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恒大財務造假風波迎來又一關鍵節
點。香港會財局昨日公布，就羅兵咸永

道會計師事務所（羅兵咸永道）在中國恒大集團（恒大）2019及
2020財政年度審計中的嚴重失當行為，處以3億元罰款及6個月
執業限制。同日，香港證券及期貨事務監察委員會（證監會）宣
布與羅兵咸永道達成協議，對方同意預留10億元向恒大獨立少數
股東作出賠償。此類賠償安排在香港屬 「首例」 ，專家認為，雖
然加強投資者保障，但須釐清責任歸屬並警惕開先例引發連鎖效
應，不宜因投資者自身疏忽而濫用賠償機制。

大公報記者 李樂兒

會財局（會計及財務匯報局）禁
止該行6個月內就任何公眾利益實體項
目承接新客戶、或為新客戶執行該等項
目、或為新客戶出具相關報告，且須在
12個月內，至少每隔3個月就補救措
施匯報。另外，兩名前註冊負責人張肇
昌及周世強另各被罰款500萬元，針對
相關項目合夥人的執法行動仍在進行
中。該局行政總裁賴翠碧認為，本案凸
顯建立一個健全而有效的質素管理制度
及監督機制的重要性，尤其當審計工作
涉及跨境安排。

證監會則認為，與羅兵咸永道香
港達成協議，是最符合中國恒大獨立少
數股東的利益，而根據該協議，已預留
10億元，以透過由獨立管理人監督的
程序，分發予該等獨立少數股東作為賠
償。賠償程序的詳細條款將會適時公
布。證監會法規執行部執行董事戴霖指
出，核數師不僅擔當必要把關者的角
色，亦是增強大眾對本港金融體系的信
心的重要一環。

專家：股份已除牌 界定股東需時
恒大已遭除牌，散戶手上股份等

同失去公開市場交易價值。華贏東方證
券研究部董事李慧芬指出，過往公司倒
閉，股東往往血本無歸，而今次10億
元賠償額相較恒大整體負債規模仍極

小，投資者將面臨嚴重的 「haircut」
（大幅削減）。她推測，賠償對象未必
是一般股票散戶，反而債券投資者獲賠
機會較大。

李慧芬以當年雷曼迷你債券風暴
為例，指當年銀行最終向非專業投資者
（如65歲以上長者）作出賠償，恒大
情況可能類似，最終賠償方案或參考
「迷債」 先例。

高歌證券金融首席分析師聶振邦
表示，賠償對象明確限定為 「股東」 ，
即持有恒大股份的人士。但由於恒大已
遭除牌，預期仍須提供相關持股證明。
至於最終能否獲賠、賠償金額多寡，則
需歷經較長時間的計算與認定。

提防賠償機制遭濫用
對於今次達成協議向股東賠償，

聶振邦認為，一定程度上提高了香港投
資者及股東的保障性，但監管機構的核
心目標是針對上市公司管治失當或財務
問題，而非鼓勵投資者因自身疏忽而濫
用賠償機制。他提醒，細節執行上仍需
釐清責任歸屬。李慧芬則警告，一旦開
此先例，日後其他爆雷公司是否亦要作
出賠償，將引發連鎖效應，監管機構必
須小心處理。

此外，羅兵咸永道指出，相關限
制只針對該行未能在6個月內承接新的

香港公眾利益實體審計客
戶。該行表示，此前恒大審
計工作的表現遠低於該行一
貫持守的高標準，以及持份
者的期望，解決這些監管事
宜為重要的一步，很高興事
情現在告一段落。

未交付先入賬 誇大收入5600億
話
你
知
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羅兵咸審計失當 罰3億半年禁接新客
另與證監達成協議 預留10億賠償恒大散戶

恒大風波
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調查：71%港中小企今年擴張業務

【大公報訊】澳洲會計師公會最新
發 布 的 《 亞 太 區 小 型 企 業 調 查
2025-2026》顯示，71%受訪香港中
小企預計，今年業務將持續擴張，76%
料本地經濟會有所提升，兩項指標均創
2009年有調查以來新高。

談到中東戰事對香港中小企影響，
該會大中華區分會理事葉耘開表示，戰
事令油價上漲、供應鏈和海外交付時間

充滿不確定性，零售和餐飲業或因燃料
上升而受影響，惟香港穩定的政治和經
營環境，反而可吸引海外資金湧入，利
好金融、家辦及資產管理業。

招聘意向維持增長
此外，今年第二季渣打中小企指數

顯示，本季綜合營商指數錄得43.3，按
季微跌0.6個百分點。渣打大中華及北
亞高級經濟師胡東安表示，指數反映中
小企的營商情緒，受中東局勢影響轉趨
謹慎，當中 「環球經濟」 分項指數大跌
15.5百分點，主要受油價急升及相關衝
突預期帶來的經濟後果所致，該行維持
今年香港經濟增長3.2%的預測，若油
價持續高企，相關預測或會下調。

