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简介 

2023 年 7 月 26 日，香港交易及结算所有限公司与印度尼西亚证券交易所（“印尼交易所”）签署合作备忘录，以开拓在香港联合交

易所有限公司（“香港联交所”）及印尼交易所跨境上市等领域的战略合作机遇。香港联交所在过去 13 年中曾 7 次登上全球 IPO 集

资榜首，是可以为发行人提供丰富的本地及国际资金并提升发行人公众形象的理想上市地。 

在此背景下，我们将着重介绍印尼交易所上市公司于香港联交所主板双重上市所需满足的核心上市要求，以及相关的印尼法律及监管

考量。 

具体而言 

经简化的海外发行人香港上市制度  

香港上市规则近期进行了修订，以简化于中国内地和香港以外注册成立的发行人（“海外发行人”）上市制度。如海外发行人已于海

外证券交易所主要上市（或正在寻求于海外证券交易所主要上市），则可选择于香港联交所双重主要上市。在这种情况下，海外发行

人须同时全面遵守香港联交所和其证券已上市（或将上市）的海外证券交易所的上市要求。另外，若海外发行人（未设立不同投票权

架构1）已于香港联交所认可的另一证券交易所（“认可证券交易所”）2主要上市，且其大部分股本证券在香港以外地方买卖，则该

海外发行人可申请于香港联交所主板第二上市。  

香港上市制度下的上市要求 

以下为印尼交易所上市公司于香港联交所主板双重主要上市时，所须符合的核心上市要求的高度概要： 

 核心要求3 

1. 营业及管理层记录  

 

• 具备不少于三个会计年度的营业记录 

• 至少前三个会计年度的管理层维持不变 

• 至少经审计的最近一个会计年度的拥有权和控制权维持不变 

2. 财务适格性测试 

 

• 盈利测试 

➢ 最近一个会计年度的股东应占盈利不得低于 3,500 万港元；及 

➢ 前两个会计年度累计的股东应占盈利不得低于 4,500 万港元 

或 

 

 

1 为免疑问，设立不同投票权架构的发行人亦可于香港联交所主板第二上市，但需要满足香港上市规则第 8A章及第 19C 章的特定要求。 

2 认可证券交易所列表刊载于香港联交所网站。印尼交易所尚待被加入该列表。 

3《香港上市规则》规定的核心基本上市要求。香港联交所还为尚未创收的生物科技公司、采用不同投票权（WVR）架构的创新型公司、特殊目的收购公司

（SPAC）、特殊科技公司、基础设施公司、矿业公司和投资公司制定了其他的或额外的上市要求及披露要求。 
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 核心要求3 

• 市值╱收益╱现金流量测试 

➢ 市值：上市时市值至少为 20 亿港元 

➢ 收益：经审计的最近一个会计年度的收益至少为 5 亿港元 

➢ 现金流量：前三个会计年度的现金流入合计至少为 1 亿港元 

或 

• 市值╱收益测试 

➢ 市值：上市时市值至少为 40 亿港元 

➢ 收益：经审计的最近一个会计年度的收益至少为 5 亿港元 

3. 最低公众持股量和市值 • 发行人已发行股份数目总额必须至少有 25%由公众人士持有。如发行人在上市时的预期市

值逾 100 亿港元，香港联交所可酌情接纳介乎 15%至 25%之间的一个较低的百分比 

• 股东人数须至少为 300 人 

• 发行人在上市时的预期市值不低于 5 亿港元，且公众人士持有的市值不低于 1.25 亿港元 

4. 核心的股东保障水平 • 海外发行人须证明其须遵守的注册成立地法律、规则及规例以及其组织章程文件结合起来

如何可以至少达到香港要求的股东保障水平 

• 发行人的组织章程文件中须载明香港上市规则附录三载列的核心股东保障标准 

5. 充足的营运资金 • 本身及其附属公司有足够的营运资金满足现时（即招股章程日期起计至少 12 个月）所需 

6. 财务汇报准则 • 通常为《香港财务汇报准则》（HKFRS）或《国际财务汇报准则》（IFRS）。在满足特定

限制条件时，香港联交所可以接受海外发行人使用其他财务报告准则 

 

