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香港聯合交易所有限公司 
(香港交易及結算所有限公司全資附屬公司) 

（「聯交所」） 

 
 

 

香港聯合交易所有限公司上市委員會（「上市委員會」）譴責碧生源控股有限公司 

（「該公司」）（股份代號：926）違反《香港聯合交易所有限公司證券上市規則》

（《上市規則》）第 13.09(1)條。  

 

上市委員會並譴責該公司兩名現任執行董事（合稱「有關董事」）： 

 

(1) 該公司董事長趙一弘先生（「趙先生」）; 及 

 
(2) 該公司副董事長高雁女士 （「高女士」）, 

 

原因是他們各自違反以《上市規則》附錄五B表格所載形式向聯交所作出的《董事的聲

明及承諾》（「《董事承諾》」）所載的責任，沒有盡其所能促使該公司遵守《上市

規則》。 

 

實況 

 

該公司於 2010年 9月 29日在聯交所上市。該集團由 2007年至 2010年四個財政年度及

截至 2011 年 6 月 30 日止六個月（「2011 年上半年」）均錄得溢利。據該公司 2011 年

8 月 19 日發出的 2011 年上半年業績公告（公告發出前，該公司已於 2011 年 8月 11 日

發出正面盈利預告），2011 年上半年營業額為人民幣 5.123 億元，純利為人民幣 1.133

億元，較 2010年同期分別上升 39.0%及 436.9%。 

 

2011 年 3 月及 6 月曾有兩份分析員報告先後估計該公司 2011 年財政年度的收入及純利

分別在人民幣 11.52億元至 11.81億元之間及人民幣 2.67億元左右。 
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與 2010年同期以及於 2010年底編備並於 2011年 3月 11日的董事會會議上通過的預算

（「預算」，主要旨在制訂集團日後銷售及營運策略及政策）比較，該公司截至 2011

年 12月 31日止六個月（「2011年下半年」）的財務表現大幅倒退（「倒退」）。   

 

自 2011 年 9 月起，該公司的主要中國附屬公司（即不包括四家海外公司及一家中國附

屬公司）每個月的管理賬目（「每月管理賬目」，大致反映集團的財務狀況）亦顯示

純利數字較 2010年同期以及預算大幅下跌。   

 

集團按每月管理賬目編制的每月管理賬目概要（內載收益表中各個主要項目的資料，

包括銷售淨收入、銷售成本、銷售毛利、毛利率、銷售及管理費用、淨利潤等年初至

今的數字及每月數字，以及將該年內年初至今的數字對照預算及去年同期年初至今的

數字（「每月管理賬目概要」），通常於月結後 10 個工作天左右備妥）亦錄得倒退。

每月管理賬目概要於每月舉行的管理層會議（「每月管理層會議」），約於前月月結

後 8 至 12 天舉行）上向有關董事及公司的高層管理人員（包括當時的首席財務官）

（「高層管理人員」）呈報。 

 

下表所列是每月管理賬目概要各主要項目於 2011年 7月至 11月的累計數字。鑑於該公

司沒有編備 2011 年 12 月的每月管理賬目概要，表中右二欄所列數字的編制基礎，乃

源自 2011年 12月 16日送呈董事會成員的資料集內所載的 2011年財政年度全年業績預

測（按 2011 年首 11 個月實際數據及 12 月的預估數編制）。至於右一欄的 2011 年 12

月數字，則以該公司的主要中國附屬公司 2011 年財政年度的未經審核的綜合管理賬目

（「初步管理賬目」，於 2012 年 1 月 5 日一次特別管理層會議（「特別管理層會議」）

上提交）為編制基準。 

 

