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第一章   

證券及期貨事務監察委員會發出的通知及  

為提起研訊程序而作出的陳述  

1 .  

關於泰山石化集團有限公司 (股份代號： 1192)  

的上市證券事宜  

依據《證券及期貨條例》 (第 571 章 ) ( “該條例 ” )  

第 252(2)條及附表 9 

向市場失當行為審裁處發出的通知  

 

證 券 及 期 貨 事 務 監 察 委 員 會 認 為 ， 泰 山 石 化 集 團 有 限 公 司 (股 份 代 號 ： 1 1 9 2 )  ( “該

公 司 ” )的 證 券 交 易 曾 發 生 或 可 能 曾 發 生 該 條 例 第 X I I I 部 第 2 7 0 條 所 指 的 市 場 失

當 行 為 ， 故 現 要 求 市 場 失 當 行 為 審 裁 處 進 行 研 訊 並 裁 定 ：  

( a )  是 否 曾 發 生 屬 於 內 幕 交 易 或 其 他 性 質 的 任 何 市 場 失 當 行 為 ；  

( b )  任 何 曾 從 事 該 項 被 裁 定 為 已 作 出 的 市 場 失 當 行 為 的 人 的 身 分 ； 及  

( c )  因 該 項 被 裁 定 為 已 作 出 的 市 場 失 當 行 為 而 獲 取 的 任 何 利 潤 或 避 免 損 失 的 金

額 。  

涉 嫌 曾 從 事 市 場 失 當 行 為 活 動 的 人 士  

章 开 杰 先 生 ( “章 先 生 ” )  

顏 思 純 女 士 ( “顏 女 士 ” )  

  



 

2  

為 提 起 研 訊 程 序 而 作 的 陳 述  

1 .  在 關 鍵 時 間 ， 章 先 生 受 僱 於 T i t a n  R e s o u r c e s  M a n a g e m e n t  ( S )  P t e  L t d  (一 家

由 該 公 司 在 新 加 坡 間 接 全 資 擁 有 的 附 屬 公 司 )。  

2 .  顏 女 士 為 章 先 生 的 母 親 。  

3 .  截 至 2 0 1 2 年 1 月 2 日 ：  

( 1 )  章 先 生 透 過 其 在 滙 豐 銀 行 的 投 資 服 務 帳 戶 持 有 5 2 , 5 0 0 , 0 0 0 股 該 公 司 股

份 ； 及  

( 2 )  顏 女 士 透 過 其 在 U O B  K a y  H i a n  P r i v a t e  L i m i t e d ( “ U O B ” )的 證 券 交 易 帳

戶 持 有 1 , 5 0 0 , 0 0 0 股 該 公 司 股 份 。  

該 公 司 及 ／ 或 其 附 屬 公 司 ( “泰 山 集 團 ” )對 拖 欠 中 國 銀 行 和 中 國 工 商 銀 行 的 未 償 還

貸 款 及 就 上 市 公 司 優 先 票 據 可 能 出 現 違 責  

4 .  2 0 1 0 年 1 2 月 1 3 日 ， 該 公 司 刊 發 公 告 以 披 露 下 列 交 易 的 詳 情 ：  

( 1 )  2 0 1 0 年 1 2 月 5 日 ， 該 公 司 與 大 新 華 物 流 控 股 (集 團 )有 限 公 司 ( “大 新 華

物 流 ” )訂 立 框 架 合 作 協 議 ； 據 此 ， 該 公 司 同 意 促 使 出 售 泰 山 泉 州 船 舶

工 業 有 限 公 司 ( “泰 山 泉 州 船 舶 ” )  9 5 %  股 權 及 發 行 五 億 股 該 公 司 新 股 份

予 大 新 華 物 流 。  

( 2 )  其 後 ， 該 公 司 在 2 0 1 0 年 1 2 月 1 1 日 訂 立 (除 其 他 事 項 外 )：  

(a)  有關出售泰山泉州船舶 95% 股權的買賣協議 ( “買賣協議 ” )，代

價為人民幣 1,865,670 ,000 元 (“代價 ” )；及  

(b)  有 關 發 行 五 億 股 新 股 份 予 大 新 華 物 流 的 認 購 協 議 ( “ 認 購 協

議 ” )，每股股份作價 0.61 港元 (即認購價為 3.05 億港元 )。  

( 3 )  根 據 買 賣 協 議 ， 代 價 會 由 大 新 華 物 流 分 六 次 支 付 予 該 公 司 ， 而 首 兩 筆

款 項 會 以 下 列 方 式 支 付 ：  

(a)  於取得中國國家外匯管理部門相關批准後五個工作日內支付人

民幣 2 .8 億元 (或如無需取得中國國家外匯管理部門批准，則為

買賣協議日期後 20 個工作日內 )；  
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(b)  於取得福建省對外貿易經濟合作廳 ( “福建省外經貿廳 ” )相關批

准 (如有規定 )及該公司的股東批准後十個工作日內支付人民幣

5.2 億元 (或如需取得福建省外經貿廳以外的其他批准，則為取

得有關批准後十個工作日內 )。  

( 4 )  根 據 認 購 協 議 ， 認 購 五 億 股 該 公 司 股 份 ( “該 項 認 購 ” )的 先 決 條 件 為 (除

其 他 事 項 外 )完 成 買 賣 協 議 及 於 中 國 國 家 工 商 行 政 管 理 局 完 成 轉 讓 泰 山

泉 州 船 舶 9 5 %  股 權 的 登 記 。  

( 5 )  該 項 認 購 的 原 因 是 提 供 機 會 擴 闊 該 公 司 的 股 東 基 礎 ， 及 為 泰 山 集 團 未

來 業 務 發 展 增 強 其 資 本 基 礎 及 財 務 狀 況 。  

5 .  2 0 1 2 年 3 月 1 6 日 ， 該 公 司 在 香 港 交 易 及 結 算 所 有 限 公 司 ( “香 港 交 易 所 ” )的

網 站 刊 發 公 告 ， 表 示 其 股 份 自 2 0 1 2 年 3 月 1 9 日 上 午 九 時 正 起 暫 停 買 賣 ，

以 待 發 表 有 關 該 公 司 股 價 敏 感 資 料 的 公 告 。  

6 .  2 0 1 2 年 3 月 1 8 日 ， 該 公 司 在 香 港 交 易 所 的 網 站 刊 發 題 為 “本 公 司 財 務 狀 況

之 更 新 ”的 公 告 ( “ 2 0 1 2 年 3 月 1 8 日 公 告 ＂ )， 當 中 包 括 以 下 資 料 ：  

( 1 )  雖 然 該 公 司 就 代 價 的 首 兩 筆 款 項 已 獲 得 有 關 監 管 部 門 及 股 東 批 准 ， 但

截 至 2 0 1 1 年 1 2 月 3 1 日 ， 大 新 華 物 流 僅 就 買 賣 協 議 支 付 了 人 民 幣 7 . 4

億 元 (而 應 付 款 項 為 人 民 幣 8 億 元 )。 合 共 人 民 幣 6 . 6 5 6 7 億 元 的 第 三 及

第 四 筆 款 項 尚 未 支 付 。  

( 2 )  為 了 維 護 泰 山 集 團 的 權 利 ， 登 記 轉 讓 泰 山 泉 州 船 舶 的 9 5 %  股 權 尚 未 生

效 。  

( 3 )  由 於 登 記 轉 讓 泰 山 泉 州 船 舶 的 股 權 乃 完 成 認 購 協 議 的 一 項 先 決 條 件 ，

認 購 協 議 因 而 失 效 。  

( 4 )  倘 大 新 華 物 流 在 到 期 時 妥 為 支 付 代 價 的 款 項 ， 泰 山 集 團 在 截 至 2 0 1 1

年 1 2 月 3 1 日 便 理 應 有 權 收 取 合 共 人 民 幣 1 7 . 1 2 0 5 億 元 。 該 等 交 易 的

所 得 資 金 擬 用 作 (除 其 他 事 項 外 )償 還 泰 山 集 團 的 債 務 。 因 此 ， 該 公 司

預 期 未 能 就 其 發 行 本 金 為 1 . 0 5 8 7 億 美 元 的 定 息 優 先 票 據 ( “上 市 公 司 優

先 票 據 ” )於 2 0 1 2 年 3 月 1 9 日 到 期 時 履 行 其 償 還 責 任 。  

7 .  2 0 1 2 年 5 月 1 1 日 ， 該 公 司 刊 發 其 截 至 2 0 1 1 年 1 2 月 3 1 日 止 年 度 的 財 務 業

績 公 告 ( “ 2 0 1 2 年 5 月 1 1 日 公 告 ” )， 當 中 顯 示 該 年 度 虧 損 為 7 . 8 3 億 港 元 。

核 數 師 安 永 會 計 師 事 務 所 對 綜 合 財 務 報 表 不 作 出 意 見 。 其 報 告 指 出 ， 泰 山

集 團 “ 於 年 結 日 未 能 償 還 若 干 有 抵 押 銀 行 貸 款 人 民 幣 1 1 1 , 0 0 0 , 0 0 0 元 ( 約
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1 3 7 , 4 0 7 , 0 0 0 港 元 ) ”， 亦 表 示 該 公 司 未 能 償 還 在 2 0 1 2 年 3 月 1 9 日 到 期 的 上

市 公 司 優 先 票 據 的 過 期 本 金 1 . 0 5 8 7 億 美 元 及 利 息 4 , 4 9 9 , 0 0 0 美 元 。  

8 .  安 永 會 計 師 事 務 所 在 報 告 中 所 提 述 的 “有 抵 押 銀 行 貸 款 人 民 幣 1 1 1 , 0 0 0 , 0 0 0

元 ”是 指 在 2 0 1 1 年 1 2 月 3 1 日 到 期 的 某 項 目 貸 款 的 分 期 還 款 。 所 涉 及 的 總

額 為 人 民 幣 1 . 1 1 億 元 ， 當 中 分 別 為 拖 欠 中 國 工 商 銀 行 ( “工 商 銀 行 ” )及 中 國

銀 行 的 未 償 還 款 項 人 民 幣 3 , 0 0 0 萬 元 及 人 民 幣 8 , 1 0 0 萬 元 。  

9 .  在 刊 發 2 0 1 2 年 3 月 1 8 日 公 告 及 2 0 1 2 年 5 月 1 1 日 公 告 之 前 ， 公 眾 並 無 有

關 以 下 事 項 的 資 料 ： 大 新 華 物 流 延 遲 及 未 能 全 數 支 付 代 價 ； 該 公 司 的 財 務

狀 況 甚 差 ； 及 尤 其 是 ， 泰 山 集 團 對 拖 欠 中 國 銀 行 和 工 商 銀 行 的 未 償 還 貸 款

及 就 上 市 公 司 優 先 票 據 可 能 出 現 違 責 ( “具 體 消 息 ” )。  

1 0 .  該 公 司 的 股 份 在 2 0 1 2 年 3 月 1 9 日 至 2 0 1 2 年 5 月 1 1 日 期 間 暫 停 買 賣 。 就

該 公 司 的 股 份 在 2 0 1 2 年 5 月 1 4 日 恢 復 買 賣 後 ， 其 股 價 由 0 . 2 8 港 元 (其 在

2 0 1 2 年 3 月 1 6 日 的 收 市 價 )跌 至 0 . 1 7 8 港 元 ， 跌 幅 為 3 6 . 4 %。  

1 1 .  具 體 消 息 並 非 普 遍 為 慣 常 (或 相 當 可 能 會 )進 行 該 公 司 股 份 交 易 的 人 所 知 ，

但 該 等 消 息 如 普 遍 為 他 們 所 知 ， 則 相 當 可 能 會 對 該 公 司 的 股 價 造 成 重 大 影

響 。 因 此 ， 具 體 消 息 屬 於 該 條 例 第 2 4 5 ( 2 )條 所 指 的 “有 關 消 息 ” (適 用 於 2 0 1 2

年 進 行 的 交 易 )。  1  

 章 先 生 知 悉 有 關 消 息  

1 2 .  在 2 0 1 1 年 8 月 至 2 0 1 2 年 3 月 期 間 ， 該 公 司 與 多 名 潛 在 投 資 者 ／ 融 資 人 就

泰 山 集 團 的 潛 在 投 資 及 可 能 進 行 的 集 資 活 動 進 行 磋 商 。 其 中 一 名 潛 在 投 資

者 ／ 融 資 人 是 中 海 石 油 化 工 進 出 口 有 限 公 司 ( “中 海 石 油 ” )。  

1 3 .  在 磋 商 期 間 ， 中 海 石 油 要 求 取 得 W a r b u r g  P i n c u s  L L C  ( “ W a r b u r g ” )的 若 干

特 定 同 意 及 豁 免 ， 以 作 為 投 資 於 該 公 司 的 先 決 條 件 。 W a r b u r g 是 一 家 私 人

股 權 公 司 ， 與 該 公 司 一 同 擁 有 泰 山 集 團 投 資 有 限 公 司 。 中 海 石 油 要 求 該 公

司 在 2 0 1 1 年 1 2 月 2 0 日 前 與 W a r b u r g 達 成 協 議 。  

1 4 .  該 公 司 未 能 在 該 日 前 與 W a r b u r g 達 成 協 議 。  

1 5 .  基 於 以 下 所 述 的 事 實 ：  

                                                 
1  為免生疑問， “有關消息”是該條例的修訂在 2013 年 1 月 1 日生效前就內幕交易所用

的詞彙。有關的修訂並没有重大修改現時被稱為 “內幕消息”的定義。  
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( 1 )  章 先 生 曾 參 與 該 公 司 與 W a r b u r g 之 間 的 磋 商 ；  

( 2 )  他 曾 參 與 該 公 司 在 2 0 1 1 年 1 1 及 1 2 月 致 W a r b u r g 的 函 件 的 準 備 及 ／

或 翻 譯 工 作 ， 有 關 函 件 提 述 了 具 體 消 息 ； 及  

( 3 )  他 獲 悉 該 公 司 與 W a r b u r g 之 間 的 磋 商 的 最 新 情 況 ，  

 他 知 悉 該 公 司 未 能 在 中 海 石 油 所 訂 明 的 期 限 前 達 成 協 議 ， 以 及 其 所 帶 來 的

後 果 (即 對 上 市 公 司 優 先 票 據 及 拖 欠 工 商 銀 行 和 中 國 銀 行 的 未 償 還 貸 款 出 現

違 責 )。  

 章 先 生 進 行 該 公 司 的 股 份 交 易  

1 6 .  在 2 0 1 2 年 1 月 3 日 至 5 日 期 間 ， 章 先 生 透 過 滙 豐 銀 行 個 人 網 上 銀 行 服

務 ， 以 1 3 , 6 1 8 , 2 0 3 . 0 6 港 元 出 售 其 在 該 公 司 的 所 有 5 2 , 5 0 0 , 0 0 0 股 股 份 。  

1 7 .  他 按 大 約 0 . 2 5 9 港 元 的 平 均 價 格 將 股 份 出 售 。  

1 8 .  基 於 上 述 理 由 ， 章 先 生 作 為 與 該 公 司 有 關 連 的 人 ， 掌 握 他 知 道 屬 關 於 該 公

司 的 有 關 消 息 的 具 體 消 息 ， 在 刊 發 2 0 1 2 年 3 月 1 8 日 公 告 前 以 出 售 股 份 的

方 式 進 行 該 公 司 的 股 份 交 易 。  

1 9 .  因 此 ， 章 先 生 從 事 或 可 能 從 事 市 場 失 當 行 為 ， 違 反 該 條 例 第 2 7 0 ( 1 ) ( a ) ( i )