儘管如此，受訪中小企對香港經濟
復甦及內地經濟的韌性較為樂觀， 「投
資意向」 分項指數因而升1.4個百分
點，而 「招聘意向」 則穩守在50以上，
顯示勞動市場保持穩定。

油價上升拉高物價 港3月通脹率1.7%
【大公報訊】本港今年3月份綜

合 消 費 物 價 指 數 （CPI） 同 比 升
1.7%，與2月份相同，但較今年首兩
月合計的平均升幅1.5%為高。剔除
所有政府一次性紓困措施的影響，上
月綜合消費物價指數，即基本通脹率
為1.6%，亦較今年首兩月合計的平
均升幅1.3%為高。特區政府發言人
表示，3月消費物價通脹略加快，但
維持溫和，升幅加快主要反映國
際油價因中東戰事而急升，令各
燃料相關項目的價格在當月加快
上升，而其他主要組成項目的價
格壓力依然大致受控。

展望將來，發言人表示，國
際油價高企應在短期內繼續逐漸
傳導至消費物價內的相關項目，
最終的影響將取決於中東局勢的
走向。不過，由於影響價格壓力
的其他因素仍普遍保持受控，這

會有助減輕整體通脹的潛在上升壓
力，特區政府已推出短期針對性措施
應對最近的燃料價格上升，會繼續密
切監察發展。

大新金融集團首席經濟及策略師溫
嘉煒表示，3月整體消費物價指數升幅
低於市場預期的1.9%，高於該行預期
的1.5%。他又指出國際油價受中東戰
事影響而急升，若油價持續高企，可能

對未來數月的交通及能源價格，以至更
廣泛的消費品構成上行壓力，該行暫時
維持今年香港通脹1.5%的預測。

失業率降0.1百分點
另外，政府統計處公布最新勞動

人口統計數字，今年1至3月經季節性
調整的失業率為3.7%，較上一期（去
年12月至今年2月）微跌0.1百分點，

而就業不足率亦由1.7%下跌至
1.6%。期內，各行業的失業率變
動不一，其中住宿服務業有較明
顯的跌幅。就業不足率方面，下
跌主要見於地基及上蓋工程業。

展望未來，勞工及福利局局
長孫玉菡表示，香港經濟持續增
長應會為整體勞動市場提供支
持。特區政府會繼續密切觀察地
緣政治局勢的發展，並評估對勞
工市場的潛在影響。
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海外資金湧入。 大公報記者李永青攝

累計流失逾60客戶
行業格局料重塑

受恒大審計風
波持續發酵影響，四
大國際會計師事務所
之一的羅兵咸永道正
面臨前所未有的客戶

流失危機。據不完全統計，
自恒大財務造假事件曝光以
來，已有至少60間內地及本
港公司、基金公司宣布與羅
兵咸永道結束合作關係，當
中包括中國人壽（02628）、
中石油（00857）、中國銀行
（03988）等多間大型國有企
業。

該行流失的客戶大多被
競爭對手安永及畢馬威接
收，四大會計師事務所的市
場格局正在悄然重塑。早前
消息人士指出，羅兵咸永道
未來擬將資源集中在電訊、
媒體及科技（TMT）領域，
現有客戶騰訊（00700）及阿
里巴巴（09988）由於已與事

務所合作多年，短期內不太
可能輕易更換核數師。

有經濟學者分析指出，
羅兵咸永道接連失去客戶固
然與恒大事件有關，但其專
業信譽所受的打擊更大，財
務報表使用者對其核數報告
的信心不足，是企業願意不
惜成本更換合作已久核數師
的核心原因。

羅兵咸：已推行整改
羅兵咸永道內部消息人

士則指出，相信這次紀律行
動及和解協議，有助消除當
前業務所面臨的主要不確定
因素，使事務所更能專注於
為客戶提供服務，並把握長
遠的業務機遇。他透露，過
去數年，該事務所已推行一
系列整改措施，業務表現持
續保持良好且符合監管要
求，對前景充滿信心。
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◀羅兵咸永道作為四大國際會
計師事務所之一，因應恒大事
件已出現客戶流失危機。