(人民幣 千元) 
2011 年 

上半年 
7月 8月 9月 10月 11月 12月 12月 

銷售淨收入 512,324 567,615 636,214 691,189 769,798 820,311 909,985 840,601 

對照預算 +1% -5% -11% -17% -17% -21% -22% -28% 

對照 2010年  +39% +35% +28% +19% +16% +13% +4% -4% 

毛利 459,759 508,746 568,723 616,258 684,050 726,543 799,540 739,831 

毛利率 89.7% 89.6% 89.4% 89.2% 88.9% 88.6% 87.9% 88.0% 

純利 128,920 129,404 132,113 112,280 103,535 82,913 38,508 3,390 

對照預算 +53% +39% +16% -22% -41% -61% -86% -99% 

對照 2010年  +19% +12% -1% -28% -43% -58% -35% -94% 

純利率 25.2% 22.8% 20.8% 16.2% 13.4% 10.1% 4.2% 0.4% 

每月純利 不適用 484 2,709 (19,833) (8,745) (20,622) (44,405) (79,523) 
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在 2011年 10月 11日的每月管理層會議上，討論了 2011年 9月份的每月管理賬目概要，

當中顯示年初至今的純利為人民幣 1.123 億元（僅為預算的 78%及 2010 年財政年度的

72%）、2011年第三季淨虧損人民幣 1,660萬元及按月淨虧損人民幣 1,980萬元。 

 

在 2011 年 11 月 12 日的每月管理層會議上，討論了 2011 年 10 月份的每月管理賬目概

要，當中顯示年初至今的純利為人民幣 1.035 億元（僅為預算的 59%及 2010 年財政年

度的 57%）。此外，按此等每月管理賬目概要，7 月至 10 月的淨虧損合共人民幣

2,540萬元，較 2010年同期倒退 135.2%。2011年 10月的銷售淨收入為人民幣 7,860萬

元，偏離 2011年第二季的銷售淨收入數字。純利率再跌 2.8%。該公司繼續出現按月淨

虧損人民幣 870萬元。 

 

在 2011 年 12 月 12 日的每月管理層會議上，討論了 2011 年 11 月份的每月管理賬目概

要，當中顯示年初至今的純利為人民幣 8,290 萬元（僅為預算的 39%及 2010 年財政年

度的 42%）。此外，7 月至 11 月的淨虧損合共人民幣 4,600 萬元，較 2010 年同期倒退

152.5%。這是該公司 2011 年下半年連續第三個月出現按月淨虧損（2011 年 11 月份：

人民幣 2,060 萬元）。2011 年 11 月的銷售淨收入為人民幣 5,050 萬元，同樣偏離 2011

年第二季的銷售淨收入數字。純利率再跌 3.3%。  

 

2011 年財政年度的全年業績預測於 2011 年 12 月 16 日呈交董事會，當中顯示集團

2011 年下半年淨虧損為人民幣 9,040 萬元，較 2011 年上半年倒退 170.1%，較 2010 年

下半年倒退 334.8%。年初至今的純利為人民幣 3,850萬元，僅為預算的 14%及 2010年

財政年度的 65%。純利率較 2011年 11月再跌 5.9%。2011年 12月該公司繼續出現按月

淨虧損（人民幣 4,440萬元）。 

 

在 2011 年 12 月 20 日的董事會會議上，董事會討論了倒退的可能性及對遵守《上市規

則》方面的影響。董事會會議後，該公司的管理層（包括趙先生）曾口頭討論擬定盈

警公告的稿本，但最後決定暫不披露倒退一事，待 2012 年 1 月初收到初步管理賬目審

閱後再作決定。   

 

2012年 1月 5日舉行了特別管理層會議審閱初步管理賬目。  

 

2012年 1月 6日（下午 4 時 16分），該公司發出盈警公告，表示「預期本集團截至二

零一一年十二月三十一日止年度之營業額將小幅下降，而本集團同時期之淨利將大幅

下降或轉為小幅淨虧損」，又指有關變化主要歸因於盈警公告中所述的四項因素。 

 

2012 年 1 月 9 日（下一個交易日），該公司股份收市價跌約 32.8%（由 2012年 1月 6

日的 1.25 元跌至 0.84 元），成交量增至 39,213,400 股，是之前十天平均數的 147.5 倍。 
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2012 年 3 月 18 日，該公司公布其 2011 年財政年度的全年業績，錄得營業額人民幣