條 。  

2 0 .  此 外 或 另 外 ， 在 2 0 1 2 年 1 月 3 日 或 之 前 ， 章 先 生 (在 新 加 坡 與 顏 女 士 同

住 )：  

( 1 )  在 知 道 或 有 合 理 因 由 相 信 顏 女 士 會 進 行 該 公 司 的 股 份 交 易 的 情 況 下 ，

慫 使 或 促 致 顏 女 士 進 行 交 易 ； 及 ／ 或   

( 2 )  在 知 道 或 有 合 理 因 由 相 信 顏 女 士 會 利 用 有 關 消 息 而 進 行 該 公 司 的 股 份

交 易 的 情 況 下 ， 直 接 或 間 接 向 顏 女 士 披 露 具 體 消 息 。  

2 1 .  因 此 ， 在 2 0 1 2 年 1 月 3 日 ， 顏 女 士 出 售 其 在 該 公 司 的 所 有 1 , 5 0 0 , 0 0 0 股 股

份 (見 下 文 )。  

2 2 .  基 於 上 述 理 由 ， 章 先 生 作 為 與 該 公 司 有 關 連 的 人 ， 掌 握 他 知 道 屬 關 於 該 公

司 的 有 關 消 息 的 具 體 消 息 ， 慫 使 或 促 致 顏 女 士 出 售 其 證 券 ， 及 ／ 或 向 顏 女
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士 披 露 有 關 消 息 ， 並 知 道 或 有 合 理 因 由 相 信 顏 女 士 會 利 用 有 關 消 息 及 出 售

其 在 該 公 司 的 股 份 。  

2 3 .  因 此 ， 章 先 生 從 事 或 可 能 從 事 市 場 失 當 行 為 ， 違 反 該 條 例 第 2 7 0 ( 1 ) ( a ) ( i i )

條 及 ／ 或 第 2 7 0 ( 1 ) ( c )條 。  

 顏 女 士 進 行 該 公 司 的 股 份 交 易  

2 4 .  2 0 1 2 年 1 月 3 日 上 午 9 時 2 8 分 ， 顏 女 士 指 示 U O B 以 每 股 高 於 0 . 3 0 港 元

的 價 格 出 售 其 在 該 公 司 的 全 部 持 股 。  

2 5 .  2 0 1 2 年 1 月 3 日 上 午 1 0 時 4 5 分 左 右 ， 顏 女 士 的 所 有 1 , 5 0 0 , 0 0 0 股 股 份 已

按 每 股 0 . 2 7 港 元 出 售 。  

2 6 .  基 於 他 們 的 關 係 ， 顏 女 士 知 道 章 先 生 是 泰 山 集 團 的 一 名 僱 員 。 此 外 及 ／ 或

另 外 ， 她 知 道 章 先 生 身 居 某 職 位 ， 而 因 他 是 泰 山 集 團 的 僱 員 ， 可 合 理 預 期

該 職 位 給 予 他 接 觸 關 於 該 公 司 的 有 關 消 息 的 途 徑 。 此 外 ， 顏 女 士 知 道 或 有

合 理 因 由 相 信 章 先 生 因 與 該 公 司 有 關 連 而 掌 握 有 關 消 息 。 基 於 上 述 理 由 ，

顏 女 士 從 章 先 生 收 到 她 知 道 屬 於 該 公 司 的 有 關 消 息 的 消 息 ， 於 刊 發 2 0 1 2

年 3 月 1 8 日 公 告 前 出 售 該 公 司 的 股 份 ， 進 行 該 公 司 的 股 份 交 易 。  

2 7 .  因 此 ， 顏 女 士 從 事 或 可 能 從 事 市 場 失 當 行 為 ， 違 反 該 條 例 第 2 7 0 ( 1 ) ( e ) ( i )

條 。  

 

 

日 期 ： 2 0 1 6 年 1 1 月 2 9 日  

證 券 及 期 貨 事 務 監 察 委 員 會  
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2 .  證監會發出上述通知後不久，送達日期為二零一六年十一月二十

九日的案情概要，撮述有關事實背景，並披露兩名指明人士 (即第一

指 明 人 士 章 开 杰 先 生 ( “章 先 生 ” )和 第 二 指 明 人 士 顏 思 純 女 士 ( “顏 女

士 ” ) )進行泰山石化集團有限公司 ( “該公司 ” )股份交易的詳情。  

3 .  審裁處並無進行指示聆訊。所有事宜均以通信方式處理。  

4 .  與訟各方均同意由主席單獨開審和作出判決。  

5 .  指名人士表示不會就市場失當行為的指稱抗辯，與訟各方也表示

會同意審裁處作出的命令。不過，鑑於所進行的是研訊，本席仍有責

任考慮關於市場失當行為的證據，並據此作出裁定，以及考慮建議的

命令是否恰當。  

6 .  聆訊在二零一七年三月三日舉行。  
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第二章   

送達與訟各方關於背景及研訊事實依據的資料  

A .  引言  

7 .  本研訊程序針對章先生及顏女士而提起，關於他們分別在二零一

二年一月三日至五日期間及二零一二年一月三日進行的該公司股份交

易。  

8 .  該公司主要從事石油產品供應，以及提供船舶加油服務及物流服

務，包括石油及化學品儲存設施和石油運輸。  

9 .  在所有關鍵時間，章先生是該公司旗下公司集團 ( “泰山集團 ” )的

高 級 僱 員 。 具 體 而 言 ， 在 有 關 時 間 ， 他 受 僱 於 Ti t a n  R es ou r c es  

M a n a gem e n t  ( S )  P t e  Lt d  (一家由該公司在新加坡間接全資擁有的附屬

公司 )。  

1 0 .  顏女士是章先生的母親。  

1 1 .  截至二零一二年一月二日：  

( 1 )  章先生透過其在滙豐銀行的投資服務帳戶持有 5  2 50 萬股該

公司股份；以及  
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( 2 )  顏女士透過其在 UO B K a y H i a n  P r i va t e  Li mi t ed  ( “U OB ” )的證

券交易帳戶持有 15 0 萬股該公司股份。  

1 2 .  二零一一年八月至二零一二年三月期間，該公司與多名潛在投資

者／融資人，就對泰山集團的潛在投資及可能進行的集資活動進行磋

商，以應付財務需要，包括償還在二零一一年十二月三十一日到期付

給中國銀行和中國工商銀行 ( “工商銀行 ” )的未償還貸款，以及償還該

公司所發行本金為 1 .0 587 億美元在二零一二年三月十九日到期的若

干定息優先票據 ( “上市公司優先票據 ” )。  

1 3 .  其中一名潛在投資者中海石油化工進出口有限公司 ( “中海石油 ” )

提出投資該公司的要約，條件是須在二零一一年十二月二十日前取得

W a rb ur g  P in cu s  LLC ( “Wa rbu r g ” )的若干特定同意及豁免。 W a rb ur g 是

一家私人股權公司，與該公司共同擁有泰山集團投資有限公司 (又稱

“倉儲公司 ” )。該公司與 W a rb ur g 磋商失敗後，該公司時任主席蔡天真

先生 ( “蔡先生 ” )在二零一一年十二月二十九日致函 W a rb ur g，表示中

海石油的要約失效。  

1 4 .  章先生曾參與該公司與 W a rb u r g 的磋商，也有份擬備及／或翻譯

該公司在二零一一年十一月及十二月致 W a rb u r g 的函件，包括上文第

1 3 段所提述的主席信函。因此，他知道泰山集團的財務狀況岌岌可
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危。在主席發出上述信函及泰山集團拖欠該等在二零一一年十二月三

十一日到期的未償還貸款後，章先生幾乎馬上在二零一二年一月三日

至五日期間，以大約 0 . 25 9 港元的平均價格，全數沽出名下 5  25 0 萬

股該公司股份。  

1 5 .  二零一二年一月三日，即章先生開始沽售其股份的同一天，顏女

士也指示 U O B 全數沽出其名下 1 50 萬股該公司股份。該等股份最終

以每股 0 . 2 7 港元沽出。  

1 6 .  二 零 一 二 年 三 月 十 八 日 ， 該 公 司 在 香 港 交 易 及 結 算 所 有 限 公 司

( “香港交易所 ” )的網站刊發題為 “本公司財務狀況之更新 ”的公告 ( “二零

一二年三月十八日公告＂ )，內容關於泰山集團就上市公司優先票據

可能出現違責一事。  

1 7 .  二零一二年五月十四日，即該公司在作出二零一二年三月十八日

公告後首個交易日，該公司的股價下跌 36 .4 %，收市報 0 . 17 8 港元。  

1 8 .  基於上述理由，章先生和顏女士已從事或可能已從事內幕交易。

在審裁處席前所得的關鍵證據在下文各段重點闡述。  
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B .  導致泰山集團可能出現違責的事件  

1 9 .  二 零 一 零 年 十 二 月 十 三 日 ， 該 公 司 刊 發 公 告 披 露 下 列 事 宜 的 詳

情：  

( 1 )  二零一零年十二月五日，該公司與大新華物流控股 (集團 )有

限 公 司 ( “大 新 華 物 流 ＂ )訂 立 框 架 合作 協 議 ； 據 此 ，該 公 司

同 意 促 使 出 售 泰 山 泉 州 船 舶 工 業 有 限 公 司 ( “ 泰 山 泉 州 船

舶 ” )  9 5 % 股 權 ， 以 及 發 行 5 億 股 該 公 司 新 股 予 大 新 華 物

流，但須簽署正式文件。  

( 2 )  二 零 一 零 年 十 二 月 十 一 日 ， 該 公 司 簽 訂 多 項 協 議 ， 其 中 包

括：  

( a )  有關 出售泰山泉州船舶 95 %  股權的買 賣協議 ( “買賣協

議 ” )，代價為人民幣 1,865,670,000 元 (“代價”)；以及  

( b )  有關發行 5 億股新股予大新華物流的認購協議 ( “認購協

議 ” )，每股作價 0 .6 1 港元 (即認購價為 3 . 05  億港元 )。  

( 3 )  根據買賣協議，代價會由大新華物流分六期支付予該公司，

首兩期款項會以下列方式支付：  
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( a )  在取得中國國家外匯管理局相關批准後五個工作日內，

支付人民幣 2 . 8 億元 (或如無須取得中國國家外匯管理

局批准，則在買賣協議日期後 2 0 個工作日內支付 )；  

( b )  在取得福建省對外貿易經濟合作廳 ( “福建省外經貿廳 ” )

相 關 批 准 (如 有 規 定 )及 該 公 司 股 東 批 准 後 十 個 工 作 日

內，支付人民幣 5 . 2 億元 (或如須取得福建省外經貿廳

以外的其他批准，則在取得有關批准後十個工作日內支

付 )。  

( 4 )  根據認購協議，認購 5 億股該公司股份 ( “該項認購 ” )的其中

一些條件為，必須完成買賣協議，以及就轉讓泰山泉州船舶

9 5 % 股權向中國國家工商行政管理總局登記。  

( 5 )  該項認購的原因是讓該公司有機會擴闊股東基礎，以及鞏固

資本基礎及財務狀況，以配合泰山集團未來的業務發展。該

公司擬把該項認購的淨收益用作泰山集團的一般營運資金。  

2 0 .  二零一一年八月四日，該公司從大新華物流收到人民幣 6 ,0 00 萬

元，令根據買賣協議收到的總金額達人民幣 7 .4 億元。大新華物流在

該日之後沒有再支付代價。  
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2 1 .  由於大新華物流沒有全數支付代價，買賣協議並未完成，轉讓泰

山泉州船舶 95 %  股權的登記也沒有生效。認購協議因此失效。  

2 2 .  自二零一一年八月起，該公司 ( i )與大新華物流及／或其母公司海

南航空集團 ( “海航 ” )的代表，就到期應付代價進行磋商；以及 ( i i )與包

括中海石油在內的多名潛在投資者／融資人，就對泰山集團的潛在投

資 及 可 能 進 行 的 集 資 活 動 進 行 磋 商 。 中 海 石 油 只 願 意 在 該 公 司 取 得

W a rb ur g 的若干特定同意及豁免的情況下，才投資於泰山集團。  

2 3 .  二零一一年十一月二十九日，蔡先生向 W a rb ur g 發出一封 (中文 )

信 ( “第一封信 ” )，信內相關段落載述：  

“……由於中國政府收緊銀根，海航無能力履約，到目前為止，公司僅收到
7.4 億元人民幣，尚有 13.7567 億元人民幣未付。公司通過市場渠道了解
到，海航目前已無能力履行較大規模的付款義務。由於上述中國宏觀調控
和海航原因，公司無法籌措大量資金應對需求，包括福建倉儲 8100 萬元、
南沙倉儲 5400 萬元銀行貸款到期還款和福建倉儲二期 B 區 1.2 億元建設資
金的投入……整個泰山集團包括上市公司和中國倉儲都將面臨現金流斷鏈
的風險。同時，公司在短期內也面臨回贖即將於 2012 年 3 月 18 日 1 .05 億
美金到期的債券和 2012 年 6 月份到期的華平［即 Warburg］持有上市公司
優先股的資金需求，公司如沒有新的資金來源，將無力償還到期債務……  

公司一直積極努力，竭盡各種資源，尋找與新的投資方進行合作的機會，
目前正在與一兩家中國大型石化國有企業就合作進行商談，對方提出合作
條件包含必須在上市公司中控股 50% 以上，這其中需要公司配售一部份股
份，同時也要求我本人按照同等價格轉讓個人持有的一半股份。特別地，
對方法務部門對泰山和華平［即 Warburg］中國倉儲合作協議的相關條款
表示強烈關注，提出必須解除以下限制作為進入上市公司和中國倉儲的前
提： 1)取消泰山石油和我本人持股比例的限制和泰山石油作為上市公司單
一大股東的要求； 2)華平［即 Warburg］放棄根據認股權取得中國倉儲的
控股權； 3)取消中國倉儲在 2012 年 6 月 21 日前上市的要求，以及放棄根
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據前述協議要求強行出售泰山在中國倉儲權益的權利。經過多次接洽和反
覆做解釋工作，雖然本人努力將華平投資［即 Warburg］和與新投資方的
交 易 作 為 一 攬 子 方 案 一 併 討 論 解 決 ， 但 對 方 拒 絕 了 我 們 邀 請 華 平 ［ 即
Warburg］參與談判的提議，堅持要求泰山石化先在一周內取得華平［即
Warburg］對上述前提條件的答覆，才繼續下一步的合作談判。因此，我們
緊急邀請華平［即 Warburg］共同商討解決方案……”  

2 4 .  第一封信的附件 (標題為 “後續工作安排 ” )述明，新投資者 (即中海

石油 ) “要求泰山提供最大程度的配合，在 12 月 20 日之前對本項目合

作與否達成協議 ”。該附件續指， “希望與華平［即 Wa rb ur g］在 12 月

6 日之前 … … 達成一致 … … ”。  

2 5 .  其後，該公司與 W a r b u r g 在二零一一年十一月二十九日至十二月

九日期間通信，內容顯示 W a rb ur g 所持的立場是，必須先就 W a rb ur g

退出泰山集團的機制達成協議。  

( 1 )  二零一一年十一月二十九日， W a rb urg 的孫強先生向該公司

執行董事黃少雄先生 ( “黃先生 ” )發出電郵，表明在未先制定

退出機制的情況下，他們不可能放棄權利。  

( 2 )  二零一一年十一月三十日， W a rb ur g 的 C h an  Ho  P a r k 先生向

黃先生發出電郵，夾附雙方早前討論的退出機制建議。  
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( 3 )  二零一一年十二月九日， W a rb ur g 的 R aj i v  G h a t a l i a 先生向

蔡先生發信，說明 W a rb u r g 對泰山集團投資有限公司的估值

方法。  

2 6 .  二 零 一 一 年 十 二 月 十 二 日 ， 章 先 生 發 出 以 “會 議 記 錄 ―W a rb u r g

二零一一年十二月十二日 ”為題的電郵，當中載有該公司代表 (包括章

先生 )與 W a r bu r g 代表舉行會議 ( “該會議 ” )的記錄 ( “會議記錄 ” )。電郵

附件包括在該會議上討論的該公司資料文件。有關文件詳載泰山集團

的財務狀況及其他財務資料，當中包括下列陳述：  

“泰山和倉儲公司仍蒙受巨額虧損。截至九月底，泰山錄得 4 億港元虧損，
倉儲公司則錄得 4,600 萬港元虧損。  

泰山一批債券會在二零一二年三月十八日到期，期滿須支付款額 1.1 億美
元 (本金連利息 )。  

泰山持有約 200 萬美元境外自由現金。航運市場及浮動倉儲市場不景，預
計兩項業務在未來三個月產生的現金流，根本不足以支付公司在二零一二
年三月償還債券所需的款項。在缺乏新資金注資的情況下，泰山別無選
擇，唯有在債券到期時拖欠償還款項。  

