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引言

本文概括2024年9月至11月香港证监会及香港联交所针对香港上市公司及其董事和高管进行的重点
纪律行动，供读者重点关注及留意。

香港证监会纪律行动

■ 证监会对京玖医疗健康有限公司（“京玖医疗”，上市编号：648）、前董事及事实董事展开法律

程序

背景：

京玖医疗的全资附属公司于2 0 1 6年6月以约7 , 9 0 0万元，从康健国际医疗集团有限公司（ “康

健 ”，上市编号：3 8 8 6）的间接全资附属公司康健药业有限公司（ “康健药业 ”）收购新锐医

药国际控股有限公司（上市编号：6 1 0 8）的9 . 9 %已发行股本。

京玖医疗于2 0 1 6年6月2 3日就上述购股交易刊发的公告注明， ( i)交易的卖方及其实益拥有人

均为独立于京玖医疗及其关连人士的第三方； ( ii)交易的代价经京玖医疗集团与卖方公平磋

商后厘定；及 ( iii)可从购股交易中获得裨益。然而，证监会经调查后揭发，有关交易并非经

京玖医疗集团与康健药业公平磋商后进行，而京玖医疗亦无计划变现有关交易的所述裨益。

曹贵子先生及许家骅先生在关键时间是康健的董事，曹先生亦是康健药业的董事。证监会经

调查后发现，曹先生及许先生在2 0 1 4年8月至2 0 1 6年6月期间，参与京玖医疗业务或事务的

管理及作出董事性质的决策，属京玖医疗的事实董事。

行动：

证监会指曹先生及许先生违反了他们对京玖医疗的责任，原因是两人 ( i)没有披露他们属事实

董事； ( ii)导致京玖医疗在上述公告中发出有关卖方及其实益拥有人的独立性的虚假及／或

具误导性资料；及 ( iii)将自己置身于个人利益与对京玖医疗的责任之间出现冲突的处境。

京玖医疗的七名前董事亦因导致京玖医疗在上述公告中发出虚假及／或具误导性的资料而违

海问律师事务所

1



反了他们对京玖医疗的责任。

证监会亦在是次法律行动中，寻求法庭颁令京玖医疗公布法庭在法律程序中的裁决，让京玖

医疗的股东得知曹先生及许先生曾为公司的事实董事，以及公司在上述公告中曾发出虚假及

／或具误导性的资料。

■ 证监会达成首宗同类和解使康佰控股有限公司（“康佰控股”，已除牌，前上市编号：8190）公众

股东获得赔偿

背景：

证监会在2 0 1 8年7月的调查发现，康佰控股的营运及其管理层的行为和诚信存在令人严重关

注的情况。吴国辉先生自2 0 1 6年起曾为康佰控股的幕后董事，而廖天立先生及李敏滔先生为

关键时间的执行董事，遵循吴先生的指令和指示来经营康佰控股的事务。

根据证监会的调查及与吴先生、廖先生及李先生达成的事实陈述书，他们三人致使康佰控股

于2 0 1 6年和2 0 1 7年订立收购两个附属公司集团的交易。两宗收购的定价被大幅地推高了合

共2 . 2 9亿元，使吴先生能够挪用康佰控股的资金以从中获得私利，并造成虚假的印象，令人

以为康佰控股拥有大量业务及资产，继而成为其证券可继续上市的理由。两个被收购的附属

公司集团由吴先生所促致的虚构或虚假业务组成。他们三人亦致使康佰控股在没有商业理由

的情况下借贷，并支付约6 , 4 0 0万元的费用和利息。他们三人虚假地夸大了康佰控股在2 0 1 6

年至2 0 1 9年的多个会计期间的收益，致使康佰控股损失了超过2 . 9 3亿元。基于上述理由，

吴先生、廖先生及李先生违反了他们对康佰控股负有的受信责任。

行动：

为保障投资大众的利益，证监会于2 0 1 9年5月2 9日指示联交所暂停康佰控股股份的买卖。在

暂停股份买卖前，康佰股份的最后成交价为每股0 . 0 2 4元，其中7 5 . 6 %的股份由独立公众股

东持有。2 0 2 0年5月1 8日，证监会对三名答辩人展开法律程序。康佰股份在2 0 2 0年1 2月2 4

日被联交所除牌。