8.404 億元、毛利人民幣 7.376 億元及淨虧損人民幣 4,090 萬元，較 2010 年財政年度分

別下跌 3.9%、5.8%及 168.5% 。 

 

《上市規則》規定 

 

除另有說明外，本新聞稿所述的《上市規則》第 13.09(1)條概指 2011 年及 2012 年生效

的規則。 

 

《上市規則》第 13.09(1)條規定，發行人須在合理地切實可行的情況下盡快披露以下與

集團有關的資料：(a)供交易所、股東及公眾人士評估該集團的狀況所必需者；或(b)避

免發行人證券的買賣出現虛假市場的情況所必需者；或(c)可合理預期會重大影響其證

券的買賣及價格者。 

 

第 13.09(1)條附註 11(ii)進一步說明，若根據董事所知發行人的財政狀況或其業務表現

又或發行人對本身表現的預期有所轉變，而若市場得悉此等轉變很可能會導致其上市

證券的價格大幅波動，發行人必須立即履行有關披露責任，不得有誤。 

 

上市科指稱該公司的違規內容 

 

該公司違反《上市規則》第 13.09(1)條 

 

上市科指稱： 

 

(1) 該公司原須但卻未有盡快刊發公告披露倒退一事，違反了《上市規則》第

13.09(1)條。 

 

(2) 上文所述每月管理賬目概要中反映的倒退，絕對不是公眾已知的資料，兼在市

場預期之外，這正是第 13.09(1)(a)及(c)條所述資料，根據第 13.09 條必須在合理

地切實可行的情況下盡快披露。倒退之事亦顯示該公司的業務及財政表現有變，

很可能導致大幅的價格波動，必須根據第 13.09條附註 11(ii)立即披露。 

 

遵守《上市規則》第 13.09(1)條的責任何時產生 

 

上市科指出，該公司的披露責任在 2011 年 10 月 11 日有關董事及高層管理人員在每月

管理層會議上討論 2011年 9月份的每月管理賬目概要時已經出現。該等賬目顯示： 

 

(1) 2011 年第三季總營業額為人民幣 1.789 億元，僅是 2011 年第二季（人民幣

3.748億元）的 47.7%及 2011年上半年（人民幣 5.123億元）的 34.9%，較 2010

年第三季（人民幣 2.1億元）下跌 14.8%。  

  



 

 

 

 

 

 

5 

 

 

(2) 2011 年第三季的淨虧損為人民幣 1,660 萬元，根據 2011 年 4 月至 9 月的每月管

理賬目概要內的數據，較 2010 年第三季倒退 134.7%，較 2011 年第二季倒退

115.1%。此外，年初至今的純利較預算低 22%，較 2010年同期低 28%。  

 

(3) 純利率較 2011年 8月下跌 4.6%（由 20.8%跌至 16.2%）。 

 

(4) 2011年 9月該公司出現人民幣 1,980萬元淨虧損。  

 

上市科亦指出，披露責任或可在以下日期出現： 

 

(1) 2011 年 11 月 12 日：當日，每月管理層會議討論了 2011 年 10 月份的每月管理

賬目概要。 

 

(2) 2011 年 12 月 12 日：當日，每月管理層會議討論了 2011 年 11 月份的每月管理

賬目概要。 

  

(3) 2011年 12月 16日：當日，2011年財政年度的全年業績預測呈交董事會。 

 

(4) 無論如何，披露責任必定於 2011 年 12 月 20 日出現，因為當天董事會全體成員

討論了 2011 年財政年度的全年業績預測、倒退及其對遵守《上市規則》的影響。 

 

上市科指出，該公司於 2012 年 1 月 6 日才披露倒退，不算根據《上市規則》第

13.09(1)條及其附註 11(ii)的規定「在合理切實可行的情況下盡快」及「不得有誤」地作

出披露。 

 

有關董事違反《董事承諾》 

 

上市科並指出，趙先生及高女士（同為該公司當時的執行董事）均違反了各自的《董

事承諾》，未有盡力促使該公司遵守《上市規則》第 13.09(1)條，理由包括：  

 