拖欠償還債券款項會令集團未能償還借貸，包括倉儲公司的借貸。泰山有
無力償債之虞… …  

倉儲公司未能償還本年年底到期的銀行貸款合共人民幣 1.35 億元。另有約
人民幣 3.78 億元的貸款會在二零一二年到期償還… …  

本 公 司 須 應 新 投 資 者 要 求 ， 在 二 零 一 一 年 十 二 月 六 日 前 ， 就 泰 山 與
Warburg Pincus 有否達成協議作出回覆。如 Warburg Pincus 不正視本公司
的實際處境及時作出決定，不單會影響泰山的存亡，也會令其投資蒙受風
險。這是泰山克服難關的唯一及最後機會。如錯失此機會，蔡先生或本公
司再無法力挽狂瀾。”  
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2 7 .  二零一一年十二月十五日至二十日期間，該公司與 W a rb u r g 的代

表，以電郵跟進就 W a rb u r g 退出該公司的條款及條件所進行的磋商。

二 零 一 一 年 十 二 月 二 十 日 ， 中 海 石 油 所 定 限 期 屆 滿 ， 該 公 司 與

W a rb ur g 最終無法達成解決方案。  

2 8 .  二零一一年十二月二十九日，蔡先生致函 W a rb u r g 兩名在美國的

聯合總裁 ( “第二封信 ” )，內容節錄如下：  

“最近，泰山面對嚴峻挑戰，本人自覺有責任寫信告知以下情況：  

1.  自二零一零年三月起，泰山石化集團有限公司 (“泰山 ” )與中國國家能
源儲備局 ( “儲備局 ” )展開長遠合作磋商，以期就泰山在中國的儲油設
施簽訂 “十年加十年 ”的長期租賃合約 (詳情請參閱附件 )。就此，我們
已與 Rajiv  Ghatal ia 先生保持緊密聯繫。這項可能與儲備局落實的長
期合作項目，不但可為公司旗下的中國倉儲帶來穩定收入，也可大
大改善公司的資產狀況和提高資產值。我們無法理解為何 Ghata lia

先生既不贊成也不支持我們與儲備局合作，更提出令人費解的條
件，就是 Warburg Pincus 要求把其投資轉換為泰山石化集團有限公
司的 90 億股股份，才會批准該合作項目。泰山因而失去與儲備局合
作的良機，也無法藉此機會改善日後的營運和財務狀況，以致出現
當前的問題。  

2 .  泰山從未放棄物色新的合作模式。面對營運壓力及資金需求壓力，本
人運用了所有可用資源和人事關係，說服和邀請中國海洋石油總公
司 (“中海石油 ” )正式與本公司進行合作會談。我們隨即告知 Warburg  

Pincus 此事。為保障 Warburg 的權益，泰山承諾會運用中海石油投
資在泰山石化集團有限公司的款項所得的收益，首先贖回 Warburg  

Pincus 的優先股及可換股票據。就此，我們先後在二零一一年十一
月二十日、十二月三日、十二月七日及十二月九日，以書信及電郵
與孫強先生、 Rajiv  Ghathalia 先生及 Chanho  Park 先生聯絡。我們在
二零一一年十二月十二日與他們在新加坡開會，進一步提出以下建
議：  

a .  待中海石油進入泰山後，Warburg 可保留其在泰山的投資；  
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b.  Warburg 可在二零一二年六月，以泰山上市公司及中國倉儲公司
全部優先股及可換股票據面值的 175%  退股；或  

c .  Warburg 可要求泰山以中國倉儲公司全部優先股及可換股票據面
值的 175%  贖回該等股份及票據，Warburg 可同時保留泰山上市
公司的優先股。  

3 .  二零一一年十一月，中海石油完成對本公司的初步盡職審查。中海石
油法律部尤其對泰山與 Warburg 所訂協議的條款深表關注，並堅持
泰山須與 Warburg 在二零一一年十二月二十日前達成解決方案。儘
管我們提出各項建議並積極游說，但 Warburg 卻再度阻撓，提出既
不切實際又令新投資者和泰山無法接受的解決方案，以致中海石油所
定限期屆滿，泰山錯失最後的良機。  

由於 Warburg 多番提出無理又不可行的要求，阻撓我們改善公司的經營
困局，泰山和本人均再無力扭轉目前的劣勢。為了向股東負責，避免泰山
石化集團有限公司遭除牌或清盤，我們同意出售手上 50.1%  的中國倉儲
公司股份，作價低於 Warburg Pincus 對其 49 .9%  的中國倉儲公司股份所
作估值。我們希望 Warburg Pincus 會如我們般認真看待此事，並在掌握
充分資料的情況下作出審慎決定。”  

2 9 .  截至二零一二年一月四日，泰山尚未收到 W a rb u r g 就第二封信的

回覆，也未有與 W a r b u r g 就退出機制達成協議。  

3 0 .  二 零 一 二 年 三 月 十 八 日 ， 該 公 司 刊 發 二 零 一 二 年 三 月 十 八 日 公

告，當中載述以下資料：  

( 1 )  雖然該公司已就代價的首兩期款項獲得有關監管部門及股東

批准，但截至二零一一年十二月三十一日，大新華物流僅就

買賣協議支付了人民幣 7 .4 億元 (理應已支付的款項為人民
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幣 8 億元 )。合共人民幣 6 . 65 67 億元的第三及第四期款項尚

未支付。  

( 2 )  為了維護泰山集團的權利，轉讓泰山泉州船舶 9 5%  股權的

登記尚未生效。  

( 3 )  由於登記轉讓泰山泉州船舶的股權是完成認購協議的先決條

件，認購協議因而失效。  

( 4 )  如大新華物流在代價到期時妥為支付款項，泰山集團在二零

一 一 年 十 二 月 三 十 一 日 或 之 前 便 理 應 有 權 收 取 合 共 人 民 幣

1 7 .1 20 5 億元。該等交易所得資金擬用作償還泰山集團債務

等用途。因此，該公司預期未能就其上市公司優先票據履行

償還責任。  

( 5 )  未能償還該等上市公司優先票據，本身不會構成關乎該公司

所發行原訂本金額為 1 ,4 19 萬美元在二零一五年到期的有擔

保 實 物 支 付 優 先 票 據 ( “上 市 公 司 實 物 支 付 票 據 ” )的 違 責 事

件，也不屬於關乎該公司所發行原訂本金額為 7 ,8 73 萬美元

在二零一五年到期的有擔保可換股優先票據 ( “上市公司可換

股票據 ” )的違責事件。然而，該等上市公司優先票據的債權

人或受託人採取的強制執行行動，以及該公司其他債權人採
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取的行動，可能會令上市公司實物支付票據和上市公司可換

股票據提前到期，還會導致向財務機構借入的一筆雙邊貸款

(未償還本金額為 13 0 萬美元 )出現連帶違責情況。  

( 6 )  該公司與一名潛在策略投資者正就其可能對該公司作出的一

項股本投資，進行後期的 “原則性 ”磋商。  

3 1 .  二零一二年五月十一日，該公司刊發截至二零一一年十二月三十

一日止年度的財務業績 ( “二零一二年五月十一日公告 ” )，該公告所夾

附的綜合財務報表載述：  

( 1 )  泰 山 集 團 “於 年 結 日 未 能 償 還 若 干 有 抵 押 銀 行 貸 款 人 民 幣

1 1 1 , 00 0 , 00 0 元 (約 1 3 7 , 40 7 , 00 0 港元 ) ”； 以及  

( 2 )  該公司未能償還在二零一二年三月十九日到期的上市公司優

先票據的過期本金 1 . 05 8 7 億美元及利息 4 , 49 9 , 00 0 美元。  

上文第 (1 )分段提述的銀行貸款，是指在二零一一年十二月三十一日到

期的分期還款，分別為拖欠工商銀行及中國銀行的人民幣 3 ,0 00 萬元

及人民幣 8 , 10 0 萬元。  

3 2 .  市場專家黃永祥先生認為，上文第 20 至 3 1 段所載的資料屬具體

消息，在該公司作出公告之前，在有關時間並非普遍為慣常 (或相當
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可能會 )進行該公司股份交易的人所知。他尤其確定，當中關乎若干

事宜的消息，在有關時間並非普遍為慣常 (或相當可能會 )進行該公司

股份交易的人所知；該等事宜為 ( i )大新華物流延遲及沒有全數支付代

價、 ( i i )該公司與 W a rb ur g 進行的磋商，以及 ( i i i )該公司或未能償還在

二零一一年十二月三十一日到期付給工商銀行和中國銀行的債項，以

及未必能償還在二零一二年三月十八日到期的上市公司優先票據。  

C .  章先生對泰山集團可能出現違責知情  

3 3 .  二零一一年十一月二十四日至二十九日期間，第一封信的擬稿在

泰山集團多名職員之間以電郵傳閱，以供提出意見。二零一一年十一

月二十六日，章先生傳閱第一封信的譯本。同年十一月二十九日，黃

文鑫先生向包括章先生在內的人傳閱第一封信的定稿。因此，章先生

完全知悉大新華物流有可能違責及違責對該公司的影響，也知道解決

方法是另覓新投資者，並深明 W a rb ur g 的立場對整件事至為關鍵。  

3 4 .  章先生在二零一一年十二月十二日向黃先生發出電郵，夾附上文

第 20 段提述的資料文件，文件載列該會議的討論事項。同日，他把

會議記錄向該公司其他職員傳閱。會議記錄顯示他出席了該會議。  

3 5 .  二零一一年十二月五日至六日期間，第二封信的擬稿在泰山集團

多名職員之間以電郵傳閱，以供提出意見。章先生表示會翻譯第二封
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信。二零一一年十二月二十九日，黃先生向包括章先生在內的人發出

電郵，傳閱第二封信的定稿。章先生在二零一二年一月三日及四日，

均獲告知 W a rb u r g 尚未就第二封信作出回覆。  

3 6 .  章先生從第二封信獲悉，中海石油就投資該公司的建議所定的限

期已在二零一一年十二月二十日屆滿，以及該公司無法在二零一一年

十二月三十一日的限期前，向中國銀行和工商銀行償還貸款。  

D .  股價敏感程度  

3 7 .  二零一二年三月十六日，該公司在香港交易所網站刊發公告，載

述該公司股份自二零一二年三月十九日上午九時正起暫停買賣，以待

發表有關該公司股價敏感資料的公告。  

3 8 .  二 零 一 二 年 三 月 十 八 日 ， 該 公 司 刊 發 二 零 一 二 年 三 月 十 八 日 公

告。正如上文所述，該公告載述，該公司就上市公司優先票據的償還

責任 (翌日到期 )可能出現違責情況。  

3 9 .  二 零 一 二 年 五 月 十 一 日 ， 該 公 司 刊 發 二 零 一 二 年 五 月 十 一 日 公

告 ， 載 錄 截 至 二 零 一 一 年 十 二 月 三 十 一 日 止 的 年 度 ， 泰 山 集 團 虧 損

7 8 3 , 33 2 , 000 港元。核數師安永會計師事務所表明就綜合財務報表不

作出意見。  
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4 0 .  該公司的股份在二零一二年三月十九日至五月十一日期間暫停買

賣，其後在二零一二年五月十四日恢復買賣，股價由 0 . 28 港元 (二零

一二年三月十六日的收市價 )跌至 0 .17 8 港元，跌幅為 0 . 1 02 港元，即

3 6 .4 %。  

4 1 .  黃永祥先生認為，就該公司在有關時間的財務狀況而言，第二封

信所載的消息很重要，而且相當可能會嚴重打擊該公司的股價。第二

封信所載的消息如普遍為慣常 (或相當可能會 )進行該公司股份交易的

人所知，則相當可能會對該公司的股價造成重大影響。  

E .  章先生進行該公司的股份交易  

4 2 .  滙豐銀行提供的記錄顯示，在二零一二年一月三日至五日期間，

章先生以 13 ,6 18 ,20 3 .0 6 港元全數沽出名下 5  25 0 萬股該公司股份。  

4 3 .  章先生掌握他知道屬有關消息的消息 (基於上文第 3 3 至 3 6 段所

述理由 )，並把該 5  2 50 萬股該公司股份沽出。  

F.  慫使或促致另一人進行該公司的股份交易  

4 4 .  此外，鑑於下文第 4 5 至 4 6 段所述的事宜，必然可推斷：  
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( 1 )  章先生在知道或有合理因由相信顏女士會沽出該公司股份的

情況下，慫使或促致顏女士沽出上述股份；以及／或   

( 2 )  章先生在知道或有合理因由相信顏女士會利用有關消息沽出

該公司股份的情況下，直接或間接向顏女士披露有關消息。  

G.  顏女士進行該公司的股份交易  

4 5 .  二零一二年一月三日上午九時二十八分，顏女士致電 U O B 交易

代表陳國雄先生 ( “陳先生 ” )，查詢她持有該公司多少股份，並指示以

每股高於 0 .30 港元的價格全數沽出名下 1 50 萬股該公司股份。在顏

女士所持有的 1 50 萬股股份中，有 10 0 萬股在二零零八年三月買入，

5 0 萬股在二零零八年八月買入。  

4 6 .  二零一二年一月三日上午十時四十五分左右，顏女士全部 15 0 萬

股股份以每股 0 . 27 港元沽出。  

4 7 .  顏 女 士 掌 握 她 知 道 屬 關 於 該 公 司 的 有 關 消 息 的 消 息 (如 上 文 所

述 )，並把名下 150 萬股該公司股份沽出。該等消息是她直接或間接

從章先生收到的 (而她知道或有合理因由相信章先生因與該公司有關

連而掌握該等消息 )。  
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H .  避免的損失  

4 8 .  透過沽出該公司股份，以及根據該公司二零一二年五月十四日至

十六日三天的加權平均股價計算：  

( 1 )  章先生避免了 3 , 387 , 15 7 . 66 港元的損失；以及  

( 2 )  顏女士避免了約 11 0 ,7 39 .8 4 港元的損失。  
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第三章   

承認的事實  

初步陳述  

4 9 .  二 零 一 二 年 一 月 三 日 至 五 日 期 間 ， 章 先 生 從 事 《 證 券 及 期 貨 條

例》 ( “《條例》 ” )第 27 0( 1 ) ( a ) ( i )、 27 0 (1 ) ( a ) ( i i )和 2 70 (1 ) ( c )條所指的內

幕交易，內容與該公司證券有關。下文第 51 至 7 7 段詳述章的失當行

為。  

5 0 .  二零一二年一月三日，顏女士從事《條例》第 2 70( 1 ) ( e ) ( i )條所

指的內幕交易，內容與泰山證券有關。下文第 51 至 70 段和第 78 至

8 2 段詳述顏的失當行為。  

背景及涉案各方  

5 1 .  在所有關鍵時間，章是泰山旗下公司集團 ( “泰山集團 ” )的高級僱

員。泰山是一家自一九九八年六月十七日起在香港聯合交易所有限公

司 ( “聯交所 ” )主板上市的公司 (股份代號 11 92 )。顏是章的母親。  

5 2 .  章約自二零零三年起受僱於 Ti t a n  R es ou r c es  M an a ge m en t  ( S )  P t e  

Lt d；該服務公司所有員工均在新加坡聘請，由泰山全資擁有。他也

身兼 Ti t a n  R e so u rc e s  M a na ge m en t  (S )  P t e  Lt d、 Ti t an  Bu nk e r i n g  P t e  



 