证监会于2 0 2 4年9月与涉事各方达成和解，透过简易程序解决在香港高等法院针对他们的法

律程序。作为和解的一部分，待法院批准后，该三名答辩人将向康佰控股支付约1 . 9 2亿元的

赔偿。康佰控股同意以特别股息的方式向其股东分发全部赔偿额。此外，合共持有2 4 . 4 %康

佰控股股份的两名股东承诺交回其有权收取的特别股息，以重新分发给独立公众股东。如果

法院批准和解方案，独立公众股东将收取每股0 . 0 6 6元，较康佰控股于暂停股份买卖前的最

后收市价高2 . 7 5倍。

法院已定于2 0 2 5年4月2日就各方的和解建议进行聆讯。如获批准，这将成为已除牌公司以
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特别股息的方式向独立少数股东支付的历来最高赔偿额。

■ 证监会为LET Group Holdings Limited（“LET” ，上市编号：1383）及凯升控股有限公司（“凯

升”，上市编号：102）的独立少数股东寻求股份回购令

背景：

LET及凯升在2 0 2 4年初订立构成《上市规则》所指的非常重大的出售事项的协议，以1 . 1 6亿

美元出售于俄罗斯的资产。该项主要资产在所有关键时间均由凯升透过其持有7 7 . 5 %股权的

附属公司间接持有，而LET持有凯升的6 9 . 6 6 %股权。

证监会指出，卢衍溢先生（1）漠视法律意见指出该计划不符合《上市规则》及LET和凯升

的其他董事不表赞同的立场，而有关董事其后因处置资产的计划而辞任；（2）致使LET及

凯升公布处置资产的计划会继续进行，但没有向两家公司的股东披露不合规事宜；及（3）

漠视证监会及联交所就不合规事宜提出的监管关注事项，及继续促致两家公司着手进行处置

资产的计划，导致两家公司的股份根据《证券及期货（在证券市场上市）规则》第8（1）条

被暂停买卖。虽然处置资产的计划已经终止，但证监会指称卢先生没有向LET及凯升以及它

们的股东披露所有相关的重要资料；以合理的技巧、小心谨慎和勤勉尽责的态度履行他作为

两家公司董事的职责；及确保两家公司全面遵从《上市规则》及《公司收购及合并守则》。

行动：

证监会于2 0 2 4年2月1 4日暂停LET及凯升的股份买卖，并于2 0 2 4年9月根据《证券及期货条

例》第2 1 4条在原讼法庭展开法律程序，就卢先生的涉嫌失当行为，寻求法庭颁布股份回购

令，即要求卢先生、LET及／或凯升作出要约，以按法庭决定的价格及方式向两家公司独立

于卢先生的少数股东购买股份，以保障两家公司独立少数股东的权益。由于不确定有关股份

会否及何时能够恢复买卖，股份回购令将为独立少数股东提供离场机会。

证监会亦就卢先生对LET及凯升的成员作出的失当行为，寻求法庭对他作出取消资格令。

■ 证监会就迪生创建（国际）有限公司（“迪生创建”，上市编号：113）主席涉嫌进行内幕交易

和迪生创建及其高层人员未有及时披露内幕消息在审裁处展开研讯程序

背景：

于2 0 1 9年11月2 0日，P ay p a l Ho ld in g s ,  I n c .（ “Paypal”）在其网站公布，其已同意以约4 0

亿美元收购Ho n ey  S c ien c e  Co r p o r a t io n（ “ Hone y”）（ “建议收购项目 ”）。在关键时间，

迪生创建持有2 4 , 8 3 4 , 6 0 0股Ho n ey股份，约占Ho n ey已发行股本的3 . 7 3 %（ “该项投资 ”）。

在迪生创建的财务报表中，该项投资被入帐为 “其他金融资产 ”下的 “非上市权益证券 ”，但没

有对Ho n ey作任何提述。
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于2 0 2 0年1月9日，迪生创建发出一份公告，向公众披露P ay p a l与Ho n ey已于2 0 2 0年1月3日