▲就羅兵咸永道在恒大審計的嚴重失當行為，會財局昨日公布處以3億元罰款及
6個月執業限制。

羅兵咸永道事件簿
2026年

4月

2025年
6月

2024年

5月

9月

2023年

1月

2022年

8月

2021年

10月

•會財局正式對羅兵咸永道處以3億港元罰款及
6個月禁接新客戶，並公開譴責

•羅兵咸永道與證監會達成和解協議，同意預留
10億元補償基金

•香港證監會改聘德勤，不再聘用羅兵咸永道

•中國證監會發布對恒大地產的行政處罰決定
書。其後，多家公司終止與羅兵咸永道的審計
聘任

•國家財政部、中國證監會對羅兵咸永道開出
4.41億元人民幣罰單

•羅兵咸永道辭任中國恒大、恒大物業、恒大汽
車的核數師；同日，三家公司委任上會栢誠為
新核數師

•會財局擴大對中國恒大和恒大物業賬目審計的
調查範圍

•香港財務匯報局公告就恒大集團有關持續經營
的匯報展開調查；同時對羅兵咸永道會計師事
務所就2020年度賬目進行的審計展開調查

華置曾持股逾8% 或可追回3.8億
羅兵咸永

道香港同意
預 留 10 億
元，賠償中國
恒大的合資格

獨立少數股東。有本地媒體
翻查資料，發現2019及2020
財年期間，許家印老友劉鑾
雄（圓圖）及其妻陳凱韻旗
下華人置業（00127）分別持
有 8.87%和 8.86%恒大股
份，以2020財年數據計，華
置或可追回3.81億元。

至2021財年，華置曾在
8月30日至9月21日期間出
售超過1.08億股恒大股份，

回籠2.46億元資金，賬
面虧損逾14億元，餘
下7.51億股份在當時

錄得賬面虧損約94.86
億元，當年底持股規模

降至2.29億股，此後華置陸
續拋售所持股份。

對於華置因投資恒大而
蒙受百億級虧損，劉鑾雄
2023年在記者會回應，不會
透露實際虧損額，且全部是
自己個人決定，與妻子陳凱
韻無關，強調恒大一事後，
不會再借以物業作抵押的
錢，因為有可能根本無法回
收抵押品，導致血本無歸。
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羅兵咸永道罰單一覽
證監會

•與羅兵咸永道就中國恒大集團2019年及2020
年的虛假財務報表達成向股東賠償10億元的協
議

會財局

•公開譴責羅兵咸永道及兩名前合夥人兼註冊負
責人張肇昌及周世強

•對羅兵咸永道處以合共3.1億的罰款，包括向
羅兵咸永道處以3億元罰款，並向張肇昌及周
世強各處以500萬元罰款

•對羅兵咸永道施加即時執業限制，禁止其6個
月內（由會財局命令生效當日起計）就任何公
眾利益實體項目承接新客戶、或為新客戶執行
該等項目、或為新客戶出具相關報告

•指示羅兵咸永道於12個月的期間內，至少每隔
3個月就其補救措施向會財局匯報最新進展及
提供報告，及安排額外培訓，以確保已落實能
有效應對會財局於本案中發現的監管關注事項
的補救措施

根據《企業會計
準 則 第 14 號 ─ 收
入》，企業確認收入
的時點為客戶 「取得

商品控制權」 。因此房屋未完工時收到
的預收款一般先計入 「合同負債」 ，待
到房屋實物交付、客戶驗收，並簽署交
房確認書後，再確認收入。

應用到本次事件，恒大在物業尚
未竣工交付時，提早確認銷售收入，從
而在2019及2020財年分別誇大2139

億元（人民幣，下同）和3502億元收
入。

另外， 「無保留意見」 是審計人
員能出具的最高級別評價，代表財務報
表真實、準確地反映了被審計單位的財
務狀況、經營成果和現金流量。會財
局表示，羅兵咸永道在未獲得充分適當
的審計證據和在某些明知缺乏相關證據
的情況下，仍出具無保留審計意見，最
終令該集團得以呈報具誤導性及扭曲的
財務報表。

各界回應重點

核數師不僅擔當必要把關者的角
色，亦是增強大眾對本港金融體系的
信心的重要一環

香港證監會

相關限制只針對該行未能在6個月
內承接新的香港公眾利益實體審計客
戶。此前恒大審計工作的表現遠低於
該行一貫持守的高標準，以及持份者
的期望，解決這些監管事宜為重要的
一步

羅兵咸永道

香港會財局

本案凸顯建立一個健全而有效的
質素管理制度及監督機制的重要性，
尤其當審計工作涉及跨境安排

▲本港上月CPI同比升1.7%，較今年首兩月合計的
平均升幅1.5%為高。


