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新聞

【香港商報訊】記
者張智榮、鄺偉軒報
道：牛年首隻新股諾
輝健康(6606)今日掛
牌，該股於昨日暗盤
開市即被炒高，早段
一度高逾兩倍，收市
仍升逾 1.6 倍，若不
計手續費，暗盤每手
賺逾2.1萬元。

漫步
人生

新一份財政預算案將於下周三出
爐，在新冠肺炎疫情影響下，今年特
區政府錄得3000億元財政赤字，財政
司司長陳茂波更預計，下一個財政年
度將繼續出現財赤。有學者及立法會

議員建議提高股票印花稅稅率，以增加政府庫房收
入，有前政府金融官員高調表態支持。現時股票買
賣雙方在股票轉讓時須繳納交易金額的0.1%，作為
股票印花稅。根據香港中文大學統計數據，若將稅
項由現時0.1%調升至0.2%，特區政府每年可增加至
少500億元收入。

削弱香港競爭力
金融界立法會議員張華峰反對提高股票印花稅

率，筆者支持。
儘管提高股票印花稅可以即時增加特區政府的收

入，但是加稅後增加交易成本，將削弱本港市場的
整體流通性及效率；還有，大量短線買賣、高頻交
易及對沖交易將會減少，使投資者傾向作出長期投
資規劃，最後會影響香港金融科技領域的發展，結
果可能導致國際市場參與者轉移到低稅率的金融市
場進行交易，削弱香港的市場競爭力。

減免印花稅方為上策
如何維持香港長遠競爭力？如何鞏固香港國際金

融中心地位，配合國家長遠金融策略的發展呢？筆
者估計以上問題將會是特區政府考慮未來規劃的重
要因素。中美關係現時陷入新低點，在美國上市的
中概股份受到美國政府無理的打壓，需要尋找新的
上市點，筆者估計國策是希望提升香港國際金融中
心地位，與美國爭一日長短，若是如此，股票印花
稅應該考慮減免而不是增加！

股市現處於高能量周期，看好情緒高漲，股市將
繼續探頂走勢。

資深股評人 史理生
(逢周四刊出)

比特幣近月升幅數以倍計，近日曾突
破 5 萬美元關口，更有分析看好今年底
挑戰10萬美元。受惠比特幣升勢，港股
區塊鏈概念股亦水漲船高，不過，部分

概念股區塊鏈相關業務收入佔比小，受惠程度或有
限，投資者小心股價虛高。

近來相繼有大公司以行動支持比特幣，例如特斯拉
(Tesla)豪擲15億美元買比特幣，並打算接受加密幣付
款，帶起相關概念股炒作。港股概念股主要包括歐科
雲鏈(1499)、BC科技(863)、柏能集團(1263)、火幣科
技(1611)、雄岸科技(1647)。

據最近一年財報顯示，歐科雲鏈、雄岸科技、火幣

科技的區塊鏈相關業務收入佔比較小，分別佔總收入
4.3%、7.5%及 12.3%，顯示區塊鏈並非公司主要業
務，或處於初期發展階段。以火幣科技為例，旗下雖
已成立 「火幣資產管理」，未來有意普及虛擬貨幣投
資，但該業務至今未有收入。

BC科技的相關收入佔比最高，旗下數字資產及區
塊鏈平台業務，2019年收入為7160萬元人民幣，按
年增長逾7倍，佔總收入約43%。公司擁有數字資產
平台OSL，並已獲證監會發牌，提供數字資產交易等
服務。柏能集團則主要從事區塊鏈技術應用到的硬
件，即生產電腦使用的圖像顯示卡，屬上游公司。

香港商報記者 張智榮

京東物流提交上市申請
緊接諾輝健康的熱門新股，是去年上市的京東集團

(9618)分拆的京東物流，據市場消息該公司已向港交所
(388)提交上市申請。京東集團表示，是次分拆將可提
升京東物流的形象，料京東物流的價值將因是次分拆
而增加；至於京東集團則可完全專注於集團業務發
展，毋須考慮京東物流的資金需求，昨日京東升逾
6%。

恒指昨日低開110點，不久倒升且升幅擴大，午後最
多升421點，高見31168，尾市升幅略收窄至338點，
恒指終收報31084點。大市成交2079.89億元。科指升
250點，收報10945點創新高。

中薇證券研究部董事黃偉豪表示，市場資金多，有
一定承接力，港股基調仍偏強，料北水恢復後繼續流
入港股，北水愛股如騰訊(700)、美團(3690)、港交所
(388)等近日升幅不算誇張，料北水重返追捧這些股
份，可繼續支撐大市。