(1) 儘管 2011 年 10 月 11 日起已知悉倒退之事，他們並無採取行動按規定將此資料

向股東及投資大眾披露。他們並無考慮或討論有關事宜是否須按《上市規則》

第 13.09(1)條作出披露，也沒有將事情上報董事會以考慮有關第 13.09(1)條的合

規事宜，更沒有就事件對公司遵守《上市規則》規定的影響諮詢專業顧問意見。 
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(2) 根據該公司信息披露制度第 3.1 段，高層管理人員（包括首席財務官及公司秘書）

應當編制定期報告草案，送達董事及高層管理人員審閱。按該制度，董事長

（趙先生）負責召開董事會會議審閱該等報告。因此，有關董事應要確保編制

關於集團財務業績的定期報告並送達董事及高層管理人員審閱，趙先生（董事

長）則應該採取行動召開董事會會議審閱該等報告，可是並無證據顯示他們有

那樣做。直至 2011年 12月 20日才舉行董事會會議審閱 2011年財政年度的全年

業績預測。要符合盡力的要求，該公司須恪守其內部制度，但現實情況似乎並

非如此。 

 

(3) 2011 年 12 月 16 日，2011 年財政年度的全年業績預測呈交董事會，當中清楚顯

示倒退。趙先生及高女士並沒有採取即時行動，卻選擇等待到 2011 年 12 月 20

日舉行董事會會議。 

 

(4) 在 2011 年 12 月 20 日舉行的董事會會議上，董事會討論了倒退及其對遵守《上

市規則》的影響。會後，管理層也曾口頭討論擬定盈警公告的稿本。雖然 2011

年 12 月 16 日呈交董事的 2011 年財政年度全年業績預測已經清楚顯示倒退，他

們卻決定暫不披露，待 2012 年 1 月初收到初步管理賬目審閱後再作決定，最後

到 2012 年 1 月 6 日才發出盈警公告。因此，有關董事得悉該公司表現的實況卻

未有迅速行動安排發出盈警公告。他們沒有主動確保按《上市規則》第 13.09(1)

條及其附註 11(ii)的規定在合理切實可行的情況下盡快並不得有誤地發出盈警公

告。 

 

和解 

 

經過和解後，該公司及有關董事對上市科上述對其違規的指稱不作抗辯，並接受上市

委員會向其施加的下列各項制裁及指令。 

 

上市委員會裁定的違規事項 

 

根據上述事實及情況，以及該公司及有關董事對上市科的違規指稱不作抗辯，上市委

員會裁定： 

 

(1) 該公司違反了《上市規則》第 13.09(1)條；及 

 

(2) 有關董事違反其各自對聯交所的《董事承諾》。 
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監管上關注事項 

 

上市委員會擬強調一點，香港的證券市場乃披露為本的市場。投資者及股東均靠公開

的資訊作投資決定，上市發行人及時披露其財務表現的相關資料，對股東及投資者作

出知情的投資決定非常重要。上市委員會關注以下的事項： 

 

(1) 自 2011 年 9 月起，每月管理賬目概要一直顯示該公司的業務及財務表現嚴重倒

退（按年百分比達 28%至 58%）。初步管理賬目甚至顯示年初至今的溢利按年

大減 94%。 

 

(2) 在所有相關時候，有關董事知道 2011 年下半年期間一直持續的倒退。2011 年下

半年間，即使有關董事知情，也儘管曾經至少五次向有關董事提供清晰顯示倒

退的具體資料，他們也沒有採取任何行動向股東及投資大眾披露此項資料。及

至 2011年財政年度已過，才於 2012年 1月 6日作出披露。 

 
(3) 2012 年 1 月 6 日刊發盈警公告比原應披露的時間遲了兩個月二十六天。其間買

賣該公司股份的投資者及該公司股東皆在不知道倒退的情況下進行交易，剝奪

了他們可以及時得悉與該公司及其表現有關之重要資訊的權利。 

 

