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上市是一家 
公司发展的 

重要里程碑
专业顾问对于成功进行首次公开发行非常重要。

毕马威会计师事务所的专业人员致力在复杂的上市过
程中，为客户提供宝贵、深入的意见。

毕马威中国在协助公司在香港、上海和深圳，以至伦
敦、纽约、新加坡和东京等海外市场上市方面，拥有

丰富的经验。

我们曾协助各类型的企业上市，当中既有中小企业，
也有大型知名企业。本所积累了相关知识和经验，

将可俾益客户。

毕马威中国是客户在上市过程中值得信赖的顾问。
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获得长期资本 •	 扩大投资者基础，方便筹资
•	 提供集资平台，可再发行股份

流动性 /估值 •	 为现有股东提供股份交易平台
•	 让股东按 “市场” 价值交易证券

利处

关键人员激
励措施

•	 股份流动性高可增加购股权计划的吸引力，
有助公司吸引和挽留人才

•	 让员工可分享公司的成果

强化治理架构 •	 提供强而有力的催化剂和成熟的框架，以强化治理架
构，为其注入新动力

决定上市

提升企业形象 •	 提高公司的知名度，提升企业形象
•	 提供可能被溢价收购的远景
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上市是否最佳选择？
上市是一家公司发展的最重要里程碑之一。许多企业着眼于上市的利处，
往往低估上市的弊处。企业应该认真衡量上市的利弊，一旦做错决定，代
价甚为高昂。

弊处

失去控制和
管理的灵活性

公开披露
•	 须保持透明公开，包括定期向市场汇报最新发展，

可能会导致机密商业信息外泄
•	 董事职责加重

•	 关键行动需要取得股东同意，减慢决策过程

定期报告/
业绩压力

•	 市场预期上市公司达到短期的盈利目标
•	 须符合上市公司的报告要求，包括中期报告

限制股份销售 •	 主要股东可能须签订禁售协议
•	 关键管理人员可能须承诺持有股份若干年

涉及时间 / 成本
•	 首次公开发行可能产生大量费用
•	 管理层需要在上市过程中， 以及将来的投资者关系 / 

业绩报告投入大量时间和精力
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决定上市地点殊不容易
拟上市的公司要做的最重要决定之一是在哪个交易所上市。这个决定将影
响公司的上市计划，以及公司需要准备的资料。高管人员须考虑各个市场
的利弊，以确定达致目标的最佳前进道路。虽然提高估值无疑是核心考虑
事项，但也不能忽略其他关键因素。

上市资格和涉及的成本：全球各大交易所对于上市资格的要求和涉及的成
本差异很大。这是公司选择上市地点的两大考虑要素。

持续的监管要求：在监管要求较低的司法管辖区上市，上市后的相关成本
可大幅减少。另一方面，在监管和合规标准较严谨的交易所上市，可能有
利提升公司治理和投资者的信心。

选择合適的 
上市地点
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投资者的胃纳：资本市场的流动性通常与公司的初始估值直接相关。在海
外交易所上市，应考虑管理海外或远方市场的投资者的潜在挑战。

行业集中度：在行业集中度高的市场，有资深的分析师可为特定产业和行
业提供深入的分析，这一般有助提高估值。

长期策略：启动首次发行只是长期策略的第一步，而随着业务扩展公司可
能有额外的集资需求，拟上市的公司需考虑有关市场容纳其再发行股份的
能力。

中国
•	 高增长潜力
•	 估值吸引

英国
•	 聚焦国际
•	 可吸纳全球资本

美国
•	 以市值计为全球最大

的证券交易所1

•	 汇聚领先的科技公司

新加坡
•	 专门于个别

行业
•	 亚洲领先的

房地产投资
信托基金市
场2

香港
•	 全球最主要

的首次发行
地之一

•	 企业进入中
国的门户

部分全球交易所的主要特点

1	 纽约证券交易所，https://www.nyse.com/index 
2	 新加坡交易所，www.sgx.com 
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上市流程