區塊鏈概念股小心虛高
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昭衍新藥

京東物流

奈雪的茶

賀陽教育

預計集資額

最多65.4億元

312億元

約38.75億元

約15.6億元

保薦人

中信證券

美銀證券、高盛、海通國際

摩根大通、招銀國際及華泰國際

招銀國際、方正證券

京東物流分拆上市，有利籌集資金擴充
市場佔有率。 資料圖片

熱門新股招股摘要

在本方案通过所有审批程序并实施完成后转换上市地以转换方式在香港联合交易所主板上
市及挂牌交易。

公司将根据《到境外上市公司章程必备条款》、《关于到香港上市公司对公司章程作
补充修改的意见的函》（“证监海函［1995］1 号”）及《关于进一步促进境外上市公司
规范运作和深化改革的意见》，并参照《上市公司章程指引》（2019 年修订）、《深圳证
券交易所股票上市规则》的相关要求，起草《山东晨鸣纸业集团股份有限公司章程》（草
案，B 股转换上市地后适用），并提请股东大会审议通过。该《公司章程》（草案，B 股
转换上市地后适用）将在股东大会审议通过并获得有关主管部门批准后，在公司 B 股转换
H 股上市之日起生效。公司 B 股转换 H 股上市后，将依据该《公司章程》（草案，B 股
转换上市地后适用）规定的情形召开类别股东会议。在 B 股转换 H 股上市前，公司现行
章程继续有效。

二、本次方案实施背景
（一）公司 B 股交易不活跃
目前公司总股本为 2,984,208,200 股，其中，人民币普通股（A 股）为 1,749,517,684 股，

约占总股本 58.63%；境内上市外资股（B 股）为 706,385,266 股，约占总股本 23.67%；境
外上市外资股（H 股）为 528,305,250 股，约占总股本 17.70%。相较于 A、H 股，B 股交
易一直处于不活跃状态，其成交量、换手率等指标均较低。以 2020 年 1 月 1 日至 2020 年
12 月 31 日的交易数据为例，如下表所示：

证券类别 期间成交量（万股） 期间换手率（%） 日平均换手率（%）
A 股 891,611.19 537.32 2.21
H 股 93,168.29 176.35 0.63
B 股 41,793.59 59.17 0.24

市场上的 B 股流通股份交易相较于 A 股、H 股较为不活跃，将直接导致市场的估值作用、
资源导向作用等难以正常发挥作用。

（二）公司股票在香港流通有助进一步推进公司的国际化进程
首先，通过实施本次 B 转 H 事宜后，公司 H 股流通股比和流通市值将有机会获得进一

步提升，考虑到或将引入第三方作为现金选择权的提供方，则公司的股东结构亦将进一步
多元化。

其次，香港的中资股与内地政策及内地经济发展息息相关，近年来内地经济发展增速
明显，香港市场中资股亦受到更多投资者青睐；在两地实现深港通及沪港通互联互通后，
公司亦为深港通标的之一，利于两地估值差异逐渐降低，不断引导市场实现估值重塑及价
值挖掘，故港股市场对于公司在内的中资股呈利好趋势。

再者，境外资本市场一直在为公司提供广阔的融资平台，有利于公司参与境外资本运作，
充分利用境外资本及市场激励来进一步加强核心竞争力，促进产业结构向高级化方向发展。

（三）本次方案的成功施行将促进公司的业务发展
公司所处行业发展前景广阔，根据发展战略，公司未来需要继续保持大规模集中的生

产经营模式并进行科研创新及开发。一方面，公司完成 B 转 H 事宜后可以进一步深化市
场形象、提高市场竞争力，在原材料采购、产品定价、行业政策制定等方面都具有更强的
议价能力及市场影响力。另一方面，本次方案实施后，公司可以继续发挥境外资本市场的
再融资功能，获得资金支持以用于加大技术创新能力和科研开发力度，积极开发科技含量
高、附加值高的新产品和企业专有技术。

三、股东权益保护机制
（一）股东大会、类别股东大会投票
1. 表决通过要求
由于本次 B 转 H 事宜属于《公司法》及《公司章程》中规定的“对公司产生重大影响的、

需要以特别决议通过的其他事项”，故公司召开股东大会审议本次方案相关事宜时，需经
出席股东大会的股东以特别决议形式表决通过。

另外，就类别股东大会，考虑到现行的公司章程要求“公司拟变更或者废除类别股东
的权利，应当经股东大会以特别决议通过和经受影响的类别股东在按本章程第一百七十三
条至第一百八十条分别召集的类别股东会议上通过，方可进行”，故公司需将同时召开经
受影响的类别股东大会审议本次方案相关事宜，并经出席境内上市股份类别股东大会的全
体股东和 B 股股东所持表决权的三分之二以上表决通过、出席境外上市股份类别股东大会
的 H 股股东所持表决权的三分之二以上通过。

公司将对出席股东大会的全体股东、不同类别股东的表决情况分别统计，并在各类股
东的表决符合上述要求后实施本次方案。

2. 现场及网络投票组合
股东大会采用现场投票和网络投票相结合的方式召开。股东大会提供网络投票的方式，

公司将通过深交所股东大会网络投票系统向全体股东提供网络形式的投票平台，股东可以
在网络投票时间内通过上述系统行使表决权。股东大会通知将明确参与网络投票的股东投
票程序。

3. 独立董事征集投票权机制
为提高中小股东的投票参与程度，股东大会、类别股东大会将采用独立董事征集投票

权制度。
（二）B 股股东现金选择权
为充分保护 B 股股东的合法权益，公司决定安排第三方向公司的全体 B 股股东提供现

金选择权，在实施现金选择权的股权登记日登记在册的 B 股股东可以全部或部分行使现金
选择权，但以下情形除外：

（1）公司董事、监事及高级管理人员所持有的限售股份（如有）；
（2）其合法持有人已向公司承诺放弃现金选择权的股份（如有）。
公司控股股东晨鸣控股有限公司全资境外附属公司晨鸣控股（香港）有限公司出具承诺，