(4) 在有關董事掌握清晰證據（指每月管理賬目概要）的情況下該公司仍然不披露

倒退且持續如此長的時間，顯示了： 

 
(a) 有關董事（共同及個別）均不認識該公司的責任；及 

 

(b) 至少有關董事對《上市規則》第 13.09 條的規定及其本身對股東、投資者

以至整個市場的責任，其判斷及理解均不如理想。 

 

(5) 有關董事曾在該公司上市前，就《上市規則》對董事責任及發行人持續責任的

要求接受該公司法律顧問的培訓。但即使如此，該公司上市後不久就嚴重違反

了《上市規則》，有關董事亦違反了其《董事承諾》。 

 

(6) 有關董事對管理一家香港上市公司沒甚經驗。上市委員會期望他們會善用公司

合規顧問的指引及意見，但該公司一直未諮詢其合規顧問及其他外聘專業顧問

的意見，直至 2011年 12月 21日才向他們送交盈警公告擬稿並徵詢意見。  
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(7) 此外，上市委員會期望一名合理審慎的公司董事，在這樣的情況下應會主動尋

求公司合規顧問的意見及協助。但有關董事卻沒有那樣做，而是等至 2011 年財

政年度將近結束。我們認為，這樣的處理方法並不是行事謹慎的新上市公司董

事在同樣情況下的應有表現。 

 

因此，上市委員會認為這次的違規很嚴重，必須施以公開制裁，並要該公司及有關董

事採取補救行動，改善合規方面的表現及文化。 

 

基於《證券及期貨條例》中有關內幕消息披露機制的條文已於 2013 年 1 月 1 日生效，

該公司及其董事尤其需要熟悉有關規定，確保妥為遵守該條例，包括必須採取一切合

理措施確保設有適當保障以防違反法定披露責任。因此，上市委員會認為適宜擴大董

事的培訓範疇，加入《證券及期貨條例》中有關內幕消息披露的法定規定。 

 

制裁 

 

按此，上市委員會對該公司及每名有關董事裁定了上述的違規事項後，譴責： 

 

(1) 該公司違反《上市規則》第 13.09(1)條；及 

 

(2) 趙先生及高女士違反其各自對聯交所的《董事承諾》。 

 

上市委員會並指令如下： 

 

(1) 該公司須於本新聞稿刊發日期起計兩星期內，委聘一名令上市科滿意的獨立合

規顧問（定義見《上市規則》第三 A 章，即根據《證券及期貨條例》持牌或註

冊可進行第六類受規管活動的實體，以及其牌照或註冊證書准許其進行保薦人

工作），於往後兩年持續就《上市規則》的合規事宜提供意見。該公司須在委

聘合規顧問前向上市科呈交聘約的建議職責範圍供上市科給予意見。合規顧問

須向該公司的審核委員會負責。 

 

(2) 趙先生及高女士（現為該公司的執行董事）須各於本新聞稿刊發日期起計 90 日

內，完成由香港特許秘書公會、香港董事學會或上市科認可的其他課程機構所

提供有關《上市規則》合規事宜、董事責任及企業管治事宜 24 小時的培訓，另

加有關 (a)現行《上市規則》第 13.09 條合規事宜以及(b)《證券及期貨條例》中

的內幕消息披露條文（兩者均於 2013 年 1 月 1 日生效）的培訓 4 小時（「培

訓」）。 
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(3) 該公司須於上文第(2)段所述培訓完成後兩星期內提供培訓機構發出的培訓合規

證書。  

 

(4) 該公司須於每次完成上文第(1)及(3)段所述的每項指令後兩星期內刊發公告，確

認已全面遵守有關指令。按此刊發的最後一份公告須確認已履行上文第(1)至(3)

段所述全部指令。   

 

(5) 該公司須在刊發上文第(4)段所述公告前向上市科呈交有關公告擬稿供上市科給

予意見，並須待上市科確定沒有進一步意見後方可刊發。  

 

為免引起疑問，聯交所確認上述制裁及指令僅適用於該公司及有關董事，而不涉及該

公司董事會其他過往或現任董事。 

 

 

2013年 12月 18日 

 