2 6  

Lt d 和 T i t an  So la r  P t e  Lt d 的董事，其後在二零零六年停止出任這些泰

山 集 團 公 司 的 董 事 。 他 負 責 管 理 泰 山 在 新 加 坡 的 航 運 和 浮 動 倉 儲 業

務。他在二零一三年一月二十二日不再是泰山集團的僱員。  

5 3 .  二零一零年十二月十三日，泰山時任主席蔡天真先生 ( “蔡先生 ” )

代表董事會在聯交所刊發公告 ( “二零一零年十二月十三日公告 ” )，披

露在中國成立為法團的大新華物流控股 (集團 )有限公司 ( “大新華物流 ” )

認購 5 億股泰山新股的詳情。二零一零年十二月十三日公告載述的交

易詳情如下：  

( 1 )  二零一零年十二月五日，泰山與大新華物流訂立框架合作協

議；據此，泰山同意促使出售由其間接全資擁有的附屬公司

泰山泉州船舶工業有限公司 ( “泰山泉州船舶 ” )  95 %  股權，以

及發行 5 億股泰山新股予大新華物流，但須簽署正式文件。  

( 2 )  二零一零年十二月十一日，泰山簽訂以下協議：  

( a )  有關出售泰山泉州船舶 95 %  股權的買賣協議 ( “買 賣協

議 ” )，代價為人民幣 1 , 86 5 , 67 0 , 00 0 元 ( “代價 ” )；  

( b )  有關發行 5 億股新股予大新華物流的認購協議 ( “認購協

議 ” )；  
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( c )  有關由泰山管理泰山泉州船舶業務運作的管理協議。  

( 3 )  代價會由大新華物流分六期支付予泰山，首兩期款項會以下

列方式支付：  

( a )  在取得中國國家外匯管理局相關批准後五個工作日內，

支付人民幣 2 . 8 億元 (或如無須取得中國國家外匯管理

局批准，則在買賣協議日期後 2 0 個工作日內支付 )；  

( b )  在取得福建省對外貿易經濟合作廳 ( “福建省外經貿廳 ” )

相關批准 (如有規定 )及泰山股東批准後十個工作日內，

支付人民幣 5 . 2 億元 (或如須取得福建省外經貿廳以外

的批准，則在取得有關批准後十個工作日內支付 )。  

( 4 )  根據認購協議，認購 5 億股泰山股份 ( “該項認購 ” )的其中一

些 條 件 為 ， 必 須 完 成 買 賣 協 議 ， 以 及 就 轉 讓 泰 山 泉 州 船 舶

9 5 % 股權向中國國家工商行政管理總局登記。  

( 5 )  該項認購的原因是讓泰山有機會擴闊股東基礎，以及鞏固資

本基礎及財務狀況，以配合泰山集團未來的業務發展。  
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5 4 .  二零一二年三月十六日，泰山在聯交所刊發公告，載述該公司股

份自二零一二年三月十九日上午九時正起暫停買賣，以待發表有關該

公司股價敏感資料的公告。  

5 5 .  二零一二年三月十八日，泰山在聯交所刊發題為 “本 公 司財務狀

況之更新 ”的 公告 ( “二零一二年三月十八日公告＂ )，當中載述以下資

料：  

( 1 )  雖然泰山已就首兩期款項獲得有關監管部門及股東批准，但

截至二零一一年十二月三十一日，大新華物流僅就買賣協議

支 付 了 人 民 幣 7 .4 億 元 (理 應 已 支付 的 款 項 為 人 民 幣 8 億

元 )。 合 共 人 民 幣 6 .6 567 億 元 的 第 三 及 第 四 期 款 項 尚 未 支

付。  

( 2 )  為 了 維 護 泰 山 集 團 的 權 利 ， 轉 讓 9 5 % 股 權 的 登 記 尚 未 生

效。  

( 3 )  由於登記轉讓泰山泉州船舶的股權是完成認購協議的先決條

件，認購協議因而失效。  

( 4 )  如大新華物流在分期款項到期時予以支付，泰山及其附屬公

司在二零一一年十二月三十一日或之前便理應有權收取合共
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人民幣 1 7 . 12 05 億元。該等交易所得資金擬用作償還泰山集

團債務等用途。因此，泰山預期未能就其發行本金為 1 .0 5 87

億美元的定息優先票據 ( “上市公司優先票據 ” )在二零一二年

三月十九日到期時履行償還責任。  

( 5 )  未能償還該等上市公司優先票據，本身不會構成關乎泰山所

發行原訂本金額為 1 ,4 19 萬美元在二零一五年到期的有擔保

實物支付優先票據 ( “上市公司實物支付票據 ” )的違責事件，

也不屬於關乎泰山所發行原訂本金額為 7 ,8 73 萬美元在二零

一 五 年 到 期 的 有 擔 保 可 換 股 優 先 票 據 ( “上 市 公 司 可 換 股 票

據 ” )的違責事件。然而，該等上市公司優先票據的債權人或

受託人採取的強制執行行動，以及泰山其他債權人採取的行

動，可能會令上市公司實物支付票據和上市公司可換股票據

提前到期，還會導致向財務機構借入的一筆雙邊貸款 (未償

還本金額為 13 0 萬美元 )出現連帶違責情況。  

( 6 )  泰山與一名潛在策略投資者正就其可能對泰山作出的一項股

本投資，進行後期的 “原則性 ”磋商。  

5 6 .  二零一二年五月十一日，泰山公布截至二零一一年十二月三十一

日止年度的財務業績，顯示該年度錄得 7 .83 億港元虧損。核數師安
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永會計師事務所表明就綜合財務報表不作出意見。該報告指，泰山集

團 “於年結日未能償還若干有抵押銀行貸款人民幣 1 11 , 0 00 ,0 00 元 (約

1 3 7 , 40 7 , 00 0 港元 ) ”， 又指泰山未能償還在二零一二年三月十九日到期

的上市公司優先票據的過期本金 1 . 05 8 7 億美元及利息 4 , 49 9 , 00 0 美

元。  

5 7 .  泰山股份在二零一二年三月十九日至五月十一日期間暫停買賣，

其後在二零一二年五月十四日恢復買賣，股價由 0 . 28 港元 (二零一二

年 三 月 十 六 日 的 收 市 價 )跌 至 0 . 178 港 元 ， 跌 幅 為 0 . 10 2 港 元 ， 即

3 6 .4 %。  

有關消息  

5 8 .  二 零一 一年 八月四 日， 泰山 從大新 華物 流收 到人民幣 6 , 00 0 萬

元，令根據買賣協議收到的總金額達人民幣 7 . 4 億元。  

5 9 .  二零一一年八月二十四日，泰山刊發公告，公布截至二零一一年

六月三十日止六個月的未經審核中期業績，持續業務錄得約 2 .39 億

港元虧損，終止業務則錄得 1 ,3 00 萬港元虧損。根據綜合財務報表附

註 1，截至公告當日，收到的代價合共人民幣 7 . 4 億元。  
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6 0 .  在二零一一年八月四日後，大新華物流再沒有向泰山支付款項。

二零一一年八月至二零一二年三月期間， ( i )泰山與大新華物流及／或

其母公司海南航空集團 ( “海航 ” )的代表，就到期應付代價舉行多次會

議；以及 ( i i )泰山與多名潛在投資者／融資人，就對泰山集團的潛在

投資及可能進行的集資活動進行磋商。  

6 1 .  其 中 一 名 潛 在 投 資 者 ／ 融 資 人 是 中 海 石 油 化 工 進 出 口 有 限 公 司

( “中海石油 ” )，轄屬於中國國有的中國海洋石油總公司。二零一一年

十一月二十二日至二十五日期間，泰山與中海石油舉行 “啓動 ”會議，

其後中海石油實地視察泰山，並進行長時間盡職審查。  

6 2 .  二 零 一 一 年 十 一 月 二 十 九 日 ， 泰 山 執 行 董 事 黃 少 雄 先 生 ( “黃 先

生 ” )向 W a rb ur g  P in c us  LLC  ( “Wa rbu r g ” )的孫強先生 ( “孫先生 ” )發送由

蔡先生同日發出的信件 ( “第一封信 ” )。 W a rb u r g 與泰山共同擁有泰山

集團投資有限公司 (又稱 “倉儲公司 ” )。第一封信 (原文為中文 )載述：  

“但由於中國政府收緊銀根，海航無能力履約，到目前為止，公司僅收到
7.4 億元人民幣，尚有 13.7567 億元人民幣未付。公司通過市場渠道了解
到，海航目前已無能力履行較大規模的付款義務。由於上述中國宏觀調控
和海航原因，公司無法籌措大量資金應對需求，包括福建倉儲 8100 萬元、
南沙倉儲 5400 萬元銀行貸款到期還款和福建倉儲二期 B 區 1.2 億元建設資
金的投入……整個泰山集團包括上市公司和中國倉儲都將面臨現金流斷鏈
的風險。同時，公司在短期內也面臨回贖即將於 2012 年 3 月 18 日 1 .05 億
美金到期的債券和 2012 年 6 月份到期的華平［即 Warburg］持有上市公司
優先股的資金需求，公司如沒有新的資金來源，將無力償還到期債務……  
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公司一直積極努力，竭盡各種資源，尋找與新的投資方進行合作的機會，
目前正在與一兩家中國大型石化國有企業就合作進行商談，對方提出合作
條件包含必須在上市公司中控股 50% 以上，這其中需要公司配售一部份股
份，同時也要求我本人按照同等價格轉讓個人持有的一半股份。特別地，
對方法務部門對泰山和華平［即 Warburg］中國倉儲合作協議的相關條款
表示強烈關注，提出必須解除以下限制作為進入上市公司和中國倉儲的前
提： 1)取消泰山石油和我本人持股比例的限制和泰山石油作為上市公司單
一大股東的要求； 2)華平［即 Warburg］放棄根據認股權取得中國倉儲的
控股權； 3)取消中國倉儲在 2012 年 6 月 21 日前上市的要求，以及放棄根
據前述協議要求強行出售泰山在中國倉儲權益的權利。經過多次接洽和反
覆做解釋工作，雖然本人努力將華平投資［即 Warburg］和與新投資方的
交 易 作 為 一 攬 子 方 案 一 併 討 論 解 決 ， 但 對 方 拒 絕 了 我 們 邀 請 華 平 ［ 即
Warburg］參與談判的提議，堅持要求泰山石化先在一周內取得華平［即
Warburg］對上述前提條件的答覆，才繼續下一步的合作談判。因此，我們
緊急邀請華平［即 Warburg］共同商討解決方案……”  

6 3 .  第一封信的附件提述，新投資者希望泰山與 W a rb u r g 可在二零一

一年十二月六日前達成協議，並把達成協議的期限定於二零一一年十

二月二十日。  

6 4 .  其後，泰山與 W a rb u r g 在二零一一年十一月二十九日至十二月九

日期間通信，內容顯示 W a rb ur g 所持的立場是，必須先就 W a rb ur g 退

出泰山集團的機制達成協議。  

( 1 )  二零一一年十一月二十九日，孫先生向黃先生發出電郵，表

明在未先制定退出機制的情況下，他們不可能放棄權利。  
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( 2 )  二零一一年十一月三十日， W a rb ur g 的 Ch an  Ho  P a rk 先生

( “Pa r k 先生 ” )向黃先生發出電郵，夾附雙方早前討論的退出

機制建議。  

( 3 )  二 零 一 一 年 十 二 月 九 日 ， W ar bu rg 的 R aj iv  G h a t a l i a 先 生

( “Gh at a l i a 先生 ” )向蔡先生發信，說明 W ar bu r g 對泰山集團

投資有限公司的估值方法。  

6 5 .  二零一一年十二月十二日，章發出以 “會議記錄―W a rb ur g 二零

一一年十二月十二日 ”為題的電郵，當中載有泰山代表 (蔡先生、黃先

生和屠忠道先生 )與 W a rb ur g 代表 (孫先生、 G ath a l i a 先生和 P a rk 先

生 )舉行會議 ( “該會議 ” )的記錄 ( “會議記錄 ” )。電郵附件包括在該會議

上討論的泰山資料文件。有關文件詳載泰山集團的財務狀況及其他財

務資料，當中包括下列陳述：  

“泰山和倉儲公司仍蒙受巨額虧損。截至九月底，泰山錄得 4 億港元虧損，
倉儲公司則錄得 4,600 萬港元虧損。  

泰山一批債券會在二零一二年三月十八日到期，期滿須支付款額 1.1 億美
元 (本金連利息 )。  

泰山持有約 200 萬美元境外自由現金。航運市場及浮動倉儲市場不景，預
計兩項業務在未來三個月產生的現金流，根本不足以支付公司在二零一二
年三月償還債券所需的款項。在缺乏新資金注資的情況下，泰山別無選
擇，唯有在債券到期時拖欠償還款項。  

拖欠償還債券款項會令集團未能償還借貸，包括倉儲公司的借貸。泰山有
無力償債之虞… …  
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倉儲公司未能償還本年年底到期的銀行貸款合共人民幣 1.35 億元。另有約
人民幣 3.78 億元的貸款會在二零一二年到期償還… …  

本 公 司 須 應 新 投 資 者 要 求 ， 在 二 零 一 一 年 十 二 月 六 日 前 ， 就 泰 山 與
Warburg Pincus 有否達成協議作出回覆。如 Warburg Pincus 不正視本公司
的實際處境及時作出決定，不單會影響泰山的存亡，也會令其投資蒙受風
險。這是泰山克服難關的唯一及最後機會。如錯失此機會，蔡先生或本公
司再無法力挽狂瀾。”  

6 6 .  二零一一年十二月十五日至二十日期間，泰山與 W a rb ur g 的代

表，以電郵跟進就 W a rb u r g 退出泰山的條款及條件所進行的磋商。泰

山與 W a rb u r g 在該段期間未能達成解決方案。  

6 7 .  二零一一年十二月二十九日，蔡先生致函 W a rb u r g 兩名在美國的

聯合總裁 ( “第二封信 ” )，內容節錄如下：  

“最近，泰山面對嚴峻挑戰，本人自覺有責任寫信告知以下情況：  

4.  自二零一零年三月起，泰山石化集團有限公司 (“泰山 ” )與中國國家能
源儲備局 ( “儲備局 ” )展開長遠合作磋商，以期就泰山在中國的儲油設
施簽訂 “十年加十年 ”的長期租賃合約 (詳情請參閱附件 )。就此，我們
已與 Rajiv  Ghatal ia 先生保持緊密聯繫。這項可能與儲備局落實的長
期合作項目，不但可為公司旗下的中國倉儲帶來穩定收入，也可大
大改善公司的資產狀況和提高資產值。我們無法理解為何 Ghata lia

先生既不贊成也不支持我們與儲備局合作，更提出令人費解的條
件，就是 Warburg Pincus 要求把其投資轉換為泰山石化集團有限公
司的 90 億股股份，才會批准該合作項目。泰山因而失去與儲備局合
作的良機，也無法藉此機會改善日後的營運和財務狀況，以致出現
當前的問題。  

5 .  泰山從未放棄物色新的合作模式。面對營運壓力及資金需求壓力，本
人運用了所有可用資源和人事關係，說服和邀請中國海洋石油總公
司 (“中海石油 ” )正式與本公司進行合作會談。我們隨即告知 Warburg  

Pincus 此事。為保障 Warburg 的權益，泰山承諾會運用中海石油投
資在泰山石化集團有限公司的款項所得的收益，首先贖回 Warburg  
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Pincus 的優先股及可換股票據。就此，我們先後在二零一一年十一
月二十日、十二月三日、十二月七日及十二月九日，以書信及電郵
與孫強先生、 Rajiv  Ghathalia 先生及 Chanho  Park 先生聯絡。我們在
二零一一年十二月十二日與他們在新加坡開會，進一步提出以下建
議：  

a .  待中海石油進入泰山後，Warburg 可保留其在泰山的投資；  

b .  Warburg 可在二零一二年六月，以泰山上市公司及中國倉儲公司
全部優先股及可換股票據面值的 175%  退股；或  

c .  Warburg 可要求泰山以中國倉儲公司全部優先股及可換股票據面
值的 175%  贖回該等股份及票據，Warburg 可同時保留泰山上市
公司的優先股。  