放弃行使现金选择权。
目前公司尚未确定提供现金选择权的第三方，若公司无法安排第三方提供现金选择权，

本方案中的现金选择权将无法实施，交易终止，公司B股将继续于深交所B股市场挂牌交易。
1. 实施方案
在本次 B 转 H 事宜经公司的（1）出席股东大会的全体股东所持表决权的三分之二以

上表决通过；（2）出席境内上市股份类别股东大会的全体股东和 B 股股东所持表决权的
三分之二以上表决通过；（3）出席境外上市股份类别股东会的股东所持表决权的三分之
二以上表决通过；（4）并取得中国证监会及其他境内外政府部门及 / 或机构的核准或批
准（如需），公司将以公告方式，公布现金选择权的申报期间、申报和结算的方法等。

公司 B 股股东须在申报期内申报行使现金选择权，有效申报的 B 股股份可以获得由现
金选择权提供方按本次方案中约定的价格支付的现金对价，未在规定期间内申报的现金选
择权将作废。具体现金选择权股权登记日、现金选择权申报期间、现金选择权申报和结算
方法将另行公告。若投资者未参与申报现金选择权或申报无效，其所持 B 股股份将会在本
次方案通过所有审批程序并实施完成后以转换方式在香港联交所主板挂牌交易。

申报期结束后，于申报期内有效申报行使现金选择权的 B 股股份，现金选择权提供方
将按本次方案中约定的价格向其支付现金对价。

2. 行权价格
申报行使现金选择权的 B 股股东，可就其有效申报行使现金选择权的每一股 B 股股份，

在现金选择权实施日，获得由现金选择权提供方支付的现金对价，行权价格按照公司本次
B 转 H 事宜获得董事会决议通过之日（2021 年 1 月 29 日）收盘价每股 3.17 元港币的基础
上溢价 5%，即每股 3.33 元港币。若公司股票在本次董事会决议公告日至 B 股股东现金选
择权实施日期间发生除权、除息等事项，该现金选择权的价格亦作相应调整。

3. 现金选择权对价币种
本次方案中第三方提供现金选择权的对价币种为港币。
4. 相关信息披露
现金选择权方案的详细安排（包括但不限于现金选择权股权登记日、申报期间、申报

和结算的方法等）将依据法律、法规以及深交所的规定及时进行信息披露。
5. 现金选择权不予实施的情形
在现金选择权实施的相关公告公布的申报期内，拟行使现金选择权的 B 股股东可按规

定的方式及程序申报现金选择权。但当出现以下情形之一时，本次方案中的现金选择权将
不予实施，方案终止，B 股将继续于深交所 B 股市场交易：（1）申报行使现金选择权导
致 H 股公众持股量未能满足香港联合交易所对于上市公司 H 股公众持股量的最低要求；
（2）申报行使现金选择权导致前三名 H 股公众股东合计持股数超过 H 股公众持股量的
50%，或在香港公众股东人数少于 300 人；（3）本方案未获得所需要的股东大会、类别股
东会议批准或中国证监会及其他境内外政府部门及 / 或机构的核准或批准（如需）；（4）
公司无法安排第三方提供现金选择权。

四、不活跃账号的处理
对于不活跃账户、未参与申报现金选择权的 B 股股东，其所持的 B 股将会在本次 B 转

H 事宜通过所有审批程序并实施完成后在香港联交所主板挂牌交易。
五、信息披露计划
公司将依据相关法律法规以及深交所的规定，对本方案的进展情况及时进行信息披露。

拟进行披露的重要进展事项将包括但不限于：
（1）批准本方案的股东大会决议；
（2）获得中国证监会关于公司本次方案申请的受理函；
（3）B 股转换上市地在 H 股挂牌交易境内操作指南；
（4）获得中国证监会核准；
（5）公告 B 股停牌和现金选择权实施的预计时间；
（6）现金选择权实施公告；
（7）现金选择权实施的提示性公告（多次）；
（8）现金选择权实施结果的公告；
（9）公司 B 股于深交所摘牌；
（10）取得香港联合交易所批准；

（11）公司本次 B 股转 H 股于香港联合交易所挂牌交易。
六、方案决策过程
（一）已获得的授权及审批
公司召开了第九届董事会第十七次会议，以通讯表决的方式审议通过了本次方案及相

关事宜。
（二）尚需获得的授权及审批
1. 临时股东大会、类别股东大会审议本次 B 转 H 事宜，并同时获得：（1）出席股东

大会的全体股东所持表决权的三分之二以上表决通过；（2）出席境内上市股份类别股东
大会的全体股东和 B 股股东所持表决权的三分之二以上表决通过；（3）出席境外上市股
份类别股东会的股东所持表决权的三分之二以上表决通过。

2. 公司就 B 股股票申请以转换方式在香港联交所主板挂牌交易事宜向中国证监会报送
相关文件并取得核准；

3. 公司就 B 股作股票申请以转换方式在香港联交所主板挂牌交易事宜向香港联交所报
送相关文件并取得挂牌交易申请的批准；

4. 其他政府部门和机构的审核或批准（如需）。
七、本次方案实施前后公司股本结构的变化
基于目前的股份情况，本次 B 转 H 事宜实施前后，公司的股本结构变化如下表所示：