完成建议收购项目。因此，迪生创建将收取1 4 7 , 5 8 5 , 7 0 8美元（或约1 , 1 4 9 , 5 4 5 , 0 8 0港元）

的现金，作为其出售该项投资的所得收益，而与迪生创建截至2 0 1 9年9月3 0日在该项投资的

帐面净值比较，将获利约9 2 8 , 7 4 4 , 9 2 1港元。于2 0 2 0年1月1 0日，迪生创建的股价升至每股

5 . 5 2港元的单日高位，收市报每股5 . 0 0港元，较停牌前的收市价上升3 3 . 3 %。

迪生创建的集团执行主席兼执行董事潘迪生先生在掌握有关建议收购项目的内幕消息的情况

下，透过一家在潘迪生先生设立的酌情信托下组成的投资控股公司Eq u it y  Ad v an t ag e

Lim it ed（ “ Equi t y”）的证券账户买入合共2 , 7 5 6 , 5 0 0股迪生创建股份。

迪生创建没有在合理地切实可行的范围内，尽快披露有关建议收购项目的内幕消息。潘迪生

先生及其子潘冠达先生同为迪生创建执行董事及高级管理层成员，早于2 0 1 9年11月2 1日已

得悉有关建议收购项目的内幕消息，却没有采取行动令迪生创建的董事局在合理地切实可行

的范围内尽快向公众披露该内幕消息，亦没有采取一切合理措施以确保有妥善的预防措施，

导致迪生创建违反内幕消息披露规定，延迟七个星期后才于2 0 2 0年1月9日发出公告。

行动：

证监会在市场失当行为审裁处对潘迪生先生、Eq u it y、迪生创建及潘冠达先生提起研讯程

序，指（1）潘迪生先生和Eq u it y涉嫌就迪生创建的股份进行《证券及期货条例》第2 7 0条所

指的内幕交易；（2）迪生创建涉嫌未有根据该条例第3 0 7 B条及时披露内幕消息；及（3）

潘迪生先生和潘冠达先生涉嫌没有妥善履行该条例第3 0 7 G条所指的高级人员责任，以防

止迪生创建违反披露规定。

■ 证监会取得针对福建诺奇股份有限公司（“诺奇”，已除牌，前上市编号：1353）前首席财务官的

取消资格令

背景 :

证监会调查发现，诺奇前主席分多次从公司银行账户提走了约人民币2 . 2 5亿元，约占诺奇从

全球股份发售所得的款项净额人民币2 . 3 6 5 2亿元（ “首次公开招股所得款项 ”）的9 5 %。有

关款项的提取未经诺奇董事会的适当批准，亦非用于任何真正商业用途。

尽管诺奇前首席财务官兼执行董事欧阳浩然先生知悉有关上述提款的预警迹象，但他没有履

行作为诺奇首席财务官和其后作为诺奇执行董事的职责，就该等提款的理据进行适当查询及

向诺奇董事会发出提示并提供建议，以及确保诺奇在2 0 1 3年的年报内所披露有关该公司全球

股份发售所得款项用途的资料准确。
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行动：

证监会于2 0 1 9年6月根据《证券及期货条例》第2 1 4条针对欧阳先生在原讼法庭展开法律程

序，并于2 0 2 4年1 0月取得针对欧阳先生的取消资格令。欧阳先生不得担任香港任何法团的

董事、清盘人、其财产或业务的接管人或经理人，及不得参与香港任何法团的管理，为期三

年。他亦被命令缴付证监会在有关法律程序中的讼费。

■ 中国森林控股有限公司（“中国森林”，已除牌，前上市编号：930）前主席及前行政总裁因市场

失当行为而遭制裁

背景 :

证监会指，中国森林在首次公开招股章程、2 0 0 9年年报及2 0 1 0年中期报告内，披露有关中

国森林业务经营的各项资料及财务资料，在要项上属虚假或具误导性，而李国昌先生及李寒

春先生分别作为中国森林前主席及行政总裁，对于该等经披露的资料是否在要项上属虚假或

具误导性均是知情、罔顾事实或有所疏忽的。中国森林所披露的涉嫌属虚假或具误导性的资

料范围广泛，涵盖公司的产生营业额的活动、盈利、人工林资产及现金结余等。

行动：

于2 0 2 4年11月，市场失当行为审裁处针对李国昌先生及李寒春先生作出以下命令 :