6 .  二零一一年十一月，中海石油完成對本公司的初步盡職審查。中海石
油法律部尤其對泰山與 Warburg 所訂協議的條款深表關注，並堅持
泰山須與 Warburg 在二零一一年十二月二十日前達成解決方案。儘
管我們提出各項建議並積極游說，但 Warburg 卻再度阻撓，提出既
不切實際又令新投資者和泰山無法接受的解決方案，以致中海石油所
定限期屆滿，泰山錯失最後的良機。  

由於 Warburg 多番提出無理又不可行的要求，阻撓我們改善公司的經營困
局，泰山和本人均再無力扭轉目前的劣勢。為了向股東負責，避免泰山石
化集團有限公司遭除牌或清盤，我們同意出售手上 50 .1%  的中國倉儲公司
股份，作價低於 Warburg Pincus 對其 49.9%  的中國倉儲公司股份所作估
值。我們希望 Warburg  Pincus 會如我們般認真看待此事，並在掌握充分資
料的情況下作出審慎決定。”  

6 8 .  二零一一年十二月三十一日，泰山集團投資有限公司兩家附屬公

司均未能支付在當天到期應付的項目貸款分期還款。涉及總金額為人

民幣 1 .11 億元，分別是拖欠中國工商銀行 ( “工商銀行 ” )及中國銀行的

未償還款項人民幣 3 , 00 0 萬元及人民幣 8 , 10 0 萬元。  
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6 9 .  截至二零一二年一月四日，泰山尚未收到 W a rb u r g 就第二封信的

回覆，也未有與 W a r b u r g 就退出機制達成協議。  

7 0 .  二零一一年八月二十四日至二零一二年三月十八日期間，上文第

6 0 至 69 段所指有關泰山及其附屬公司財政狀況的消息，尤其是泰山

及／或其附屬公司就應付予中國銀行及工商銀行的未償還貸款和上市

公司優先票據可能出現違責的消息，屬於《條例》第 24 5 (2 )條所指的

“有 關消息 ” (適用於二零一二年進行的交易 )，因為這些都是關於泰山

的具體消息。這些具體消息並非普遍為慣常 (或相當可能會 )進行泰山

上市證券交易的人所知，但該等消息如普遍為他們所知，則相當可能

會對泰山的股價造成重大影響。  

章的失當行為  

I .  章就 5  25 0 萬股泰山股份進行的交易 (《條例》第 27 0( 1 ) ( a ) ( i )條 )  

7 1 .  二零一二年一月三日至五日期間，章是與泰山有關連的人，掌握

他 知 道 屬 關 於 泰 山 的 有 關 消 息 的 消 息 (如 上 文 所 述 )， 並 把 所 持 有 的

5  25 0 萬股泰山股份悉數沽出，獲取合共 13 ,6 18 ,2 03 .06 港元 ( “章沽出

股份所得收益 ” )。有關交易詳情載於該陳述書夾附的附表 1。  
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7 2 .  二零一二年一月五日至九日期間，章沽出股份所得收益存入章的

滙豐銀行卓越理財 (港元儲蓄 )戶口。  

7 3 .  基 於 下 列 理 由 ， 章 掌 握 他 知 道 屬 《 條 例 》 所 指 的 有 關 消 息 的 消

息；在這情況下，他在二零一二年一月三日至五日期間把 5  2 50 萬股

泰山股份沽出：  

( 1 )  章是與泰山有關連的高層管理人員。  

( 2 )  章掌握第一手非公開的泰山股價敏感資料。  

( a )  二零一一年十一月和十二月，章與泰山其他職員就同年

十一月十七日 D eb t wi re 一篇文章互通電郵。該文章討

論大新華物流的流動資金問題，以及其延遲根據買賣協

議向泰山付款一事。  

( b )  二 零 一 一 年 十 一 月 二 十 三 日 ， 章 也 與 N IBC 銀 行 的

J os e ph in e  Ph an g 女士就 Bus in es s  T i me s 一篇文章互通

電 郵 。 該 文 章 關 於 海 航 所 面 對 的 表 面 流 動 資 金 問 題 。

P h an g 女士以電郵把文章傳送給章，詢問有關資金問題

會否 “影響售賣船舶的交易和 T OPL 購買該船舶的最後

一期分期付款，因為款項已延遲多月未付 ”。 經一連串
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電郵往來，章最後表示 “該 消息已非新聞。我們與海航

緊密合作，有信心解決此事。至於時間方面，應會在十

二月底或一月初 ”。 在該等情況下，對於買賣協議可能

出現的付款問題，章牽涉其中或屬知情。  

( c )  二零一一年十一月二十四日至二十九日，章與泰山集團

多名職員 (當中包括黃先生、屠忠道先生、黃文鑫先生

和 G eo r ge  Li n 先生 )互通電郵，討論並擬備第一封信。

章協助把第一封信的一個英文稿翻譯成中文。此外，在

黃先生把第一封信的定稿送交 W ar b u r g 之前，章獲發

該信副本。因此，章完全知悉大新華物流有可能違責及

違責對泰山的影響，也知道解決方法是另覓新投資者，

並深明 W a rb u r g 的立場對整件事至為關鍵。  

( d )  二零一一年十二月五日及六日，章有份擬備第二封信的

擬稿及／或把其由中文翻譯成英文。  

( e )  章出席該會議，並知悉與會者對於 W a r bu r g 準備退出

投資項目及／或中海石油准以新投資者身分投資泰山集

團 的 條 款 出 現 意 見 分 歧 。 他 也 有 參 與 該 會 議 的 籌 備 工

作，包括擬備擬於該會議提出的討論事項。  
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( f )  章從第二封信獲悉，中海石油就投資泰山的建議所定的

限期已在二零一一年十二月二十日屆滿，以及泰山無法

在二零一一年十二月三十一日的限期前，向中國銀行和

工商銀行償還項目貸款。  

( g )  從黃先生在二零一一年十二月十六日至二十一日期間發

給章的電郵可見，章也知道泰山在該會議後曾在二零一

一年十二月十五日和二十日與 W a rb ur g 通信。  

( h )  二零一一年十二月十九日，章與黃先生及泰山集團其他

職 員 互 通 內 部 電 郵 ， 商 討 A r g yl e  S t r ee t  M an a ge men t  

Lt d  ( “AS M ” )的投資建議，為二零一二年三月十八日到

期的上市公司優先票據融資還款。當日，黃先生向章及

其他人匯報 AS M 對投資建議的意見，泰山似乎認為建

議並不吸引。  

( i )  章有份擬備或翻譯第二封信，並獲發該封送交 W a rb u r g

的信件的副本。因此，他知道泰山把與 W a r bu r g 的僵

局提升至美國 W ar b u r g 的高層管理人員處理。章也收

到泰山內部電郵往來的副本，在二零一二年一月三日及

四日均獲告知 W a rb u r g 未有就第二封信作出回覆。  
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( j )  從上述事宜可見，章密切涉及或知道的事情包括：  

i .  泰山與大新華物流之間買賣協議的事態發展。  

i i .  泰山因大新華物流違責而須另覓新投資者。  

i i i .  中 海 石 油 是 泰 山 的 潛 在 投 資 者 之 一 ， 並 對 泰 山 進

行相關盡職審查。  

i v .  與 W a rb u r g 進行的磋商，以徵得其同意才可繼續

進 行 中 海 石 油 擬 投 資 的 項 目 。 磋 商 期 間 討 論 的 事

項 包 括 泰 山 未 公 布 的 財 務 資 料 、 大 新 華 物 流 就 買

賣 協 議 付 款 的 問 題 ， 以 及 泰 山 就 應 付 予 中 國 銀 行

及 工 商 銀 行 的 未 償 還 貸 款 和 上 市 公 司 優 先 票 據 可

能出現違責一事。  

v .  W a rb ur g 在 磋 商 期 間 所 持 的 立 場 ， 以 及 泰 山 與

W a rb ur g 對泰山集團投資有限公司估值的分歧。  

v i .  他 翻 譯 或 協 助 翻 譯 並 獲 發 定 稿 的 第 一 和 第 二 封 信

的內容。  
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v i i .  截 至 二 零 一 一 年 十 二 月 二 十 九 日 ， 各 方 未 有 就 中

海 石 油 對 泰 山 集 團 的 潛 在 投 資 達 成 協 議 。 截 至 二

零一二年一月四日， W a rb ur g 尚未就第二封信作出

回覆。  

( 3 )  在第二封信發出後，泰山集團未能在正式限期前向中國銀行

和 工 商 銀 行 付 款 ， 章 隨 即 在 二 零 一 二 年 一 月 三 日 至 五 日 期

間，把所持有的泰山股份悉數沽出。  

I I .  章 向 顏 披 露 有 關 消 息 及 慫 使 或 促 致 顏 進 行 泰 山 股 份 交 易 (《 條

例》第 27 0 (1 ) ( a ) ( i i )及 27 0( 1 ) ( c )條 )  

7 4 .  二零一二年一月三日前，顏持有 15 0 萬股泰山股份，當中 10 0 萬

股在二零零八年三月買入， 50 萬股在二零零八年八月買入。  

7 5 .  章在知道或有合理因由相信顏會利用有關消息進行泰山股份交易

的 情 況 下 ， 直 接 或 間 接 向 顏 披 露 有 關 消 息 (如 上 文 所 述 )。 此 外 或 另

外，章在知道或有合理因由相信顏會進行泰山股份交易的情況下，慫

使或促致顏進行該等交易。  
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7 6 .  因此，在二零一二年一月三日，顏在新加坡把所持有的 15 0 萬股

泰山股份悉數沽出，扣除經紀費和稅項後實得 40 1 ,7 76 .2 1 港元 ( “顏沽

出股份所得收益 ” )。  

7 7 .  二零一二年一月五日， UO B K a y H i an  P r i va t e  Li mi t ed  (顏透過此

公司沽出 15 0 萬股泰山股份 )簽發一張以顏為收款人的支票，金額為

6 6 ,4 13 .6 1 新加坡元，屬顏沽出股份所得收益。  

顏的失當行為  

顏就 15 0 萬股泰山股份進行的交易 (《條例》第 27 0 (1 ) ( e ) ( i )條 )  

7 8 .  顏掌握她知道屬關於泰山的有關消息的消息 (如上文所述 )，該等

消息是她直接或間接從章收到的。  

7 9 .  顏知道章是泰山集團的僱員，以及／或章身居某職位，而因他是

泰山集團的僱員，令人可合理預期該職位給予他接觸關於泰山的有關

消息的途徑。  

8 0 .  顏知道或有合理因由相信章因與泰山有關連而掌握有關消息。  
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8 1 .  二零一二年一月三日，顏把自二零零八年三月 (1 00 萬股 )和八月

( 5 0 萬股 )持有的合共 1 50 萬股泰山股份悉數沽出，並獲取顏沽出股份

所得收益。有關交易詳情載於該陳述書夾附的附表 2。  

8 2 .  二零一二年一月五日， UO B K a y H i an  P r i va t e  Li mi t ed  (顏透過此

公司沽出 15 0 萬股泰山股份 )簽發一張以顏為收款人的支票，金額為

6 6 ,4 13 .6 1 新加坡元，屬顏沽出股份所得收益。  

重行評定泰山股價  

8 3 .  在二零一二年一月三日至五日期間與章進行交易的投資者，買入

泰山股份的平均價格為 0 .2 62 港元，而在二零一二年一月三日與顏進

行交易的投資者，買入泰山股份的價格則為 0 .27 港元。這些投資者

的買入價，較他們在有關消息 (如上文所述 )為市場所知後才買入的價

格為高。二零一二年三月十九日，泰山股份暫停買賣，其後在同年五

月十四日恢復買賣，股價下跌 36 .4 3%，收報 0 . 17 8 港元。泰山在二零

一 二 年 五 月 十 四 日 至 十 六 日 期 間 的 三 天 加 權 平 均 股 價 為 0 . 19 56 港

元 ， 反 映 市 場 得 悉 並 消 化 有 關 消 息 後 的 股 份 市 值 。 章 和 顏 的 內 幕 交

易，令他們從交易對手得到的收益，較他們在有關消息為投資大眾所

知時可得到的為多。  
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名義上避免的損失  

8 4 .  泰山股份由二零一二年六月十九日起再度暫停買賣，直至二零一

六年七月十五日才恢復買賣。章收到有關消息後，在二零一二年一月

三日至五日期間沽出泰山股份。向他買入股份的交易對手，有部分其

後在二零一六年七月十五日前，以相等於或高於買入價的價格沽出股

份；該等交易對手分別載於該陳述書夾附的附表 3 及 4。章因與該等

交易對手進行內幕交易而在名義上避免的損失總額為 2 , 3 21 ,8 16 .8 6 港

元。隨着泰山股份恢復買賣，在二零一二年一月三日至五日期間向章

買入股份的交易對手，可能會在泰山股份恢復買賣後，以相等於或高

於買入價的價格，沽出全部或部分泰山股份。  

8 5 .  顏收到有關消息後，在二零一二年一月三日沽出泰山股份。一名

向她買入股份的交易對手其後在二零一六年七月十五日前，以高於買

入價的價格沽出股份；該名交易對手載於該陳述書夾附的附表 5。顏

因 與 該 交 易 對 手 進 行 內 幕 交 易 而 在 名 義 上 避 免 的 損 失 總 額 為

1 0 3 , 35 7 . 19 港元。隨着泰山股份恢復買賣，在二零一二年一月三日向

顏買入股份的交易對手，可能會在泰山股份恢復買賣後，以相等於或

高於買入價的價格，沽出全部或部分泰山股份。  
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《條例》的相關條文  

8 6 .  基於上述理由，章：  

( 1 )  屬《條例》第 24 7 條所指的與泰山有關連的人；  

( 2 )  進 行 泰 山 上 市 證 券 的 交 易 ， 因 而 從 事 《 條 例 》 第

2 7 0( 1 ) ( a ) ( i )條所指的內幕交易；  

( 3 )  在知道或有合理因由相信顏會進行泰山上市證券交易的情況

下，慫使或促致顏進行該等交易，以及在知道或有合理因由

相信顏會利用有關消息進行泰山上市證券交易的情況下，向

顏 披 露 有 關 消 息 ， 因 而 從 事 《 條 例 》 第 27 0( 1 ) ( a ) ( i i ) 及

2 7 0( 1 ) ( c )條所指的內幕交易。  

8 7 .  基於上述理由，顏知道章是與泰山有關連的人，也知道章因與泰

山 有 關 連 而 掌 握 有 關 消 息 ， 而 她 從 章 收 到 她 知 道 屬 有 關 消 息 的 消 息

後，進行泰山上市證券的交易，因而從事《條例》第 27 0 (1 ) ( e ) ( i )條所

指的內幕交易。  

附表  

8 8 .  附表 1  —  章進行的交易，載於本報告書附錄 A。  
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8 9 .  附表 2  —  顏進行的交易，載於本報告書附錄 B。  