本次 B 转 H 方案实施前 本次 B 转 H 方案实施后

-
持股数量
（股）

占总股本
比例

-
持股数量
（股）

占总股本
比例

人民币普通股
（A 股）

1,749,517,684 58.63%
人民币普通股

（A 股）
1,749,517,684 58.63%

其中：晨鸣控
股有限公司

457,322,919 15.32%
其中：晨鸣控股

有限公司
457,322,919 15.32%

境内上市的外
资股（B 股）

706,385,266 23.67%
境内上市的外资

股（B 股）
- -

其中：晨鸣控
股（香港）有
限公司（注）

210,717,563 7.06%
- - -

境外上市的外
资股（H 股）

528,305,250 17.70%
境外上市的外资

股（H 股）
1,234,690,516 41.37%

其中：晨鸣控
股（香港）有

限公司
153,414,000 5.14%

其中：晨鸣控股
（香港）有限公

司
364,131,563 12.20%

股份总数 2,984,208,200 100.00% 股份总数 2,984,208,200 100.00%

注：晨鸣控股（香港）有限公司系为晨鸣控股有限公司全资境外附属公司。
八、本次方案涉及的境内有关当事人情况
（一）H 股挂牌申请人：山东晨鸣纸业集团股份有限公司
法定代表人：陈洪国
住所：山东省潍坊市寿光市圣城街 595 号
电话：0536- 2158008
传真：0536-2158977
联系人：袁西坤、初世方
（二）财务顾问：国泰君安证券股份有限公司
法定代表人：贺青
住所：中国 ( 上海 ) 自由贸易试验区商城路 618 号
电话：0755-23970028
传真：0755-23970028
项目主办人：徐慧璇、赵钟洪、周铸拉娃
（三）公司境内律师：北京市立方律师事务所
负责人：谢冠斌
住所：北京市东城区香河园街 1 号院信德京汇中心 12 层
电话：010-64096099
传真：010-64096260/64096261
经办律师：刘思典、杨奕辰
第三节  本次方案合规性分析
一、本次方案符合国务院《关于股份有限公司境内上市外资股的规定》（国务院令第

189 号）相关规定
根据国务院《关于股份有限公司境内上市外资股的规定》（国务院令第 189 号）（1995

年颁发）第二十四条规定“经国务院证券委员会批准，境内上市外资股或者其派生形式可
以在境外流通转让。前款所称派生形式，是指股票的认股权凭证和境外存股凭证。”

鉴于，根据 1998 年 4 月的国务院机构改革方案，国务院证券委员会已与证监会合并。
故此，经中国证监会批准后，公司境内上市外资股转换上市地在香港联合交易所主板挂牌
交易符合上述规定。

二、公司可以向中国证监会提出境外挂牌交易申请
根据中国证监会《关于股份有限公司境外发行股票和上市申报文件及审核程序的监管

指引》（证监会公告 [2012]45 号）相关规定，“依照《中华人民共和国公司法》设立的股
份有限公司在符合境外上市地上市条件的基础上，可自主向中国证监会提出境外发行股票
和上市申请。”

因此，关于选择上市地（含境外上市）等事项，在股东大会审议通过后，公司可向中
国证监会提出境外上市申请。

三、公司可以向香港联合交易所申请以转换方式挂牌交易
根据《香港上市规则》相关规定，相关证券可以转换成其他类别证券的方式上市。晨

鸣纸业本次 B 转 H 事宜系 B 股转换上市地以转换方式在香港联交所主板挂牌交易，不涉
及发行新股，公司总股本不变、总股数不变，晨鸣纸业不存在境外募集资金的情形，仅系
上市股票类别从 B 股转换成 H 股，不涉及任何股份认购行为，亦不存在以外币认购 H 股
的情形。

第四节 本次方案的风险因素
投资者在评价本次方案时，除本方案的其他内容和与本方案同时披露的相关文件外，

还应特别认真地考虑下述各项风险因素。
一、方案未获批准风险
本方案尚需经过以下授权及批准：
1. 临时股东大会、类别股东大会审议本次 B 转 H 事宜，并同时获得：（1）出席股东

大会的全体股东所持表决权的三分之二以上表决通过；（2）出席境内上市股份类别股东
大会的全体股东和 B 股股东所持表决权的三分之二以上表决通过；（3）出席境外上市股
份类别股东会的股东所持表决权的三分之二以上表决通过。

2. 公司就 B 股股票申请以转换方式在香港联交所主板挂牌交易事宜向中国证监会报送
相关文件并取得核准；

3. 公司就 B 股作股票申请以转换方式在香港联交所主板挂牌交易事宜向香港联交所报
送相关文件并取得挂牌交易申请的批准；

4. 其他政府部门和机构的审核或批准（如需）。
若本次方案未能取得上述任何一个核准或批准，则本次方案终止。
二、现金选择权相关风险及与此相关的方案终止风险
本次方案将由第三方，面向全体 B 股股东提供现金选择权。当出现以下情形之一时，

