的價格不應被調低。

委員會於2019年10月2日發表了決定，其文本
載於證監會網站的“〈監管職能〉－〈上市及收購
事宜〉－〈收購合併事宜〉－〈決定及聲明〉－〈收
購 及 合 併 委 員 會、收 購 上 訴 委 員 會 的 決 定 及 聲
明〉”一欄。
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(3)  若 (2) (b) 適用 ：

(a )  與先前的安排比較，該安排的條款並
無重大變更；或

(b) 該安排的條款是依據某些市場標準或
預 設 公 式（例 如 既 定 的 參 數 或 基 準，
或 當 涉 及 公 開 招 標 程 序 時）在 不 受 任
何當事人影響之下而釐定的。

一 如 既 往，如 當 事 人 正 在 籌 劃 上 述 任 何 安 排，
務請盡早諮詢執行人員的意見。

及 早 識 別 關 連 基 金 經 理 及 關 連 
自營買賣商

執 行 人 員 留 意 到 在 近 期 一 些 個 案 中，有 些 公 司
及 其 顧 問 忽 略 了 要 約 人 的 關 連 基 金 經 理 或 關 連
自 營 買 賣 商 在 要 約 期 開 始 之 前 的 六 個 月 起 至 要
約 的 最 後 截 止 日 期（包 括 該 日）止 的 期 間（下 稱
有 關 期 間）內，就 受 要 約 公 司 的 有 關 證 券 所 進
行的交易在兩份守則下可能產生的影響。

兩 份 守 則 訂 明，如 果 基 金 經 理 或 自 營 買 賣 商 由
以下人士或機構控制 1，或是與以下人士或機構
受 同 樣 的 控 制，則 該 基 金 經 理 或 自 營 買 賣 商 與
要 約 人 有 關 連（因 而 成 為 關 連 基 金 經 理 或 關 連
自 營 買 賣 商）：(1) 要 約 人；(2) 要 約 人 聘 用 的 任
何 財 務 顧 問 或 其 他 專 業 顧 問（包 括 證 券 經 紀）；
或 (3) 為作出要約而成立的財團（例如透過一家
為特別目的而成立的公司）當中的一名投資者。

將在日常業務交易過程中的交易
視作特別交易的考慮因素

執 行 人 員 曾 多 次 被 諮 詢 以 下 問 題：某 些 與 股 東
訂 立 並 涉 及 當 事 人 日 常 業 務 活 動 的 安 排 會 否 構
成《收購守則》規則 25 所指的特別交易？

規則 25 反映一般原則 1 內有關所有股東應獲得  
公平對待的條文，並訂明（除其他事項外）除非  
執 行 人 員 同 意，否 則 在 要 約 期 內 或 要 約 已 經 過
相 當 的 計 劃 後 或 在 有 關 要 約 截 止 後 六 個 月 內，
要 約 人 及 與 其 一 致 行 動 的 任 何 人 不 得 與 股 東
作 出 載 有 不 可 擴 展 至 全 體 股 東 的 優 惠 條 件 的  
安排。

執行人員明白，若嚴格地詮釋規則 25，有時可
能 會 對 當 事 人 的 日 常 業 務 過 程 造 成 不 必 要 的 限
制。有 鑑 於 此，執 行 人 員 在 遇 到 下 列 情 況 時，
一 般 不 會 將 某 項 安 排（下 稱 該 安 排）視 為 特 別  
交易 ：

(1)  該 安 排 是 在 當 事 人 的 日 常 業 務 過 程 中  
作出的 ；

(2)  (a )  該安排涉及按照公眾普遍可獲得的條
款來提供消費品和服務；或

 (b)  該安排乃定期訂立，或涉及先前某項
安排的延續或延伸；及

1 請參閱兩份守則〈定義〉的註釋 1。
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市 場 從 業 員、公 司 及 其 顧 問 應 謹 記，必 須 在 一
開 始 進 行 與 兩 份 守 則 有 關 的 交 易 之 時，便 進 行
適 當 的 盡 職 審 查。在 要 約 人 集 團 內 如 有 任 何 成
員 從 事 基 金 管 理 業 務 或 自 營 交 易 活 動，並 可 能
在 有 關 期 間 內 就 受 要 約 公 司 的 有 關 證 券 或 將 獲
提 供 作 為 代 價 的 某 家 公 司 的 有 關 證 券（包 括 要
約 人 本 身 的 證 券）（統 稱 有 關 證 券）進 行 交 易，
市 場 從 業 員、公 司 及 其 顧 問 便 必 須 識 別 出 所
有 這 些 成 員，並 確 認 有 關 情 況 在 兩 份 守 則 下 可
能 帶 來 的 影 響。若 要 約 人 為 結 構 複 雜 的 大 型 企
業 集 團 的 成 員 之 一，而 集 團 成 員 公 司 是 在 香 港
境 內 或 境 外 從 事 基 金 管 理 業 務 或 自 營 交 易 活 動
的，上述措施便尤其重要。