9 0 .  附表 3  —  在二零一二年一月三日至五日期間獲章售予股份的交

易對手 (其後沽貨獲利 )，載於本報告書附錄 C。  

9 1 .  附表 4  —  在二零一二年一月三日至五日期間獲章售予股份的交

易對手 (其後以相同價格沽出 )，載於本報告書附錄 D。  

9 2 .  附表 5  —  在二零一二年一月三日獲顏售予股份的交易對手 (其後

沽貨獲利 )，載於本報告書附錄 E。  
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第四章   

相關法律和研訊範圍及內幕交易要素  

審裁處的職責  

9 3 .  按與訟各方所協定，本席單獨審理本案，無須成員協助。本席的

職責是對所有法律問題及事實問題作出裁定。  

9 4 .  根據證監會的通知，審裁處須應所請，裁定該兩名指明人士或他

們其中一人曾否作出屬內幕交易性質的市場失當行為。針對第一指明

人士的指稱所涉日期為二零一二年一月三日至五日，而針對第二指明

人士的指稱所涉日期則為二零一二年一月三日。曾否發生市場失當行

為須根據《條例》相關條文作出裁定。就第一指明人士章先生而言，

適用的條文為第 27 0 (1 ) ( a ) ( i )、 27 0( 1 ) ( a ) ( i i )及 2 70 (1 ) ( c )條；就第二指

明人士顏女士而言，適用的條文為第 27 0 (1 ) ( e ) ( i )條。  

舉證準則  

9 5 .  用以裁定任何有待審裁處裁定的爭議或問題的舉證準則，是適用

於在法院進行的民事法律程序的舉證準則，即根據相對可能性的衡量

準則舉證。在一名律師  訴  香港律師會 (2 00 8 )  11  HKC FAR  1 17 一案

中，包致金常任法官認為：   
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“… … 我們的法律只有兩套舉證準則：其一是無合理疑點；其二是可能性佔

優勢。”  

本席在本案是採用上述準則衡量藉承認確立的事實。  

內幕交易的要素  

9 6 .  本席完全明白並確認第三章所載 “承認的事實 ”構成證監會所提指

控。儘管如此，本席仍有責任審慎考慮該等事實是否包含所指稱市場

失當行為的所有要素。就此，本席已審慎作出考慮。  

9 7 .  《條例》第 27 0 (1 ) ( a ) ( i )及 ( i i )、 2 70 (1 ) ( c )及 2 70 (1 ) ( e ) ( i )條訂明：  

“ (1)  當以下情況出現時，與某上市法團有關的內幕交易即告發生— 

(a)   與該法團有關連的人，掌握他知道屬關於該法團的有關消息的消息，

並— 

(i)  進行該法團 (或該法團的有連繫法團 )的上市證券或其衍生工具

的交易；或  

( i i )  在知道或有合理因由相信另一人會進行該等證券或工具的交易

的情況下，慫使或促致該另一人進行該等交易；  

(b)  … …  

(c)  與該法團有關連的人，直接或間接向另一人披露任何消息，而他知道

該消息是關於該法團的有關消息，並知道或有合理因由相信該另一人

會利用該消息而進行該法團… …的上市證券… …的交易… …  

(d)  … …  
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(e)  任何人知道另一人與該法團有關連，並知道或有合理因由相信該另一

人因該項關連而掌握關於該法團的有關消息，而他在直接或間接從該

另一人收到他知道屬關於該法團的有關消息的消息的情況下— 

(i)  進行該法團… …的上市證券… …的交易；或  

( i i )  … …  

( f)  ……”  

9 8 .  就本研訊而言，構成內幕交易的要素為：  

( A )  該法團須在聯交所上市；  

( B )  該人須為與該法團有關連的人；   

( C )  該有關連的人須慫使或促致另一人進行該法團證券或衍生工

具的交易；  

( D )  該人須掌握關於該法團的有關消息；  

( E )  該人須知道該消息屬關於該法團的有關消息；以及  

( F )  該人及被慫使或促致的人須進行該上市法團證券的交易。  
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上市公司  

9 9 .  要證明指明人士曾從事內幕交易，必須證實他們進行上市公司證

券的交易。毫無疑問，泰山石化集團有限公司在聯交所上市，股份代

號為 11 92。事實上，指明人士也承認這一點。  

與泰山有關連的人   

1 0 0 .  《條例》第 24 7 條訂明在哪些情況下，某人會視作與該法團有關

連的人。章 先生是《條例》第 247 ( 1 ) ( a )條所指 泰山有連繫法團 的僱

員，即屬與泰山有關連的人，這點並無爭議。事實上，他也承認這一

點。本席也注意到，根據《條例》第 2 47 (1 ) ( c )條，他身居某職位，令

人可合理預期該職位給予他接觸內幕消息的途徑。  

所掌握的消息須屬有關消息  

1 0 1 .  有 關 消 息 通 常 指 股 價 敏 感 消 息 。 就 本 研 訊 而 言 ， 《 條 例 》 第

2 4 5( 2 )條就關於該法團的有關消息所下的定義為：  

“關於— 

(a)  該法團的；  

(b)  該法團的股東或高級人員的；或  

(c)  該法團的上市證券的或該等證券的衍生工具的，   
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而並非普遍為慣常 (或相當可能會 )進行該法團上市證券交易的人所知的具

體消息或資料，但該等消息或資料如普遍為他們所知，則相當可能會對該

等證券的價格造成重大影響。”  

( i )  “具體 ”的意思  

1 0 2 .  具體消息或資料的定義為有足夠獨特性，並可供識別、界定及明

確表達的消息或資料。這有別於過於含糊、零碎或純屬臆測而欠缺所

需具體性的消息或資料 (參閱二零一五年十一月二十六日有關亞洲電

信媒體有限公司的市場失當行為審裁處報告書 )。  

( i i )  相當可能會對股價造成重大影響的消息或資料  

1 0 3 .  內幕交易審裁處在一九九五年八月五日關於大眾國際投資有限公

司的研訊報告書中，就關乎該公司的消息或資料如為慣常進行該公司

股份交易的人所知，是否相當可能會影響公司股價這一點作出回應，

並在第 19 .4 . 2 段對驗證方法的性質作出以下描述：  

“……假設在內幕交易者根據內幕消息採取行動當日，沒有掌握內幕消息的

投資大眾並沒有採取行動或根據其他消息或意見採取行動。要確定一般投

資者如掌握該消息後，在當日會有何行動，當然只屬推斷。事實上，看看

這些投資者在消息不再保密並眾所周知時的反應，通常自有分曉；不過，

必須審慎行事，以確定投資者的反應是否確實由公布的消息所引致，抑或

是完全或部分由於其他事情或考慮因素所致。……”  

1 0 4 .  同一報告書第 19 .4 . 5 段對 “重大 ”一詞作出以下提述：  

“……我們認為 ‘重大 ’一詞的含義十分清楚  ―  該詞與 ‘輕微 ’、 ‘不重要 ’和 ‘無

關重要 ’等詞相反。… … ”  
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1 0 5 .  內幕交易審裁處在一九八六年三月二十七日關於國際城市集團有

限公司一案的研訊報告書中第 2 . 6 段，就何謂 “重大 ”一點，闡明該消

息或資料須：  

“… …相當可能令該等證券的價格發生重大的變動。因此，僅能引致股價小

幅波動或輕微變動的消息或資料，不足以成為重大消息或資料。所謂重大

的變動，是指在特定情況下，股價相當可能會有一定程度的變動。”  

( i i i )  知情的要素  

1 0 6 .  任何人不得純粹因掌握的消息經客觀裁定屬股價敏感消息，而被

裁斷干犯內幕交易這種巿場失當行為。只有在審裁處信納按所需的舉

證準則而論，該人進行股份交易時有所需的認知，知道自己掌握的消

息屬股價敏感消息的情況下，該人方可被裁斷干犯市場失當行為。任

何人是否有所需的認知，須由證監會根據相對可能性的衡量準則舉證

證明。這可透過所承認的事實或從相關事實或情況推斷來加以證明。  

( i v )  該人必須進行交易  

1 0 7 .  兩名指明人士在第三章所載承認的事實中，清晰明確地承認他們

曾進行泰山股份交易。  

就每名指明人士分開作出考慮  

1 0 8 .  對每一名指明人士不利的案情，本席已分開考慮。  
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專家證供  

1 0 9 .  本案唯一的專家意見，由證監會曾諮詢的黃永祥先生提供。兩名

指明人士均沒有對他的證供提出異議、反駁或質疑。事實上，他們均

全盤承認有關證供。  

1 1 0 .  如專家證人的證供屬其表述的意見，則審裁處不一定要接納，但

會按該專家的經驗，審慎考慮和衡量該等意見。雖然審裁處有權接納

或拒絕接納全部或部分證供，並可在考慮所有證據後，就有關事宜得

出本身的結論，但本席把指明人士均接納專家意見這一點考慮在內。  

研訊範圍  

1 1 1 .  簡單來說，審裁處的工作是根據指明人士承認的事實，考慮是否

已按相對可能性的衡量準則，證明該兩名指明人士或他們其中一人曾

經或不曾以內幕交易方式從事市場失當行為。  
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第五章   

裁斷  

初步考慮的事項  

1 1 2 .  本席充分注意到，載於本報告書第三章所承認的事實，實質上全

面符合證監會所指稱市場失當行為的各項要素。  

1 1 3 .  在審核證據時，本席以《條例》第 27 0 (1 ) ( a ) ( i )、 2 70 ( 1 ) ( a ) ( i i )、

2 7 0( 1 ) ( c )條 (適用於章先生 )，以及第 27 0 (1 ) ( e ) ( i )條 (適用於顏女士 )作

為依據。本席在第四章第 9 7 段把上述條文全文列出，以供參考。  

上市公司  

1 1 4 .  請 參 閱 第 9 9 段 。 他 們 所 交 易 的 股 份 顯 然 是 一 家 上 市 公 司 的 股

份，本席也如此裁斷。  

與泰山有關連的人  

1 1 5 .  請參閱第 1 00 段。基於 “承認的事實 ”所載理由，章先生顯然是與

泰山有關連的人。因此，本席據此作出裁定後如此裁斷。  
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有關消息  

1 1 6 .  章先生所知悉的有關消息清楚載於第三章 “承認的事實 ”第 5 8 至

7 0 段。那些事實不解自明，在此不贅。  

1 1 7 .  簡而言之，上述事實構成的消息是，泰山面臨非常嚴峻的財務問

題，尤其是泰山及／或其附屬公司就應付予中國銀行及工商銀行的未

償還貸款和上市公司優先票據可能出現違責的情況。該等消息在二零

一一年八月二十四日至二零一二年三月十八日期間開始出現。  

具體消息  

1 1 8 .  顯 然 該 等 消 息 是 關 於 泰 山 及 其 附 屬 公 司 的 具 體 消 息 。 這 點 也 在

“承認的事實 ”第 70 段獲得承認，並經專家黃永祥先生確認。  

如為人所知則相當可能會對股價造成重大影響的消息  

1 1 9 .  上述消息並非普遍為慣常 (或相當可能會 )進行泰山股份交易的人

所知。二零一二年三月十八日公告是泰山首次向公眾披露問題。這點

也在第三章 “承認的事實 ”第 70 段獲接受，並經專家確認。  

1 2 0 .  泰山股份在二零一二年五月十四日恢復買賣後，股價隨即下跌，

印證對股價造成重大影響的概念。泰山股份恢復買賣後的三天加權平
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均股價跌至 0 .1 956 元。實際恢復買賣當天的股價為 0 .1 78 元，較暫停

買賣當天的收市價 0 . 28 元下跌約 3 6 .4 3%，充分反映該等消息不但有

可能對股價造成重大影響，而且確實已對股價造成重大影響。  

知情的要素  

1 2 1 .  章掌握他知道屬股價敏感消息的消息，並在二零一二年一月三日

至五日期間，把名下 5  2 50 萬股泰山股份沽出。他在第三章第 71 段

清楚承認此事。據此，本席裁斷他有所需的認知。  

1 2 2 .  顏掌握她知道屬有關消息的消息 (有關消息是她直接或間接從章

收到的 )，並在二零一二年一月三日把名下 1 50 萬股泰山股份沽出。

她在第三章 “承認的事實 ”第 7 8 至 80 段確認此事。因此，本席裁定她

也有所需的認知。  

結論  

1 2 3 .  本席考慮所指稱的事實、承認的事實和代表律師的開案陳詞後，

根據相對可能性的衡量準則，信納指明人士章和顏各人均干犯屬內幕

交易性質的市場失當行為。章和顏干犯該失當行為的日期分別為二零

一二年一月三日至五日和二零一二年一月三日。  
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1 2 4 .  該等內幕交易的結果是，上述各人在沽出名下泰山股份時均避免

了損失。  

各自避免的損失  

1 2 5 .  專家黃永祥先生採用 In s id e r  D e a l i ng  T r i bu na l  v  S h e k  M e i  L i ng  

[ 1 99 2]  2  H KC 一案定下的方法，計算每名指明人士名義上避免的損

失。  

1 2 6 .  各指明人士在第三章 “承認的事實 ”第 8 4 及 85 段均接受及承認上

述所指的計算結果。本席同意該等計算結果。  

1 2 7 .  經計算後，章名義上避免的損失為 2 ,3 2 1 , 81 6 . 86 元。  

1 2 8 .  顏名義上避免的損失為 10 3 , 35 7 . 1 9 元。  
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第六章   

就市場失當行為的裁斷作出命令  

1 2 9 .  本席裁斷各指明人士為避免股份虧損而以內幕交易方式從事市場

失當行為後，須考慮擬作出的命令 (如有的話 )。  

1 3 0 .  與訟各方經磋商後議定的各項命令和支付訟費命令，以題為 “議

定的建議命令 ”的文件形式提交本席考慮。  

1 3 1 .  鑑於這是研訊，儘管與訟各方已議定建議的命令，但本席認為仍

有責任予以審核、考慮及衡量。當然，本席充分考慮到有關命令已由

與訟各方議定。  

1 3 2 .  本席仔細考慮建議的命令後，認為綜觀所有情況，就各指明人士

議 定 的 建 議 命 令 和 支 付 訟 費 命 令 ， 均 與 案 情 相 稱 且 屬 合 理 及 可 予 接

受。  

1 3 3 .  因此，本席現按建議的條款作出命令和支付訟費命令。有關命令

和支付訟費命令的具體條款，載於本報告書附錄 F “施 加的命令 ”。  
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附錄 A 

附表 1  —  章進行的交易  

日期 章沽出的股數 股價* 
總收益 淨收益 

(港元) (港元) 

03-01-12 2,500,000 0.2700 675,000 672,583.50 

03-01-12 380,000 0.2800 106,400 106,018.49 

03-01-12 3,800,000 0.2750 1,045,000 1,041,258.90 

03-01-12 500,000 0.2750 137,500 137,007.24 

03-01-12 3,700,000 0.2700 999,000 995,423.58 

03-01-12 4,000,000 0.2700 1,080,000 1,076,133.60 

03-01-12 560,000 0.2700 151,200 150,657.90 

04-01-12 80,000 0.2750 22,000 21,876.24 

04-01-12 1,980,000 0.2650 524,700 522,821.27 

05-01-12 100,000 0.2650 26,500 26,370.87 

05-01-12 5,000,000 0.2650 1,325,000 1,320,256.50 

05-01-12 440,000 0.2600 114,400 113,989.85 

05-01-12 2,000,000 0.2550 510,000 508,174.20 

05-01-12 60,000 0.2550 15,300 15,182.77 

05-01-12 60,000 0.2550 15,300 15,182.77 

05-01-12 9,000,000 0.2500 2,250,000 2,241,945.00 

05-01-12 1,200,000 0.2550 306,000 304,904.52 

05-01-12 1,000,000 0.2550 255,000 254,087.10 

05-01-12 2,200,000 0.2550 561,000 558,991.62 

05-01-12 120,000 0.2550 30,600 30,466.55 

05-01-12 100,000 0.2550 25,500 25,371.95 

05-01-12 2,400,000 0.2550 612,000 609,809.04 

05-01-12 6,320,000 0.2500 1,580,000 1,574,343.60 

05-01-12 4,000,000 0.2550 1,020,000 1,016,348.40 

05-01-12 1,000,000 0.2800 280,000 278,997.60 

合計總收益 13,667,400   

淨收益總額 13,618,203.06 

 

*  章 的 滙 豐 銀 行 投 資 服 務 帳 戶 結 單 所 顯 示 的 每 股 賣 價 (未 計 及 交 易 成 本 )  
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附錄 B 

 

附表 2  —  顏進行的交易  

 

日期  顏沽出的

股數  

股價 *  總收益  

(港元 )  

淨收益  

(港元 )  