本方案中的现金选择权将不予实施，方案终止，B 股将继续于深交所 B 股市场交易：（1）
申报行使现金选择权导致 H 股公众持股量未能满足香港联合交易所对于上市公司 H 股公
众持股量的最低要求；（2）申报行使现金选择权导致前三名 H 股公众股东合计持股数超
过 H 股公众持股量的 50%，或在香港公众股东人数少于 300 人；（3）本方案未获得所需
要的股东大会、类别股东会议批准或中国证监会及其他境内外政府部门及 / 或机构的核准
或批准（如需）；（4）公司无法安排第三方提供现金选择权。

公司 B 股股东须在申报期内申报行使现金选择权，有效申报的 B 股股份可以获得由现
金选择权提供方按本方案中约定的价格支付的现金对价，未在规定期间内申报的现金选择
权将作废。其中，公司控股股东晨鸣控股有限公司全资境外附属公司晨鸣控股（香港）有
限公司出具承诺，放弃行使现金选择权。具体现金选择权股权登记日、现金选择权申报期
间、现金选择权申报和结算方法将另行公告。若投资者未参与申报现金选择权或申报无效，
其所持 B 股股份将会在本方案通过所有审批程序并实施完成后转换上市地以转换方式在香
港联合交易所主板挂牌交易。

三、投资环境不同风险
B 股市场与 H 股市场相比具有不同的交易特点（成交量及流通性等），而个人投资者

和机构投资者的参与程度亦处于不同水平。由于存在此等差异，公司 B 股和日后公司 H
股的交易价格未必相同。公司亦无法保证日后 H 股的价格高于或等于 B 股转换上市地之
前的价格。同时，公司 A 股价格及 H 股价格之间亦存在互相影响的可能性。

四、方案实施时间不可控风险
本次方案的实施尚需经过如前述之“方案未获批准风险”所述各项授权及批准，相应

法律程序的履行时间存在不确定性。
五、交易不便风险
本次方案实施完成后，境内投资者和境内交易的境外投资者存在包括但不限于交易股

票代码变更等带来的交易不便风险。
六、交易系统风险
未来公司股票在香港联合交易所主板挂牌交易成功后，原 B 股投资者可以根据自身所

处情况及自愿原则，在符合法律法规和交易规则的前提下，选择通过境内或境外证券公司
交易系统进行 H 股交易活动。由于之后使用的 H 股交易系统与之前 B 股交易系统可能存
在差异，且新的交易系统可能涉及境内外的多个环节，各环节均可能存在网络中断、服务
器停顿、软件故障以及相关技术原因导致的行情及交易中断、延迟、错误或无法及时卖出
股份等风险，投资者可能因此遭受损失。

七、交易费用增加风险
本次方案实施完成后，境内投资者和境内交易的境外投资者，仍需要向境内证券公司

支付相应佣金，并需同时承担 H 股一般交易费用；除此之外，投资者还将需承担 H 股市
场的特殊交易费用，包括但不限于：登记及过户费、代收股息费、代收红股费等。

未来境内投资者和境内交易的境外投资者，其在香港售出股票后所得款项，将由指定
的香港合资格券商汇总后汇回中国境内，并委托中登公司划至境内证券公司结算备付金账
户中。相关汇款行为存在跨境转款成本，尤其在当日交易量很小的情况下，有可能导致当
日每股股票对应的单位跨境转款成本达到相对较高水平。这些成本最终将需由通过境内证
券公司交易系统交易的投资者承担，从而导致交易费用相应增加。

八、交易时间差异风险
本次方案实施完成后，未来境内投资者和境内交易的境外投资者，其交易时间和非境

内交易的境外投资者存在一定差异：
（一）境内和香港两地日均交易时长不同
H 股交易时间为每天 5.5 小时，即上午 9：30-12：00，下午 13：00-16：00；而境内

股票交易时间为每天 4 小时，即上午 9：30-11：30，下午 13：00-15：00。
（二）境内和香港两地公众假期不同
此类差异可能导致未来境内投资者和境内交易的境外投资者，和非境内交易的境外投

资者，交易权利存在一定程度的不对等现象。当境内交易投资者处于非交易时段时，非境
内交易的境外投资者仍可进行交易；当遇境内单方面公众假期时，境内交易投资者的交易
结算及回款可能较非境内交易的境外投资者滞后等。

九、交易权利受限制风险
由于 B 转 H 事宜投资者操作实施细则涉及内地及香港两地制度规则及不同交易系统，

公司目前正在进一步研究具体实施细节。公司将及时在进展公告中披露相关实施细节。
十、不活跃账户风险
不活跃账户持有的 B 股股份，如未申报或未有效申报现金选择权，将会在本方案通过

所有审批程序并实施完成后转换上市地以转换方式在香港联合交易所主板挂牌交易。
第五节 特别注意事项
本公司就 B 股作为存量股票申请以转换方式在香港联合交易所主板挂牌交易，涉及到

原 B 股股东所持股票上市地的变化，投资者可以根据自身所处情况及自愿原则，在符合法
律法规和交易规则的前提下，选择通过境内证券公司交易系统或境外证券公司交易系统进
行交易活动；但鉴于存在以下差异，因此特别提醒投资者注意如下重大事项：

一、交易权利受限制
由于 B 转 H 事宜投资者操作实施细则涉及内地及香港两地制度规则及不同交易系统，

公司目前正在进一步研究具体实施细节。公司将及时在进展公告中披露相关实施细节，部
分类型的股东交易 H 股股票可能存在权利受到限制的风险。

二、交易时间差异
本次方案实施完成后，未来境内投资者和境内交易的境外投资者，其交易时间和非境

内交易的境外投资者存在一定差异：
1. 境内和香港两地日均交易时长不同
H 股交易时间为每天 5.5 小时，即上午 9：30-12：00，下午 13：00-16：00；而境内