第二上市同样须遵守上表所载列的基本上市条件，香港上市规则中明确规定的特别或例外情况除外，比如，就最低市值要求而言，若

上市申请人（未设立不同投票权架构）拟寻求于香港联交所第二上市，则其必须满足下述任意一项要求： 

(a) 于合资格交易所（即纽约证券交易所、纳斯达克证券市场或伦敦证券交易所主市场）或任何认可证券交易所（仅适用于业务重心

不在大中华地区的海外发行人）上市并且于至少五个完整会计年度期间保持良好合规纪录，在第二上市时预期市值最少达到 30 亿港

元；或  

(b) 于上述合资格交易所上市并且于至少两个完整会计年度期间保持良好合规纪录，在第二上市时的预期市值至少达到 100 亿港元。 

申请于香港联交所第二上市的海外发行人，主要受其主要上市地所在司法管辖区的规则及监管机构规管，而海外发行人证券的主要市

场亦在该海外主要交易所。因此，香港联交所豁免或免除寻求第二上市的发行人遵守香港上市规则中的某些规定，如某些披露义务。 

印度尼西亚法律及监管要求概览 

目前仅有个别印尼交易所的上市发行人于其他证券交易所双重上市。 

若印尼交易所上市公司打算在香港募资，则可以考虑通过于香港联交所上市其存托凭证4进行双重上市。鉴于这涉及到增资，印尼交

易所上市公司可以通过先增发股份，而后申请将该等新发行的股份以存托凭证形式于其他证券交易所上市来实现增资目的。在此情形

下，印尼交易所上市公司将需遵守适用于印度尼西亚公众公司的增资（优先购买权或非优先购买权发行）规定。 
 
  

 

 

4 理论上而言，也有可能将股份在香港联交所上市。但根据印尼的监管要求，相关股份必须于印尼交易所上市，因此，印尼交易所上市公司的股份如何在离岸证

券交易所进行交易尚未可知。目前已有的案例均为印尼交易所上市公司于离岸证券交易所上市其存托凭证而非股份。 
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印尼交易所上市公司寻求于香港联交所上市 

通常而言，当印尼交易所上市公司发行新股或股本证券以增加资本时，其必须根据股东的持股比例给予现有股东一定比例的优先购买

权利，即供股。印尼交易所上市公司采用这种方式于香港联交所上市，则应保证其大股东（或大股东邀约的其他股东）向潜在投资者

转让其优先购买权，转让的股份的数量（对应优先购买权如获行使）至少要对应以存托凭证形式分配到香港联交所上市的股份数量。    

仅在极为有限的情况下，印尼交易所上市公司可以不向股东授予优先购买权而发行新股进行增资，即非公开配售或非优先购买权发

行。 

以下为印尼交易所的上市公司进行供股和非优先购买权发行时，所须符合的核心要求的高度摘要： 

 核心要求 

供股 非优先购买权发行 

监管批准 • 印度尼西亚金融服务管理局的有效声明 

• 印尼交易所批准增发股份上市 

 

增发股份在印尼交易所上市需符合若干要求，如提交相

关文件、时间表和定价等。  

印尼交易所批准增发股份上市 

 

 

增发股份在印尼交易所上市需符合若干要求，如提交

相关文件、时间表和定价等。 

公司批准 在股东大会上获得股东批准 在股东大会上获得独立股东的批准（除获豁免外） 

组织章程文件 除资本条款外，通常无需修订公司章程。 

 

但是，印尼交易所上市公司于香港交易所双重上市则可

能需要进一步修订其公司章程，以纳入香港联交所的上

市要求，如上文讨论的核心股东保护标准，但以不与印

度尼西亚的规则冲突为限。 

 

除资本条款外，通常无需修改公司章程。 

 

但是，印尼交易所上市公司于香港交易所双重上市则

可能需要进一步修订其公司章程，以纳入香港联交所

的上市要求，如上文讨论的核心股东保护标准，但以

不与印度尼西亚的规则冲突为限。 

披露内容 • 国内：向股东披露信息和招股说明书（以印度尼

西亚语编制）。 

• 就国际发售而言（于香港联交所上市），应提供

发售备忘录/通函或信息备忘录（以英语或其他语

言编制（但须提供英语译文））。 

• 前述文件中必须包括拟于香港联交所双重上市的

信息。 

• 上市发行人若寻求于香港联交所双重上市，则其

分别根据印度尼西亚及香港的规定编制的发售文

件应当保持披露一致性。  

• 向股东披露有关实施非优先购买权发行的信息。 

• 就国际发售而言（于香港联交所上市），应提供

发售备忘录/通函或信息备忘录（以英语或其他

语言编制（但须提供英语译文））。 

• 前述文件中必须包括拟于香港联交所双重上市的

信息。 

• 上市发行人若寻求于香港联交所双重上市，则其

分别根据印度尼西亚及香港的规定编制的发售文

件应当保持披露一致性。 

 

香港与印度尼西亚监管规则项下的持续义务 

为维持印尼交易所及香港联交所主板的上市地位，上市发行人必须同时遵守两地上市规则项下的持续义务，包括公众持股量要求、公

开市场要求、财务能力要求、公布年度及定期财务信息，以及就上市发行人进行的特定交易或公司行动应适用的有关公告及/或股东

批准的规定等。 
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