上市前
主要考虑的管理事项
•	 相关业务是否适合上市，有哪些主要考虑因素？
•	 企业在符合上市要求，以及财务报告制度、内部控制和公司治理等

方面，是否已准备妥当？
•	 如何选择合适的交易所？
•	 能否编出一个具吸引力并能提供佐证的资本故事？
•	 上市项目应纳入哪些业务？
•	 如何规划集团重组，才能达致最高税务效率？
•	 应否引入策略投资者，如何吸引这些投资者？

毕马威可如何提供协助？
•	 就各交易所的主要会计和监管要求提供意见
•	 通过审阅现有的会计政策和会计记录的质量等，评估上市 

工作的准备情况
•	 审阅集团重组方案选项，并就其会计影响提供意见
•	 引进律师和保荐人等专业人士，在上市前和整个上市 

过程中进行协调
•	 审阅运营和资本结构的税务效率
•	 就另类融资渠道提供意见，并引入策略投资者
•	 就财务模型和估值提供协助
•	 审阅有关财务报告流程的关键内部控制措施，并提供 

建议
•	 提供猎头服务，协助客户招聘合适的人选来协助上市

1
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3 上市后
主要考虑的管理事项
•	 有哪些针对上市公司的持续合规要求？
•	 如何得悉最新的会计法规变动，以符合上市规则及其他法规？
•	 以后如何加强内部控制和公司治理？
•	 有哪些方法可筹集额外资金，有哪些主要考虑因素？
•	 利用并购扩展业务是否正确的策略，如何寻找合适的并购目标？

毕马威可如何提供协助？
•	 担任审计师，提供年度审计和中期审阅服务
•	 定期提供有关会计和法规修订的信息
•	 就持续进行的二级市场交易担任申报会计师
•	 就有关环境、社会和治理报告执行准备情况评估及提供其他 

鉴证及咨询服务
•	 担任税务代表，与税务机关进行协商
•	 持续就税务合规和规划提供协助
•	 在寻找策略投资者和并购方面提供协助
•	 协助进行财务尽职调查
•	 持续提供监管咨询服务
•	 在内部审计和公司治理方面提供协助

上市过程中
主要考虑的管理事项
•	 应准备哪些信息，以供纳入招股说明书？
•	 如何处理和协调上市工作团队内不同专业人士的要求？ 
•	 在审核过程中，如何适当处理监管机构的提问？
•	 应采取哪些步骤来加强内部控制和公司治理，为上市做好准备？
•	 购股权计划的会计和税务影响为何？

毕马威可如何提供协助？
•	 担任申报会计师，对过去和未来的财务信息执行相关程序
•	 协助保荐人进行财务尽职调查
•	 协助申请人处理监管机构的提问
•	 就高管人员的税务问题（如个人所得税、薪酬福利和购股权计划）

提供建议
•	 审阅税务尽职调查
•	 担任内部控制顾问，并提供相关建议
•	 协助成立审计委员会和建立公司治理机制
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制定时间表

持续按设定的时间表推进，是成功发行的关键所在。关键时间点包括：

贵公司已达到公开市
场的标准嗎？

现时的经济环境适合
进行首次公开发行吗？

正式的上市过程需要
多长时间？

•	 需 要 完 成 何 种 程 度 的 变
革？

•	 有哪些资源可用来实现上
市前计划？

•	 贵公司过往是否拥有强劲
的财务表现?

•	 股票市场的流动性是否充
足？

•	 在过去的12至18个月，投
资者如何看待贵公司的竞
争对手的股票？ 

•	 现时市况趋升还是趋跌？

•	 贵公司将在一个市场或多
个市场上市？

•	 贵公司的上市顾问是否具
备丰富的经验？

•	 贵公司高管人员能否在上
市过程中全情投入？

上市过程所需时间视乎个别情况而定，由六个月至两年不等，差异很大，
主要受到上述多项因素影响，不一定能够按照时间表完成。然而，妥善的
准备工作以及合适的专业人员可促使整个过程更顺畅。
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筹备工作