股票交易时间为每天 4 小时，即上午 9：30-11：30，下午 13：00-15：00。
2. 境内和香港两地公众假期不同
此类差异可能导致未来境内投资者和境内交易的境外投资者，和非境内交易的境外投

资者，交易权利存在一定程度的不对等现象。当境内交易投资者处于非交易时段时，非境
内交易的境外投资者仍可进行交易；当遇境内单方面公众假期时，境内交易投资者的交易
结算及回款可能较非境内交易的境外投资者滞后等。

三、交易成本差异
由于两地市场存在差异，因此投资者需承担的股票交易费用也不尽相同，其对比情况

如下：
（一）一般交易费用

费用名称 目前深交所 B 股费率 目前香港联合交易所 H 股费率

佣金
不超过成交金额的 0.3%，起

点 5 元港币
可与经纪商自由商议佣金收费

经手费 / 香港“交易费” 0.00487% 0.005%
监管费 / 香港“交易征费” 0.002% 0.0027%

印花税
对出让方按成交金额的 0.1%

征收
对交易双方按成交金额的 0.1% 征收

（不足 1 元亦作 1 元计算）

中央结算费 0.05%
每宗买卖总值的 0.002%，买卖每边收

费最低 2 元港币，最高 100 元港币

（二）H 股特殊费用

费用名称 深交所 B 股 香港 H 股

登记及过户费 无
每手 1.5 元港币（代香港结算公司向客户收取，部分经

纪公司可能另收附加费）

代收股息费 无
现金股息总值的 0.12%（代香港结算公司向客户收取，

部分经纪公司可能另收附加费。）

代收红股 无 无明确规定，部分经纪公司可能另收附加费

香港结算公司在上市公司宣布的派息截止过户日当日，向经纪公司收取每手 1.5 元港币
的登记及过户费。收费基数为当时与上次的截止过户日之间，经纪公司持有有关股票股数
的净增幅。部分经纪公司将仅向在该期限内增持该股票的客户收取此项费用，其他经纪公
司则会向所有持有该股票的客户收取费用，并可能另外收取附加费。此费用只适用于二级
市场买入的第一次息权登记。

（三）因交易单位差异产生的碎股成本
B 股购买数额以 100 股为一手，卖出时无此下限要求，不足一手即为“零股”，可以

通过交易系统直接卖出，且应当一次性申报卖出。
香港买卖股票最小的交易单位也为一手，但每只股票一手的股数不尽相同。通常香港

联合交易所每笔证券交易金额不低于 2,000 元港币，每家上市公司可视自身情况确定其
股票的每手股数，余额不足一手的部分为碎股。投资者如需出售碎股，一般需以市价的
85%-90% 转让给专门收购碎股的机构，此等差价部分成为交易成本的一部分。

（四）跨境汇款费用
未来境内投资者和境内交易的境外投资者，其在香港售出股票后所得款项，将由指定

的香港合资格券商汇总后汇回中国境内，并委托中登公司划至境内证券公司结算备付金账
户中。相关汇款行为存在跨境转款成本，尤其在当日交易量很小的情况下，有可能导致当
日每股股票对应的单位跨境转款成本达到相对较高水平。这些成本最终将需由通过境内证
券公司交易系统交易的投资者承担，从而导致交易费用相应增加。

四、投资者税负差异
目前公司 B 股的投资者主要为境内个人投资者、境外个人和境外机构投资者等类型。

相关投资者在 B 股和 H 股交易中所需缴纳的税金主要是因持有股票而获分配股息红利产
生的所得税、因所持股票转让产生的所得税，以及股票交易的印花税，具体情况如下：

（一）股息、红利所得税
1. 境内个人
根据《财政部国家税务总局证监会关于上市公司股息红利差别化个人所得税政策有关

问题的通知》（财税 [2015]101 号），2015 年 9 月 8 日起，对个人投资者从公开发行和转
让市场取得的上市公司股票，其所持股票的股息红利所得计征个人所得税，但对其应纳税
所得额的计算，将会根据该等个人投资者持股期限的长短有一定的折减。

上述文件的适用对象通常理解为境内上市的 A 股和 B 股公司，对于本次方案后持有 H
股股票的股东，其未来的股息红利所得是否可以适用上述个人所得税差别化征收政策，目
前尚未有任何明确规定。若不能适用，则其未来的股息红利所得的所得额全部将计入其应
纳税所得。

2. 境外个人
对于本次方案前持有公司 B 股的境外个人，《国家税务总局关于外商投资企业、外国

企业和外籍个人取得股票（股权）转让收益和股息所得税收问题的通知》（国税发 [1993]045
号）已被明文废止。根据《中华人民共和国个人所得税法》，境外个人从中国境内的公司、
企业以及其他经济组织或者个人取得的利息、股息、红利所得属于来源于中国境内的所得，
应缴纳个人所得税。缴纳规则与境内个人相同，即根据持股期间长短差别化计征。