0 3 -0 1 -1 2  1 , 50 0 , 00 0  0 . 27 00  4 0 5 , 00 0  4 0 1 , 77 6 . 21  

 

*  顏的 UO B K a y H i an  P r i v a t e  Li mi t e d 帳戶記錄所顯示的每股賣價

(未計及交易成本 )   
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附錄 C 

(第 1 頁，共 3 頁 )  
附表 3 

泰山石化集團有限公司(股份代號 1192) 
在二零一二年一月三日至五日期間章進行泰山股份交易的對手(其後沽貨獲利) 

(市場統計系統所示的)執行交易經紀 買入日期 時間 股數 每股買入價 總買入價(港元) 沽出日期 每股賣價 

(未計及交易成本)(港元) (未計及交易成本)(港元) 

萬興証券有限公司 03/01/2012 11:24:59 200,000 0.2700 54,000 03/01/2012 0.2750 
中銀國際證券有限公司 03/01/2012 11:24:59 300,000 0.2700 81,000 03/01/2012 0.2850 
中銀國際證券有限公司 03/01/2012 11:24:59 40,000 0.2700 10,800 05/01/2012 0.2800 

中銀國際證券有限公司 03/01/2012 11:24:59 180,000 0.2700 48,600 03/01/2012 0.2800 
中銀國際證券有限公司 03/01/2012 11:24:59 40,000 0.2700 10,800 13/01/2012 0.3050 

交銀國際控股有限公司 03/01/2012 11:24:59 100,000 0.2700 27,000 11/01/2012 0.2950 
時富證券有限公司 03/01/2012 11:24:59 60,000 0.2700 16,200 11/01/2012 0.2950 

招商證券(香港)有限公司 03/01/2012 11:24:59 60,000 0.2700 16,200 05/01/2012 0.2900 
滙豐證券經紀(亞洲)有限公司  03/01/2012 11:24:59 40,000 0.2700 10,800 06/01/2012 0.2900 

滙豐證券經紀(亞洲)有限公司  03/01/2012 11:24:59 200,000 0.2700 54,000 05/01/2012 0.2900 
滙豐證券經紀(亞洲)有限公司  03/01/2012 11:24:59 200,000 0.2700 54,000 05/01/2012 0.2900 

滙豐證券經紀(亞洲)有限公司  03/01/2012 11:24:59 40,000 0.2700 10,800 06/01/2012 0.2900 
華僑證券(香港)有限公司 03/01/2012 11:24:59 500,000 0.2700 135,000 17/01/2012 0.2950 

華僑證券(香港)有限公司 03/01/2012 11:24:59 300,000 0.2700 81,000 17/01/2012 0.2950 
新鴻基投資服務有限公司 03/01/2012 11:24:59 200,000 0.2700 54,000 11/01/2012 0.2900 

UBS SECURITIES HONG KONG LIMITED 03/01/2012 11:24:59 20,000 0.2700 5,400 17/01/2012 0.2900 
中銀國際證券有限公司 03/01/2012 11:51:46 180,000 0.2750 49,500 06/01/2012 0.2900 

華僑證券(香港)有限公司 03/01/2012 11:51:46 300,000 0.2750 82,500 17/01/2012 0.2950 
華僑證券(香港)有限公司 03/01/2012 11:51:46 300,000 0.2750 82,500 17/01/2012 0.2950 

華僑證券(香港)有限公司 03/01/2012 11:51:46 160,000 0.2750 44,000 17/01/2012 0.2950 
華僑證券(香港)有限公司 03/01/2012 11:51:46 60,000 0.2750 16,500 18/01/2012 0.2950 

華僑證券(香港)有限公司 03/01/2012 11:51:46 240,000 0.2750 66,000 19/01/2012 0.2950 
實德證券有限公司 03/01/2012 11:51:46 300,000 0.2750 82,500 03/01/2012 0.2800 

東盛證券(經紀)有限公司 03/01/2012 11:51:46 100,000 0.2750 27,500 11/01/2012 0.2900 
東盛證券(經紀)有限公司 03/01/2012 11:51:46 100,000 0.2750 27,500 11/01/2012 0.2950 

華僑證券(香港)有限公司 03/01/2012 11:51:46 140,000 0.2750 38,500 18/01/2012 0.2950 
華僑證券(香港)有限公司 03/01/2012 11:51:46 240,000 0.2750 66,000 19/01/2012 0.2950 

華僑證券(香港)有限公司 03/01/2012 11:51:46 660,000 0.2750 181,500 19/01/2012 0.2900 
華僑證券(香港)有限公司 03/01/2012 11:51:46 100,000 0.2750 27,500 19/01/2012 0.2900 

恒生證券有限公司 03/01/2012 11:54:04 500,000 0.2750 137,500 17/02/2012 0.3500 
萬興証券有限公司 03/01/2012 11:55:27 200,000 0.2700 54,000 03/01/2012 0.2750 

萬興証券有限公司 03/01/2012 11:55:27 200,000 0.2700 54,000 03/01/2012 0.2750 
中銀國際證券有限公司 03/01/2012 11:55:27 220,000 0.2700 59,400 04/01/2012 0.2800 

中銀國際證券有限公司 03/01/2012 11:55:27 160,000 0.2700 43,200 04/01/2012 0.2750 
交銀國際控股有限公司 03/01/2012 11:55:27 100,000 0.2700 27,000 03/02/2012 0.3150 

交銀國際控股有限公司 03/01/2012 11:55:27 20,000 0.2700 5,400 03/01/2012 0.2750 
東亞證券有限公司 03/01/2012 11:55:27 40,000 0.2700 10,800 06/01/2012 0.2850 

富昌證券有限公司 03/01/2012 11:55:27 100,000 0.2700 27,000 04/01/2012 0.2750 
工銀亞洲証券有限公司 03/01/2012 11:55:27 80,000 0.2700 21,600 06/01/2012 0.2850 

華僑證券(香港)有限公司 03/01/2012 11:55:27 300,000 0.2700 81,000 19/01/2012 0.2900 
華僑證券(香港)有限公司 03/01/2012 11:55:27 300,000 0.2700 81,000 19/01/2012 0.2900 

華僑證券(香港)有限公司 03/01/2012 11:55:27 300,000 0.2700 81,000 19/01/2012 0.2900 
UBS SECURITIES HONG KONG LIMITED 03/01/2012 11:55:27 40,000 0.2700 10,800 11/01/2012 0.3000 

交銀國際控股有限公司 03/01/2012 14:12:25 20,000 0.2700 5,400 03/01/2012 0.2750 
星展唯高達香港有限公司 03/01/2012 14:12:25 40,000 0.2700 10,800 12/01/2012 0.2800 

富昌證券有限公司 03/01/2012 14:12:25 20,000 0.2700 5,400 04/01/2012 0.2750 
滙豐證券經紀(亞洲)有限公司  03/01/2012 14:12:25 300,000 0.2700 81,000 21/02/2012 0.3600 

滙豐證券經紀(亞洲)有限公司  03/01/2012 14:12:25 200,000 0.2700 54,000 24/02/2012 0.3450 
華僑證券(香港)有限公司 03/01/2012 14:12:25 380,000 0.2700 102,600 19/01/2012 0.2900 

華僑證券(香港)有限公司 03/01/2012 14:12:25 300,000 0.2700 81,000 19/01/2012 0.2900 
華僑證券(香港)有限公司 03/01/2012 14:12:25 300,000 0.2700 81,000 19/01/2012 0.2900 

華僑證券(香港)有限公司 03/01/2012 14:12:25 200,000 0.2700 54,000 19/01/2012 0.2900 
華僑證券(香港)有限公司 03/01/2012 14:12:25 100,000 0.2700 27,000 19/01/2012 0.2900 

華僑證券(香港)有限公司 03/01/2012 14:12:25 500,000 0.2700 135,000 19/01/2012 0.2900 
輝立証券(香港)有限公司 03/01/2012 14:12:25 500,000 0.2700 135,000 11/01/2012 0.2900 

輝立証券(香港)有限公司 03/01/2012 14:12:25 280,000 0.2700 75,600 11/01/2012 0.2900 
上銀證券有限公司 03/01/2012 14:12:25 500,000 0.2700 135,000 04/01/2012 0.2750 

大華繼顯(香港)有限公司 03/01/2012 14:12:25 100,000 0.2700 27,000 05/01/2012 0.2850 
中方証券有限公司 03/01/2012 15:47:19 100,000 0.2700 27,000 05/01/2012 0.2750 

恒生證券有限公司 03/01/2012 15:47:19 100,000 0.2700 27,000 06/02/2012 0.3100 
華僑證券(香港)有限公司 03/01/2012 15:47:19 40,000 0.2700 10,800 30/01/2012 0.2850 

UBS SECURITIES HONG KONG LIMITED 03/01/2012 15:47:19 20,000 0.2700 5,400 04/01/2012 0.2800 
國信證券(香港)經紀有限公司 04/01/2012 15:49:19 80,000 0.2650 21,200 20/01/2012 0.2900 

華僑證券(香港)有限公司 04/01/2012 15:49:19 180,000 0.2650 47,700 06/02/2012 0.3300 
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附錄 C 

(第 2 頁，共 3 頁 )  
(市場統計系統所示的)執行交易經紀 買入日期 時間 股數 

每股買入價 
總買入價(港元) 沽出日期 

每股賣價 

(未計及交易成本)(港元) (未計及交易成本)(港元) 

華僑證券(香港)有限公司 04/01/2012 15:49:19 200,000 0.2650 53,000 06/02/2012 0.3250 
致富證券有限公司 05/01/2012 10:10:47 60,000 0.2650 15,900 13/01/2012 0.3000 

創興證券有限公司 05/01/2012 10:10:47 40,000 0.2650 10,600 11/01/2012 0.3000 

中銀國際證券有限公司 05/01/2012 10:15:34 320,000 0.2600 83,200 05/01/2012 0.2750 

致富證券有限公司 05/01/2012 10:15:34 60,000 0.2600 15,600 13/01/2012 0.3000 

巴克萊亞洲有限公司 05/01/2012 10:20:29 320,000 0.2550 81,600 05/01/2012 0.2600 

中銀國際證券有限公司 05/01/2012 10:20:29 200,000 0.2550 51,000 05/01/2012 0.2650 

中銀國際證券有限公司 05/01/2012 10:20:29 100,000 0.2550 25,500 05/01/2012 0.2600 

中銀國際證券有限公司 05/01/2012 10:20:29 380,000 0.2550 96,900 04/01/2012 0.2650 

交銀國際控股有限公司 05/01/2012 10:20:29 100,000 0.2550 25,500 05/01/2012 0.2600 

滙豐證券經紀(亞洲)有限公司  05/01/2012 10:20:29 100,000 0.2550 25,500 05/01/2012 0.2700 

一通投資者有限公司 05/01/2012 10:20:29 20,000 0.2550 5,100 05/01/2012 0.2750 

新鴻基投資服務有限公司 05/01/2012 10:20:29 100,000 0.2550 25,500 05/01/2012 0.2600 

永亨証券有限公司 05/01/2012 10:20:29 100,000 0.2550 25,500 05/01/2012 0.2650 

萬興証券有限公司 05/01/2012 10:21:53 40,000 0.2550 10,200 05/01/2012 0.2600 

萬興証券有限公司 05/01/2012 10:22:34 60,000 0.2550 15,300 05/01/2012 0.2600 

UBS SECURITIES HONG KONG LIMITED 05/01/2012 10:24:09 20,000 0.2550 5,100 16/02/2012 0.3350 

UBS SECURITIES HONG KONG LIMITED 05/01/2012 10:24:09 40,000 0.2550 10,200 05/01/2012 0.2750 

萬興証券有限公司 05/01/2012 10:24:48 300,000 0.2500 75,000 05/01/2012 0.2600 

中銀國際證券有限公司 05/01/2012 10:24:48 120,000 0.2500 30,000 05/01/2012 0.2600 

中銀國際證券有限公司 05/01/2012 10:24:48 100,000 0.2500 25,000 05/01/2012 0.2700 

中銀國際證券有限公司 05/01/2012 10:24:48 80,000 0.2500 20,000 05/01/2012 0.2650 

中銀國際證券有限公司 05/01/2012 10:24:48 420,000 0.2500 105,000 05/01/2012 0.2850 

交銀國際控股有限公司 05/01/2012 10:24:48 20,000 0.2500 5,000 03/01/2012 0.2750 

致富證券有限公司 05/01/2012 10:24:48 40,000 0.2500 10,000 05/01/2012 0.2700 

創興證券有限公司 05/01/2012 10:24:48 100,000 0.2500 25,000 05/01/2012 0.2650 

富昌證券有限公司 05/01/2012 10:24:48 500,000 0.2500 125,000 05/01/2012 0.2550 

富昌證券有限公司 05/01/2012 10:24:48 500,000 0.2500 125,000 05/01/2012 0.2550 

富昌證券有限公司 05/01/2012 10:24:48 100,000 0.2500 25,000 05/01/2012 0.2550 

鴻鵬資本證券有限公司 05/01/2012 10:24:48 300,000 0.2500 75,000 05/01/2012 0.2550 

亨達証券有限公司 05/01/2012 10:24:48 200,000 0.2500 50,000 05/01/2012 0.2550 

興業證券有限公司 05/01/2012 10:24:48 300,000 0.2500 75,000 09/01/2012 0.2750 

興業證券有限公司 05/01/2012 10:24:48 200,000 0.2500 50,000 10/01/2012 0.2800 

滙豐證券經紀(亞洲)有限公司  05/01/2012 10:24:48 200,000 0.2500 50,000 05/01/2012 0.2750 

利家安證券有限公司 05/01/2012 10:24:48 200,000 0.2500 50,000 05/01/2012 0.2550 

華僑證券(香港)有限公司 05/01/2012 10:24:48 260,000 0.2500 65,000 06/02/2012 0.3200 

寶威證券有限公司 05/01/2012 10:24:48 100,000 0.2500 25,000 05/01/2012 0.2550 

輝立証券(香港)有限公司 05/01/2012 10:24:48 100,000 0.2500 25,000 05/01/2012 0.2550 

滙信理財有限公司 05/01/2012 10:24:48 500,000 0.2500 125,000 05/01/2012 0.2600 

泓福證券有限公司 05/01/2012 10:24:48 600,000 0.2500 150,000 05/01/2012 0.2600 

新鴻基投資服務有限公司 05/01/2012 10:24:48 60,000 0.2500 15,000 06/01/2012 0.2850 

新鴻基投資服務有限公司 05/01/2012 10:24:48 20,000 0.2500 5,000 08/03/2012 0.3100 

東盛證券(經紀)有限公司 05/01/2012 10:24:48 100,000 0.2500 25,000 05/01/2012 0.2550 

東盛證券(經紀)有限公司 05/01/2012 10:24:48 100,000 0.2500 25,000 05/01/2012 0.2600 

東盛證券(經紀)有限公司 05/01/2012 10:24:48 200,000 0.2500 50,000 05/01/2012 0.2550 

UBS SECURITIES HONG KONG LIMITED 05/01/2012 10:24:48 20,000 0.2500 5,000 11/01/2012 0.3000 

UBS SECURITIES HONG KONG LIMITED 05/01/2012 10:24:48 20,000 0.2500 5,000 16/02/2012 0.3600 

UBS SECURITIES HONG KONG LIMITED 05/01/2012 10:24:48 60,000 0.2500 15,000 05/01/2012 0.2650 

宏旺証券有限公司 05/01/2012 10:24:48 40,000 0.2500 10,000 05/01/2012 0.2800 

永亨証券有限公司 05/01/2012 10:24:48 120,000 0.2500 30,000 05/01/2012 0.2600 

華僑證券(香港)有限公司 05/01/2012 10:24:48 2,000,000 0.2500 500,000 07/02/2012 0.3200 

華僑證券(香港)有限公司 05/01/2012 10:24:48 740,000 0.2500 185,000 07/02/2012 0.3250 

萬興証券有限公司 05/01/2012 10:27:53 300,000 0.2550 76,500 05/01/2012 0.2600 

交銀國際控股有限公司 05/01/2012 10:27:53 60,000 0.2550 15,300 05/01/2012 0.2600 

富昌證券有限公司 05/01/2012 10:27:53 200,000 0.2550 51,000 05/01/2012 0.2600 

一通投資者有限公司 05/01/2012 10:27:53 40,000 0.2550 10,200 03/02/2012 0.3150 

新鴻基投資服務有限公司 05/01/2012 10:27:53 100,000 0.2550 25,500 05/01/2012 0.2600 

添華證券香港有限公司 05/01/2012 10:27:53 500,000 0.2550 127,500 22/02/2012 0.3500 

中銀國際證券有限公司 05/01/2012 10:30:51 100,000 0.2550 25,500 05/01/2012 0.2600 

交銀國際控股有限公司 05/01/2012 10:30:51 40,000 0.2550 10,200 05/01/2012 0.2600 

交銀國際控股有限公司 05/01/2012 10:30:51 100,000 0.2550 25,500 05/01/2012 0.2600 

京華山一証券(香港)有限公司 05/01/2012 10:30:51 60,000 0.2550 15,300 06/01/2012 0.2750 

京華山一証券(香港)有限公司 05/01/2012 10:30:51 40,000 0.2550 10,200 06/01/2012 0.2900 

富昌證券有限公司 05/01/2012 10:30:51 160,000 0.2550 40,800 05/01/2012 0.2600 

添華證券香港有限公司 05/01/2012 10:30:51 500,000 0.2550 127,500 22/02/2012 0.3500 

巴克萊亞洲有限公司 05/01/2012 10:32:59 140,000 0.2550 35,700 05/01/2012 0.2600 

巴克萊亞洲有限公司 05/01/2012 10:32:59 160,000 0.2550 40,800 05/01/2012 0.2850 

交銀國際控股有限公司 05/01/2012 10:32:59 100,000 0.2550 25,500 05/01/2012 0.2600 
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富昌證券有限公司 05/01/2012 10:32:59 40,000 0.2550 10,200 05/01/2012 0.2600 
富昌證券有限公司 05/01/2012 10:32:59 200,000 0.2550 51,000 05/01/2012 0.2600 