上市将带来新的责任和义务。在走上
上市之路前，需做好准备
成功上市的要素包括具吸引力的业务前景、持续的往绩、有利的市场气
氛、适当的资本结构以及充分呈报的招股说明书。

要做到以上各项，需要有相关知识和丰富的管理经验，还需要保荐人、申
报会计师、承销商、专业估值师、法律和公共关系顾问等的配合。

最重要的是，拟上市公司在专注经营核心业务之余，投入充裕的时间进行
筹备工作。它们需考虑以下关键人员的投入情况：

•	 行政总裁 / 董事总经理

•	 财务总监 / 财务董事

•	 财务和会计团队

•	 公司秘书

•	 内部律师

仔细的规划和有效的资源分配有助减少延误，尤其以上市进程最后阶段所
需投入最多。

挑选董事会成员
在上市时，公司往往需要调
整董事会的成员组合。拟上
市的公司可能需要认真考虑
董事会的成员名单，理想的
董事应具备以下一项或多项
条件：

(i)	 拥有服务于上市公司的
经验

(ii)	 深入了解公司的业务

(iii)	具备相关专业资格

(iv)	以擅长于作出公允、深
思熟虑的判断著称
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上市之后

上市后，公司面临更严格的定期报告
要求，以及其他合规性要求
公司治理
良好的公司治理，可确保一家上市公司维护利益相关者的利益。上市后，
公司往往需要调整其内部流程和组织结构，以符合严格的监管要求及股东
的期望。董事会须向股东负责，负责领导公司朝正确的方向前进，并确保
有适当的程序和足够的资源，以便以高效、合规的方式来运营公司。

更严格的监督
与非上市公司相比，上市公司受到更多监管，需在董事会授权下在内部成
立不同的委员会，如审计委员会、风险委员会及薪酬委员会，以监督特定
领域。这些委员会有助确保公司符合政策、规则和法规。同时，上市公司
受到各个监管机构的监督，管理团队需要了解最新的监管变化和趋势。
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持续与利益相关者沟通
股东及其他利益相关者要求上市公司增加透明度，并期望公司及时披露有
关财务业绩、业务回顾、重大决策、交易和未来计划等信息，并进行沟
通。

招股说明书是拟上市公司为投资者编制的第一份正式文件，藉此与投资者
沟通，并回答他们的主要问题。招股说明书启动程沟通流程后，公司须持
续与利益相关者进行动态的讨论。

上市后，下一步可能是建立投资者关系职能，以加强公司与投资者之间的
联系，同时提升公司的形象。
 

监管报告与其他监管合规要求
上市公司须持续履行义务，包括定期披露财务业绩、股价敏感资料、以及
上市证券的变动和交易。根据相关上市规则，公司可能需要在进行交易前
发布通函并得到股东批准。鉴于全球可持续发展的趋势，世界各地的证券
交易所都要求或建议上市公司发布环境、社会和治理报告。公司须对其行
动和行为负责，其中涉及不同的利益群组，并应在业务策略中考虑环境、
社会和治理的优先事项。

公司应有正确的上市理由，并了解作为上市公司需
承担的责任和作出的改变。它们需要做好规划，并
谨记上市是发展的重要里程碑，而不是终点
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毕马威： 
全球性网络

毕马威的全球网络可协助客户在香
港、深圳、上海及世界各地的证券交
易所上市
毕马威中国是一家网络遍布全球的专业服务机构的一员，专门提供审计、
税务和咨询等服务。毕马威在全球155个国家拥有超过162,000名员工。毕马
威国际合作组织( “毕马威国际” ) — 瑞士实体由各地独立成员组成，但各
成员在法律上均属分立和不同的个体。
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沈阳

北京

天津

青岛

上海
南京

杭州 
重庆

成都

福州

 厦门
广州

佛山

澳门
香港
深圳

毕马威中国
•   毕马威中国设有16家机构，专业人员约9,000名。

•    毕马威中国以统一的经营方式来管理各个办事处的业务，使本所经验丰富的专业人员能够高效
地为所有地区的客户提供完善的服务。

•   1992年，毕马威在中国内地成为首家获准合资开业的国际会计师事务所。

•   毕马威中国也是四大会计师事务中首家于2012年8月1日获准在中国大陆由中外合作形式转制为特殊普
通合伙形式的会计师事务所。另外，香港办事处可以追溯其起源到1945年。