对于本次方案后持有公司 H 股的境外个人，《关于国税发 [1993]045 号文件废止后有关
个人所得税征管问题的通知》（国税函 [2011]348 号）已经作出明确规定，对于持有公司
H 股的境外个人从公司获得的股息红利分配所得，一般由公司按 10% 的税率代扣代缴预提
所得税，但根据该等境外投资者所在的国家或地区的不同，对于部分境外个人股东，公司
在履行代扣义务时可能需要按其所在国家或地区的高于 10% 的实际税率或按 20% 的税率
代扣代缴。

3. 企业所得税
按目前的规定，境内机构不能持有公司 B 股。
对于持有公司 B 股的境外机构投资者而言，其所获分配的股息红利所得的税收政策在

本次方案之后持有 H 股时并未发生变化，具体如下：根据《国家税务总局关于中国居民企
业向境外 H 股非居民企业股东派发股息代扣代缴企业所得税有关问题的通知》（国税函〔
2008〕897 号）、《国家税务总局关于非居民企业取得 B 股等股票股息征收企业所得税问
题的批复》（国税函〔2009〕394 号）规定，在中国境内外公开发行、上市股票（A 股、B
股和海外股）的中国居民企业，在向非居民企业股东派发 2008 年及以后年度股息时，应
统一按 10％的税率代扣代缴企业所得税。非居民企业股东需要享受税收协定待遇的，依照
税收协定执行的有关规定办理。

相关税负的扣缴由法律规定的代扣代缴义务人执行。
（二）股票转让所得税
1. 境内个人
按照《财政部、国家税务总局关于个人转让股票所得继续暂免征收个人所得税的通知》

（财税字 [1998]61 号），对于本次方案之前持有 B 股的境内投资者，其转让公司 B 股股
票的所得暂免征个人所得税。对于上述境内投资者因本次方案而持有的 H 股，由于上述财
税字 [1998]61 号不适用于 H 股，应按照《中华人民共和国个人所得税法》规定，按照转
让财产所得计算缴纳个人所得税。

2. 境外个人
根据上述财税字 [1998]61 号，对于本次方案之前持有 B 股的境外投资者，其转让公司

B 股股票的所得暂免征个人所得税。
对于因本次方案而持有公司 H 股的境外投资者，由于之前规定境外个人转让 H 股所得

可以免所得税的《国家税务总局关于外商投资企业、外国企业和外籍个人取得股票（股权）
转让收益和股息所得税收问题的通知》（国税发 [1993]045 号）已被国务院国办发 [2010]28
号文废止，如果该等境外个人按照相关规定构成中国境内税收居民或届时其持有的公司股
票超过公司总股本的 25%，因为上述财税字 [1998]61 号又不适用于 H 股，则该等境外投资
者有可能需要按照《个人所得税法》的相关规定缴纳个人所得税。

3. 境外机构
就股票转让的所得税，境外机构在本次方案之前持有 B 股及在本次方案之后持有 H 股

的相关所得税问题并无实质区别。在本次方案之后投资者转让持有的公司 H 股，如不能享
受税收协定待遇的，相关的财产收益应根据《企业所得税法》及相关规定缴纳 10% 的预提
所得税。

（三）股票交易印花税
按中国目前的规定，持有公司 B 股的股票交易印花税，由卖出 B 股的股东按 0.1% 单边

征收。
本次方案后，前述 B 股股票性质将变更为 H 股，应适用香港的交易印花税政策，对交

易双方按成交金额的 0.1% 征收。
五、涨跌幅限制差异
B 股交易实行价格涨跌幅限制，涨跌幅比例为 10%。涨跌幅价格的计算公式为：涨跌

幅价格 = 前收盘价 ×（1± 涨跌幅比例）。
H 股交易没有涨跌幅限制。
六、回转交易制度差异
B 股回转交易制度为 T+1，当天买入的股票于当天不可卖出。
H 股回转交易制度为 T+0，当天买入的股票于当天可以卖出，且买入卖出次数不受限制。

对于被列入可以沽空名单的股票（如大型蓝筹股），可以执行先卖后买的操作。
七、交收制度差异
B 股交收制度为 T ＋ 3，于委托买卖后（含委托日）第四个交易日进行交割，于达成交

易后第四个交易日完成资金及股份的正式交收，实现货银对付。投资者在此之前不能提取
卖出股票款和进行买入股票的转出托管。

H 股交收制度为 T+2，资金及股份的交收时间为交易日之后第 2 个工作日上午 9:30 至
下午 3：45 之间完成。投资者在此之前不能提取现金、实物股票及进行买入股份的转托管。

八、最小价格变动单位差异
B 股最小价格变动单位为 0.01 元港币。
H 股最小价格变动单位随股票上市时价格范围的不同而不同，如下表所示：

价格范围（元港币） 最小价格变动单位（元港币）
0.01-0.25 0.001
0.25-0.50 0.005

0.5-10 0.01
10-20 0.02
20-100 0.05
100-200 0.1
200-500 0.2
500-1000 0.5
1000-2000 1.0
2000-5000 2.0
5000-9995 5.0

九、开盘交易机制差异
（一）B 股在深圳股市开盘交易机制
接受交易参与人竞价交易申报的时间为每个交易日 9:15 至 9:25、9:30 至 11:30、13:00