-为期五年的取消资格令，禁止他们在未经法庭许可下担任任何香港上市或非上市法团的董

事或清盘人，或该等法团的财产或业务的接管人或经理人，或关涉或参与该等法团的管理；

-为期五年的冷淡对待令，禁止他们在香港进行任何证券、期货合约、杠杆式外汇合约或集

体投资计划的交易；及

-终止及停止令，禁止他们从事构成市场失当行为的任何行为。

审裁处进一步命令李国昌先生、李寒春先生及其名下的投资公司T o p  Wis d o m  Ov er s eas

Ho ld in g s  Lim it ed支付政府和证监会所招致的讼费及开支。

香港联交所纪律行动

■ 联交所对中国正通汽车服务控股有限公司（“中国正通”，上市编号：1728）作出批评，对两名前

任董事发出董事不适合性声明，及对五名前任董事作出谴责

背景 :
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在2 0 1 6年3月，中国正通一家间接全资附属公司订立承诺（ “2016年承诺 ”），若一家由中国

正通前主席王木清先生的儿子拥有9 0 %股权的公司未能偿还贷款及赎回若干投资（金额合共

约人民币1 8亿元），则附属公司须支付有关差额。2 0 1 6年承诺其后于2 0 2 0年3月被三份差额

协议取代（合称 “2020年协议 ”）。

2 0 1 6年承诺及2 0 2 0年协议各自构成主要及关连交易（合称 “有关交易 ”），然而中国正通直

至2 0 2 1年1 2月2 3日及3 1日才分别公布2 0 1 6年承诺及2 0 2 0年协议，距离其须作出有关公告的

责任之时间已过了大约5 . 8年及1 . 8年之久。

裁定：

中国正通未有就构成主要及关连交易的2 0 1 6年承诺及2 0 2 0年协议遵守《上市规则》有关公

告、通函及独立股东批准的规定，违反了《上市规则》第1 4 . 3 4、1 4 . 3 8 A、1 4 . 4 0、

1 4 A. 3 5、1 4 A. 3 6及1 4 A. 4 6条。

联交所认为王先生在批准有关交易时将其家族利益凌驾于中国正通利益至上。他未有申报及

避免他在有关交易中的利益冲突，亦未以符合中国正通利益及适当的目的行事，因有关交易

的唯一目的是向其儿子实益拥有的公司提供利益，损害了中国正通的利益。另外，王先生未

有独立判断2 0 2 0年协议是否符合中国正通及其股东的利益。他亦向董事会隐瞒了有关交易，

从未告知所有其他董事关于2 0 1 6年承诺，亦没有告知没参与批准2 0 2 0年协议的董事有关

2 0 2 0年协议。王先生亦未有采取行动促使中国正通就有关交易遵守《上市规则》。他在批准

有关交易前后均未有提出有关交易所涉及的《上市规则》规定以供董事会考虑及讨论，也没

有就2 0 2 0年协议寻求合规意见。因此，联交所裁定王先生故意并持续违反《上市规则》第

3 . 0 8条及第3 . 0 9 B条的董事责任。同时，王先生没有回应上市科的调查，行为相当严重，违

反了《上市规则》第3 . 0 9 C条。

联交所认为三名前董事许智俊先生、李着波先生及王昆鹏先生批准了2 0 2 0年协议，但未有独

立考虑有关协议是否符合公司利益、对公司的潜在风险及如何减低相关风险等事宜。他们亦

未有就2 0 2 0年协议通知其他董事。就2 0 2 0年协议之事，他们过于依赖公司上市合规部处理

《上市规则》合规事宜，未有采取行动跟进并监察《上市规则》下的责任是否得到适当处

理。因此，联交所裁定三名前董事违反《上市规则》第3 . 0 8条及第3 . 0 9 B条的董事责任。

联交所认为前任董事邵永骏先生未有理会上市科的调查函，直至上市科向其发出纪律处分通

知后才联络上市科。邵先生严重漠视监管机构，因此被裁定违反违反《上市规则》第3 . 0 9 C

条有关在上市科的调查中给予合作的责任。

联交所对王木清先生及邵先生作出董事不适合性声明，认为两位董事不适合担任中国正通或

其任何附属公司的董事或高级管理阶层职务，及对两位董事、许先生、李先生及王昆鹏先生

海问律师事务所
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作出谴责。

■ 联交所对国艺集团控股有限公司（“国艺集团”，已除牌，前上市编号：8228）三名前任董事作出

批评

背景 :