新鴻基投資服務有限公司 05/01/2012 10:32:59 100,000 0.2550 25,500 05/01/2012 0.2600 
富昌證券有限公司 05/01/2012 10:33:56 40,000 0.2550 10,200 05/01/2012 0.2600 

時富證券有限公司 05/01/2012 10:37:24 20,000 0.2550 5,100 11/01/2012 0.2900 
時富證券有限公司 05/01/2012 10:37:24 40,000 0.2550 10,200 02/02/2012 0.3050 

星展唯高達香港有限公司 05/01/2012 10:37:24 20,000 0.2550 5,100 18/01/2012 0.2900 
永隆證券有限公司 05/01/2012 10:37:24 40,000 0.2550 10,200 05/01/2012 0.2750 

滙豐證券經紀(亞洲)有限公司  05/01/2012 10:44:45 200,000 0.2550 51,000 09/01/2012 0.2750 
萬興証券有限公司 05/01/2012 10:44:56 20,000 0.2550 5,100 05/01/2012 0.2600 

萬興証券有限公司 05/01/2012 10:46:50 300,000 0.2500 75,000 05/01/2012 0.2600 
中銀國際證券有限公司 05/01/2012 10:46:50 40,000 0.2500 10,000 05/01/2012 0.2800 

中銀國際證券有限公司 05/01/2012 10:46:50 300,000 0.2500 75,000 05/01/2012 0.2700 
中銀國際證券有限公司 05/01/2012 10:46:50 100,000 0.2500 25,000 05/01/2012 0.2800 

富昌證券有限公司 05/01/2012 10:46:50 300,000 0.2500 75,000 05/01/2012 0.2550 
富昌證券有限公司 05/01/2012 10:46:50 300,000 0.2500 75,000 05/01/2012 0.2550 

富昌證券有限公司 05/01/2012 10:46:50 100,000 0.2500 25,000 05/01/2012 0.2550 
富昌證券有限公司 05/01/2012 10:46:50 100,000 0.2500 25,000 05/01/2012 0.2600 

鴻鵬資本證券有限公司 05/01/2012 10:46:50 300,000 0.2500 75,000 05/01/2012 0.2550 
海通國際證券有限公司 05/01/2012 10:46:50 80,000 0.2500 20,000 06/01/2012 0.2900 

恒生證券有限公司 05/01/2012 10:46:50 100,000 0.2500 25,000 15/02/2012 0.3350 
亨達証券有限公司 05/01/2012 10:46:50 200,000 0.2500 50,000 05/01/2012 0.2550 

工銀亞洲証券有限公司 05/01/2012 10:46:50 80,000 0.2500 20,000 05/01/2012 0.2600 
金利豐證券有限公司 05/01/2012 10:46:50 100,000 0.2500 25,000 05/01/2012 0.2650 

利家安證券有限公司 05/01/2012 10:46:50 200,000 0.2500 50,000 05/01/2012 0.2550 
岡地投資(香港)有限公司 05/01/2012 10:46:50 100,000 0.2500 25,000 05/01/2012 0.2600 

寶威證券有限公司 05/01/2012 10:46:50 200,000 0.2500 50,000 05/01/2012 0.2550 
輝立証券(香港)有限公司 05/01/2012 10:46:50 200,000 0.2500 50,000 05/01/2012 0.2550 

滙信理財有限公司 05/01/2012 10:46:50 500,000 0.2500 125,000 05/01/2012 0.2600 
泓福證券有限公司 05/01/2012 10:46:50 60,000 0.2500 15,000 05/01/2012 0.2550 

訊匯證券有限公司 05/01/2012 10:46:50 500,000 0.2500 125,000 05/01/2012 0.2550 
常滙證券有限公司 05/01/2012 10:46:50 300,000 0.2500 75,000 05/01/2012 0.2600 

德豐証劵投資有限公司 05/01/2012 10:46:50 60,000 0.2500 15,000 05/01/2012 0.2600 
東盛證券(經紀)有限公司 05/01/2012 10:46:50 200,000 0.2500 50,000 05/01/2012 0.2650 

同德証券(香港)有限公司 05/01/2012 10:46:50 120,000 0.2500 30,000 05/01/2012 0.2700 
UBS SECURITIES HONG KONG LIMITED 05/01/2012 10:46:50 20,000 0.2500 5,000 05/01/2012 0.2650 

UBS SECURITIES HONG KONG LIMITED 05/01/2012 10:46:50 100,000 0.2500 25,000 05/01/2012 0.2800 
滙盈證券有限公司 05/01/2012 10:46:50 200,000 0.2500 50,000 05/01/2012 0.2550 

永隆證券有限公司 05/01/2012 10:46:50 60,000 0.2500 15,000 05/01/2012 0.2650 
萬興証券有限公司 05/01/2012 11:57:36 300,000 0.2550 76,500 05/01/2012 0.2600 

中銀國際證券有限公司 05/01/2012 11:57:36 40,000 0.2550 10,200 10/01/2012 0.2800 
交銀國際控股有限公司 05/01/2012 11:57:36 100,000 0.2550 25,500 05/01/2012 0.2600 

中華太平洋證券有限公司 05/01/2012 11:57:36 200,000 0.2550 51,000 11/01/2012 0.2700 
富昌證券有限公司 05/01/2012 11:57:36 200,000 0.2550 51,000 05/01/2012 0.2600 

滙豐證券經紀(亞洲)有限公司  05/01/2012 11:57:36 40,000 0.2550 10,200 08/03/2012 0.3100 
滙豐證券經紀(亞洲)有限公司  05/01/2012 11:57:36 960,000 0.2550 244,800 09/03/2012 0.3150 

華僑證券(香港)有限公司 05/01/2012 11:57:36 500,000 0.2550 127,500 07/02/2012 0.3150 
華僑證券(香港)有限公司 05/01/2012 11:57:36 500,000 0.2550 127,500 07/02/2012 0.3150 

華僑證券(香港)有限公司 05/01/2012 11:57:36 500,000 0.2550 127,500 07/02/2012 0.3150 
華僑證券(香港)有限公司 05/01/2012 11:57:36 340,000 0.2550 86,700 07/02/2012 0.3150 

實德證券有限公司 05/01/2012 11:57:36 200,000 0.2550 51,000 05/01/2012 0.2600 
實德證券有限公司 05/01/2012 11:57:36 100,000 0.2550 25,500 05/01/2012 0.2800 

星展唯高達香港有限公司 05/01/2012 13:50:24 100,000 0.2650 26,500 06/03/2012 0.3150 
滙豐證券經紀(亞洲)有限公司  05/01/2012 14:28:07 40,000 0.2650 10,600 20/01/2012 0.2900 

        
總計 

  
35,820,000 

 
9,269,000 

  

        
交易對手數目 102  

      
 

 

 

        

附錄 C 

(第 3 頁，共 3 頁 )  
(市場統計系統所示的)執行交易經紀 買入日期 時間 股數 

每股買入價 
總買入價(港元) 沽出日期 

每股賣價 

(未計及交易成本)(港元) (未計及交易成本)(港元) 
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附錄 D 

附表 4  

泰山石化集團有限公司(股份代號 1192) 

在二零一二年一月三日至五日期間章進行泰山股份交易的對手(其後以相同價格沽出) 

(市場統計系統所示的) 

執行交易經紀 
買入日期 時間 股數 

每股買入價 

(未計及交易成本) 

(港元) 

總買入價(港元) 沽出日期 

每股賣價 

(未計及交易成本) 

(港元) 

亨達証券有限公司 03/01/2012 11:50:53 20,000 0.2800 5,600 03/01/2012 0.2800 
富昌證券有限公司 03/01/2012 11:51:46 100,000 0.2750 27,500 03/01/2012 0.2750 
富泰證券有限公司 04/01/2012 11:56:51 40,000 0.2750 11,000 09/01/2012 0.2750 

萬興証券有限公司 05/01/2012 10:20:29 300,000 0.2550 76,500 05/01/2012 0.2550 
寶威證券有限公司 05/01/2012 10:24:48 100,000 0.2500 25,000 05/01/2012 0.2500 

萬興証券有限公司 05/01/2012 10:32:59 300,000 0.2550 76,500 05/01/2012 0.2550 
富昌證券有限公司 05/01/2012 10:32:59 60,000 0.2550 15,300 05/01/2012 0.2550 

亨達証券有限公司 05/01/2012 10:32:59 60,000 0.2550 15,300 05/01/2012 0.2550 
訊匯證券有限公司 05/01/2012 10:40:19 100,000 0.2550 25,500 05/01/2012 0.2550 

 

       
總計 

  
1,080,000 

 
278,200 

  

        
交易對手數目 7  
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附錄 E 

附表 5  

泰山石化集團有限公司(股份代號 1192) 

二零一二年一月三日顏進行泰山股份交易的對手(其後沽貨獲利) 

(市場統計系統所示的) 

執行交易經紀 
買入日期 時間 股數 

每股買入價 

(未計及交易成本) 

(港元) 

總買入價(港元) 

每股賣價 

(未計及交易成本) 

(港元) 

華僑證券(香港)有限公司 03/01/2012 10:34:59 500,000 0.2700 135,000 0.2925 
華僑證券(香港)有限公司 03/01/2012 10:35:30 900,000 0.2700 243,000 0.2925 

 

      
總計 

  
1,400,000 

 
378,000 

 

       
交易對手數目 1  
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附錄 F 

關於泰山石化集團有限公司 (股份代號 1192) 

的上市證券事宜  

依據《證券及期貨條例》 (第 571 章 )第 252(2)條及附表 9 

進行的市場失當行為審裁處研訊程序  

施加的命令  

1 .  依據《證券及期貨條例》 ( “《條例》 ” )第 2 57 (1 ) ( b )條，命令本案

第一指明人士章开杰 ( “章 ” )，在本命令日期起計 24 個月內，未經

原訟法庭許可，不得在香港直接或間接取得、處置或以任何其他

方式處理任何證券、期貨合約、槓桿式外匯交易合約，或任何證

券、期貨合約、槓桿式外匯交易合約或集體投資計劃的權益。  

2 .  依 據 《 條 例 》 第 2 5 7( 1 ) ( b ) 條 ， 命 令 本 案 第 二 指 明 人 士 顏 思 純

( “顏 ” )，在本命令日期起計 12 個月內，未經原訟法庭許可，不得

在香港直接或間接取得、處置或以任何其他方式處理任何證券、

期貨合約、槓桿式外匯交易合約，或任何證券、期貨合約、槓桿

式外匯交易合約或集體投資計劃的權益。  
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3 .  依據《條例》第 2 5 7( 1 ) ( c )條，命令章不得再作出構成《條例》

所界定的內幕交易的任何行為。  

4 .  依據《條例》第 2 5 7( 1 ) ( c )條，命令顏不得再作出構成《條例》

所界定的內幕交易的任何行為。  

5 .  依據《條例》第 2 5 7( 1 ) ( d )條，命令章須向政府繳付他因進行內

幕交易而避免的損失，金額為：  

( a )  2 , 32 1 , 81 6 . 86 港元；以及  

( b )  任何額外款項 (如有的話 )，即章在二零一二年一月三日至五

日期間 (首尾兩天包括在內 )向任何人沽出泰山石化集團有限

公司 ( “泰山 ” )股份而避免的損失，而該人被法院在高院民事

訴訟 2 012 年第 226 9 號所委任的管理人斷定為，曾在二零一

二年六月十九日或該日後，以相等於或高於從章買入泰山股

份的價格沽出泰山股份。  

6 .  上文第 5( b )段所指的額外款項 (如有的話 )，金額應為以下兩者的

差額：章向第 5( b )段所指的人沽出泰山股份所得的淨收益總額，

以及章在泰山股份每股作價 0 .1 95 6 港元的情況下可得的淨收益

總額。  
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7 .  依據《條例》第 2 5 7( 1 ) ( d )條，命令顏須向政府繳付她因進行內

幕交易而避免的損失，金額為：  

( a )  1 0 3 , 35 7 . 19 港元；以及  

( b )  任何額外款項 (如有的話 )，即顏在二零一二年一月三日向任

何人沽出泰山股份而避免的損失，而該人被法院在高院民事

訴訟 2 012 年第 226 9 號所委任的管理人斷定為，曾在二零一

二年六月十九日或該日後，以相等於或高於從顏買入泰山股

份的價格沽出泰山股份。  

8 .  上文第 7( b )段所指的額外款項 (如有的話 )，金額應為以下兩者的

差額：顏向第 7( b )段所指的人沽出泰山股份所得的淨收益總額，

以及顏在泰山股份每股作價 0 .1 95 6 港元的情況下可得的淨收益

總額。  

9 .  在與訟各方同意下，命令章和顏須依據《條例》第 2 57 (1 ) ( f ) ( i )及

( i i )條，向證監會繳付以下訟費：  

( 1 )  依據《條例》第 25 7 (1 ) ( f ) ( i )條，繳付一筆為數 66 9 , 600 港元

的款項，用作支付證監會就本案的市場失當行為審裁處研訊
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程序 ( “審裁處研訊程序 ” )合理地招致或合理地附帶招致的訟

費及開支，包括法律費用、專家費用和支出；以及  

( 2 )  依據《條例》第 25 7 (1 ) ( f ) ( i i )條，繳付一筆為數 39 2 , 30 7 港

元的款項，用作支付證監會在提起審裁處研訊程序前進行調

查而合理地招致或合理地附帶招致的訟費及開支。  

1 0 .  依 據 《 條 例 》 第 2 57 ( 1 ) ( e ) 條 ， 命 令 章 和 顏 須 繳 付 一 筆 為 數

1 6 5 , 53 2 . 04 港元的款項，用作支付政府 (審裁處 )就審裁處研訊程

序招致或附帶招致的訟費及開支。  

 

日期：二零一七年三月十三日  

 