至 15:00。
每个交易日 9:20 至 9:25 的开盘集合竞价阶段、14:57 至 15:00 的收盘集合竞价阶段，交

易主机不接受撤单申报；其他接受交易申报的时间内，未成交申报可以撤销。撤销指令经
交易主机确认方为有效。

（二）香港股票市场开盘交易机制
开市前时段具体包括以下四个不同时段（9:00 至 9:30）：
输入买卖盘时段（9:00 至 9:15）：一般竞价盘可被输入系统，并可更改或取消。假如

只是减少买卖股数，将不会影响该盘的轮候对盘时间次序；但若是更改指定价格或增加买
卖股数，即会失去该盘原来的轮候对盘时间次序；

对盘前时段（9:15 至 9:20）：只可把竞价盘输入系统，所有买卖盘不得更改或取消。
对盘时段（9:20 至 9:28）：一般竞价盘的自动买卖盘配对必须按照规则第 517（1）（a）

条进行自动买卖盘配对，期间不得在系统输入、更改或取消任何买卖盘。根据规则第 517（1）
（a）条所订的方法在对盘时段达成的所有交易将被视为在对盘时间开始时达成的交易。

暂停时段（9:28-9:30）：系统处于静止状态，以便由开始前时段过渡至持续交易时段，
期间不得输入、更改或取消任何买卖盘。

按联交所交易规则，一般竞价盘包括竞价盘和限价盘。其中竞价盘指投资者于指定时
间内输入的未指定价格的买入或卖出委托指令；限价盘指投资者于指定时间内输入的有指
定价格的买入或卖出委托指令。公司 B 股转为 H 股后，非境内交易的境外投资者可以申
报竞价盘或限价盘的交易指令，境内投资者和境内交易的境外投资者只能申报限价盘的交
易指令。

十、按金融资
一般而言，在 B 股市场上投资者不可以开立按金账户，而在港股市场，融资融券交易

已经是一个相当成熟与完善的交易方式。投资者可以选择只开立现金账户，也可以选择只
开立按金账户。如果投资者开立了按金账户，就可以利用按金融资来购买股票，也可以利
用融资进行新股申购。在港股市场上，投资者利用按金融资交易方式，只需支付购买股票
成本的一部分资金即可向开户银行或证券公司借钱来买卖股票。未来直接通过境外交易系
统进行交易的投资者能否进行按金融资，需视其境外开户及托管证券公司是否提供相应服
务而定。未来继续通过境内证券公司交易系统交易的投资者无法实施按金融资交易。

以上仅列示了 H 股和 B 股的交易中存在较明显的差异，投资者应当全面了解 B 股和 H
股的所有交易差异，需查阅相关网站。

深交所网站：http://www.sse.org.cn
香港联合交易所网站：http://www.hkex.com.hk
十一、股份权利受限提示
经查询，截至 2020 年 12 月 31 日，公司尚未发现 B 股股东存在质押冻结等权利受限情况。
在此提醒现金选择权申报期之前因各种原因权利受限股份的股份持有人或相关权利人，

结合各自实际需求，及时采取合法措施，以保护自身根据本方案对该等股票所享有的权利
（包括及时申报现金选择权的权利）。

第六节  相关主体意见及说明
一、独立董事意见
就本次方案，公司的独立董事认为：
1. 本次方案是在充分考虑公司 B 股现状及公司股票在香港联交所主板上市及挂牌交易

的必要性基础上作出的。方案符合公司发展战略，符合公司和股东的整体利益，有利于公
司的长远发展。

2. 方案作出了充分保护公司股东利益的相关安排。
3. 公司董事会会议表决程序符合法律、法规、规范性文件、《公司章程》和《董事会

议事规则》的有关规定。
4. 独立董事同意本次关于公司 B 股转换上市地以转换方式在香港联交所主板上市及挂

牌交易的总体安排。
二、财务顾问意见
本次方案的财务顾问国泰君安证券认为：
1. 公司本次境内上市外资股转换上市地以转换方式在香港联合交易所主板挂牌交易，

不违反相关法律法规的规定；
2. 本次方案的实施有利于加速推进公司的国际化进程，符合公司发展战略，符合公司

和股东的整体利益。
三、法律顾问意见
本次方案的中国法律顾问北京市立方律师事务所认为：
本项目方案不违反《公司法》《证券法》等中国法律、法规的规定，就境内法律而言，

本项目方案内容及其实施不存在法律障碍。本项目方案的实施尚需分别经出席股东大会的
全体股东所持表决权的三分之二以上表决通过、出席境内上市股份类别股东大会的全体股
东和 B 股股东所持表决权的三分之二以上表决通过、出席境外上市股份类别股东大会的 H
股股东所持表决权的三分之二以上表决通过，并获得中国证监会及其他有权部门的批准或
同意。

四、公司董事、监事、高级管理人员买卖公司股票情况说明
本公司董事、监事、高级管理人员在董事会作出本决议前六个月内不存在买卖本公司

股份的情形；本公司董事、监事、高级管理人员也不存在单独或者与他人联合进行内幕交
易及操纵市场的行为。

（本页无正文，为《山东晨鸣纸业集团股份有限公司境内上市外资股转换上市地以转
换方式在香港联合交易所有限公司主板挂牌交易的方案（修订版）》之签章页）

山东晨鸣纸业集团股份有限公司
二〇二一年 二月十日
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