在2 0 2 1年1月2 9日及2 0 2 1年11月2 9日，国艺集团三名前执行董事周启荣先生、郑弘骏先生

及何亮霆先生（ “相关董事 ”）批准国艺集团分别收购两家持有马来西亚兴建中的物业单位的

目标公司（ “收购事项 ”）。在收购事项进行时，目标公司仍未向发展商付清物业单位的款

项。根据收购事项的条款，卖方及／或其相关人士仍然承担目标公司须向发展商支付余款的

责任。国艺集团透过向卖方发行国艺集团总值1 . 0 8 8亿元的新股份，全数付清了收购事项的

款项。另外，在未有评估该名人士的财务能力的情况下，国艺集团其后同意以其个人担保以

换取解除部分代价股份的禁售安排。

裁定：

联交所认为相关董事未有在收购事项中以应有的技能、谨慎和勤勉保障国艺集团的利益，违

反其在《GEM上市规则》第5 . 0 1条下的董事责任。相关董事应注意到收购事项涉及重大风

险，包括卖方及其相关人士未必会就在建的物业单位履行向发展商支付余款的责任，及／或

物业工程未必可竣工。在得知另一上市发行人在非常类似的交易中遇到工程延误和无法得知

项目最新进展等问题后，相关董事仍未有履行责任去管理有关收购项目的风险。另外，相关

董事未有就卖方及其相关人士的财务能力进行尽职审查，评估潜在信用风险，亦没有促使国

艺集团评估卖方及其相关人士是否由足够财务能力履行其持续责任。相关董事于收购事项完

成后亦未有妥善监察有关项目，包括相关款项的支付以及工程的进展，没有确保有关事宜的

最新消息可及时送达，甚至与卖方失去联络。

联交所对相关董事作出批评，并进一步指令每名相关董事日后若要再获委任为任何联交所上

市公司或将于联交所上市的公司的董事，先决条件是完成有关监管及法律议题及《上市规

则》合规事宜的培训。

■ 联交所对中国通才教育集团有限公司（“通才教育”，上市编号：2175）四名董事作出谴责

背景 :

在2 0 2 1年7月通才教育上市前后，两名前执行董事牛三平先生及牛健先生（二人为父子关

系）身为控股股东代表通才教育进行多宗有问题的交易。当中，牛三平先生在通才教育上市

前与第三方签署首次公开招股前投资协议（ “投资协议 ”），内容涉及该第三方认购通才教育

首次公开招股股份，从而增加通才教育上市时其股份的市场需求。其后，牛三平先生和牛健
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先生却仍促使通才教育发放2 , 5 0 0万元的贷款，并向一个基金作6 , 0 0 0万元的投资。此等交易

与经咨询后被废除的投资协议内订明的责任均十分相似。此外，在2 0 2 1年7月及2 0 2 1年1 2

月，牛三平先生及牛健先生均有份促成通才教育向牛健先生的友人发放免息贷款合共约

4 , 0 0 0万元，以协助该借款人处理个人财务。通才教育未能就该贷款提供任何商业理据。

裁定：

联交所认为这些贷款及基金投资，不论是商业理据，还是向交易彼方进行的尽职审查，均令

人存疑。牛三平先生、牛健先生、现任执行董事牛小军先生及张中华女士（ “相关董事 ”）均

无法解释投资协议已被废除，但通才教育仍然认购有关基金的商业理据，相关董事未能对有

关基金及其管理人进行充分的尽职调查和考虑其他投资机会或产品。牛三平先生及牛健先生

未能（1）为适当目的行事；（2）对通才教育资产的运用向通才教育负责；（3）避免实际

及潜在的利益和职务冲突；及（4）以应有的技能、谨慎和勤勉行事。同时，相关董事没有

就发放贷款及向第三方付款设有具体的内部监控机制或程序，导致其他董事未能发现上述有

问题交易。基于上述理由，联交所裁定相关董事违反了《上市规则》第3 . 0 8条下的责任，对

四名董事作出谴责。

■ 联交所对克莉丝汀国际控股有限公司（“克莉丝汀”，上市编号：1210）一名前任董事作出董事不

适合性声明及谴责

背景 :