在 有 關 期 間 內 就 有 關 證 券 進 行 交 易 可 能 會 在 兩
份守則下產生重大影響，包括 ：

n  須就要約設定最低代價（規則 23.1、24.1
及 26.3）；

n  違反禁止在要約期內就有關證券進行交易
的規定（規則 21.2 及 21.3）；及

n  如屬清洗交易，將成為導致失去資格的交
易（附表 VI 第 3 段）。

雖 然 規 則 21.6( a ) 為 全 權 委 託 基 金 經 理 及 自 營
交 易 商 提 供 了 有 限 度 的 安 全 港 安 排，但 在 要 約
人 或 有 意 要 約 人 的 身 分 被 公 布（或 有 關 連 的 一
方 在 該 項 公 布 前 確 實 知 悉 與 其 有 關 連 的 人 士 可
能 會 作 出 要 約）之 後，該 安 全 港 安 排 便 不 會 再
存 在。若 關 連 基 金 經 理 或 關 連 自 營 交 易 商 與 要
約 人 屬 同 一 集 團，獲 豁 免 資 格 便 會 無 效（見 獲
豁 免 基 金 經 理 及 獲 豁 免 自 營 買 賣 商 的 定 義 的 註
釋 2）。

當 安 全 港 安 排 不 再 存 在 後，如 要 約 人 未 能 限 制
或 禁 止 關 連 基 金 經 理 或 關 連 自 營 交 易 商 就 有 關
證 券 進 行 交 易，便 應 即 時（及 無 論 如 何 在 任 何
有 關 交 易 進 行 前）諮 詢 執 行 人 員 的 意 見。如 有
任 何 疑 問，當 事 人 或 其 顧 問 應 盡 早 諮 詢 執 行 人
員的意見。

在 規 則 8.1 註 釋 3 下 的 確 認 書 的 
簽署人

《收 購 守 則》規 則 8.1 的 註 釋 3 訂 明，要 約 人 或
受 要 約 公 司 的 代 表 或 其 各 自 的 顧 問 與 某 要 約 人
或 受 要 約 公 司 的 任 何 股 東（或 其 他 有 關 證 券 的
持 有 人）、投 資 分 析 員、證 券 經 紀 或 其 他 從 事
投 資 管 理 或 顧 問 業 務 的 人，可 以 在 要 約 期 內 舉
行 會 議，但 條 件 是 有 關 代 表 或 顧 問 在 該 等 會 議
上 不 可 提 供 關 鍵 性 的 新 資 料 和 發 表 重 要 的 新  
意見。

就 此 而 言，該 守 則 規 定，除 非 執 行 人 員 同 意，
否 則 要 約 人 或 受 要 約 公 司 的 財 務 顧 問 必 須 派 出
適 當 的 代 表 出 席 有 關 會 議。該 代 表 亦 將 負 責 在
會議舉行後的營業日中午 12 時前，向執行人員
作 出 確 認，表 明 有 關 代 表 或 顧 問 並 沒 有 提 供 關
鍵性的新資料及表達重要的新意見。

該 守 則 並 無 指 明 出 席 該 會 議 並 向 執 行 人 員 作 出
確 認 的 代 表 應 達 到 的 職 級。按 照 慣 例，執 行 人
員 會 預 期 有 關 工 作 應 由 交 易 個 案 團 隊 內 足 夠 高
級 並 熟 悉 兩 份 守 則 規 定 的 成 員 執 行。若 由 初 級
成 員 出 席 有 關 會 議，執 行 人 員 便 會 要 求 有 關 確
認 書 由 該 與 會 成 員 簽 署，並 由 個 案 團 隊 內 一 名
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高 級 成 員 加 簽。該 高 級 成 員 應 為 在 沒 有 任 何 附
帶條件下獲發牌進行第 6 類受規管活動（就機構
融 資 提 供 意 見）的 負 責 人 員。如 有 任 何 疑 問，
應諮詢執行人員的意見。

收 購 及 合 併 組 季 內 工 作 的 最 新 
情況

在截至2019年9月30日止三個月內，我們接獲
20 宗 與 收 購 有 關 的 個 案（包 括 私 有 化、自 願 及
強 制 全 面 要 約、場 外 及 全 面 要 約 股 份 回 購）、
兩 宗 清 洗 交 易 個 案 和 67 宗 要 求 作 出 裁 定 的  
申請。
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