© 2015 毕马威会计师事务所 — 香港合伙制事务所，是与瑞士实体 — 毕马威国际合作组织 (“毕马威国际”) 相关联的独立成员所网络中的成员。版权所有，不得转载。

公司上市  | 17



毕马威曾协助众多公司在主要的市
场上市。作为市场领导者，我们有

经验丰富的专业人士，可协助客户
应对复杂的上市流程所带来的挑战。

首次发行为贵公司开启新的一页。我
们期待能够在这个重要的里程碑为贵公

司效力。

© 2015 毕马威会计师事务所 — 香港合伙制事务所，是与瑞士实体 — 毕马威国际合作组织 (“毕马威国际”) 相关联的独立成员所网络中的成员。版权所有，不得转载。
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澳门
澳门苏亚利斯博士大马路
中国银行大厦24楼BC室
电话	:	+853 2878 1092
传真	:	+853 2878 1096

香港
香港中环遮打道10号
太子大厦8楼
香港铜锣湾轩尼诗道500号
希慎广场23楼
电话	:	+852 2522 6022
传真	:	+852 2845 2588

成都
中国成都红星路3段1号
国际金融中心1号办公楼17楼
邮政编码 : 610021
电话	:	+86 (28) 8673 3888
传真	:	+86 (28) 8673 3838

北京
中国北京东长安街1号
东方广场东2办公楼8层
邮政编码 : 100738 
电话	:	+86 (10) 8508 5000
传真	:	+86 (10) 8518 5111

重庆
中国重庆邹容路68号
大都会商厦15楼1507单元
邮政编码 : 400010
电话	:	+86 (23) 6383 6318
传真	:	+86 (23) 6383 6313

广州
中国广州市天河路208号
粤海天河城大厦38楼
邮政编码 : 510620
电话	:	+86 (20) 3813 8000
传真	:	+86 (20) 3813 7000

佛山
中国佛山灯湖东路1号
友邦金融中心一座8层
邮政编码 : 528200
电话	:	+86 (757) 8163 0163
传真	:	+86 (757) 8163 0168

福州
中国福州五四路136号
福建中银大厦25楼
邮政编码 : 350003
电话	:	+86 (591) 8833 1000
传真	:	+86 (591) 8833 1188

杭州
中国杭州杭大路9号
聚龙大厦西楼8楼
邮政编码 : 310007
电话	:	+86 (571) 2803 8000
传真	:	+86 (571) 2803 8111

南京
中国南京珠江路1号
珠江1号大厦46楼
邮政编码 : 210008
电话	:	+86 (25) 8691 2888
传真	:	+86 (25) 8691 2828

青岛
中国青岛东海西路15号
英德隆大厦4层
邮政编码 : 266071
电话	:	+86 (532) 8907 1688
传真	:	+86 (532) 8907 1689

上海
中国上海南京西路1266号
恒隆广场50楼
邮政编码 : 200040
电话	:	+86 (21) 2212 2888
传真	:	+86 (21) 6288 1889

深圳
中国深圳深南东路5001号
华润大厦9楼
邮政编码 : 518001
电话	:	+86 (755) 2547 1000
传真	:	+86 (755) 8266 8930

沈阳
中国沈阳北站路59号
财富中心E座27层
邮政编码 : 110013

电话	:	+86 (24) 3128 3888
传真	:	+86 (24) 3128 3899

天津
中国天津大沽北路2号
天津环球金融中心
津塔写字楼47层4715单元
邮政编码 : 300020
电话	:	+86 (22) 2329 6238
传真	:	+86 (22) 2329 6233

厦门
中国厦门鹭江道8号
国际银行大厦12楼
邮政编码 : 361001
电话	:	+86 (592) 2150 888
传真	:	+86 (592) 2150 999

中国大陆

香港特别行政区和澳门特别行政区

kpmg.com/cn
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