克莉丝汀前非执行董事洪敦清先生批准克莉丝汀与另一名前执行董事之胞姐全资拥有的公司

签订生产设备购买协议及 /或采购协议，没有主动向管理层查询或监察及跟进有关设备采购

及 /或加工预付款项的情况，联交所上市委员会于2 0 2 2年1 2月裁定洪先生违反《上市规则》

第3 . 0 8条并指令其于9 0日内完成1 5小时关于监管及法律议题及《上市规则》合规事宜的培

训，及在完成培训后两周内提供有关其完全合规的证据（ “培训指令 ”）。然而，洪先生截至

2 0 2 4年11月1 4日仍未符合培训指令。

裁定：

联交所认为洪先生不遵守培训指令等同严重违反《上市规则》，裁定洪先生违反培训指令属

蓄意违规，情况严重，反映其严重漠视培训指令，因此对其作出谴责及董事不适合性声明，

即联交所认为洪先生不适合担任克莉丝汀或其任何附属公司的董事或高级管理阶层职务。

■ 联交所对天福（开曼）控股有限公司（“天福开曼”，上市编号：6868）一名现任董事作出批评

背景 :

在2 0 2 3年1 2月，非执行董事曾明顺先生获授权代表天福开曼根据公司股份购回计划购买公
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司股份。同时，曾先生亦同意代表天福开曼两名主要股东购买公司股份。曾先生于2 0 2 3年

1 2月期间代表该公司及主要股东进行了多项股份购入。

曾先生的双重角色产生职务冲突，但他没有向天福开曼披露他亦代表主要股东进行股份交

易，亦没有采取任何措施避免或妥善处理此冲突。

裁定：

联交所裁定曾先生即使没有从中获取任何个人利益，仍然违反了《上市规则》第3 . 0 8条的规

定。

■ 联交所对阳光100中国控股有限公司（“阳光控股”，上市编号：2608）及六名董事作出批评，并

对两名董事作出谴责

背景 :

于2 0 2 0年至2 0 2 2年间，阳光控股先后发放合共11 . 1亿元人民币的贷款。这些贷款的借款人

当时陷入财困，他们本身亦是其他最终借款人的债务债权人。该等最终借款人的债务以位于

北京的一处物业作为抵押品。阳光控股展望，借款人的任何违约行为将带来低价出售的机

会，阳光控股或可在司法拍卖中以大幅折让的价格购入作为不良资产放售上述位于北京的物

业。尽管知悉贷款因借款人及最终借款人因财务信誉不佳而带来重大风险，但董事并未于贷

款发放前预先促使进行充分的尽职审查，亦未有适当制定策略让阳光控股在未能把握低价出

售机会的情况下追收贷款。易小迪先生及范小冲先生是负责促使进行尽职审查及实施这些交

易的执行董事。

借款人最终未能还款，导致阳光控股因而作出预计信贷亏损拨备，占有关贷款总本金超过

5 5 %。

此外，联交所亦发现阳光控股未有遵守《上市规则》第1 4章及 /或第1 4 A章适用于未披露交

易的公告、通函及 /或股东批准规定。

再者，阳光控股因为没有就有关贷款保存适当的账册及纪录而延迟刊发2 0 2 1年至2 0 2 3年的

中期及 /或全年业绩及 /或报告。

裁定：

联交所裁定阳光控股（1）未有于规定时间内刊发全年及中期业绩以及寄发年报及中期报

告，违反了《上市规则》第1 3 . 4 6（2）（a）、1 3 . 4 8、1 3 . 4 9（1）及1 3 . 4 9（6）条；

及（2）未能遵守适用于有关贷款及／或未披露交易的公告、通函及／或股东批准规定，违

反了《上市规则》第1 4 . 3 4、1 4 . 3 8 A、1 4 . 4 0及1 4 A. 3 5条。
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七名现任董事及一名前任董事（ “相关董事 ”）在（1）发放及执行有关贷款；及（2）该阳光

控股的内部监控缺失两方面并未有以应有的技能、谨慎和勤勉行事。他们未能尽力促使阳光

控股遵守《上市规则》，因此违反了第3 . 0 8条及其于现行第3 . 0 9 B（2）条下的责任。

海问香港公司法及资本市场团队具备买卖并购、上市前投资、首次上市（I P O）、合规、融

资各种项目的服务能力，并对上市公司合规拥有丰富经验。如对上述合规事宜有进一步咨

询，欢迎联系我们。
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