
香港上市公司私有化

私有化是指控股股东通过现金或证券转换等方式，收购其他

股东持有的股份。若私有化成功，上市公司会向香港联合交

易所（SEHK）申请撤销上市地位，正式进入退市程序。

私有化的原因包括上市公司股份交投不活跃，市场上股价相

对每股资产净值出现很大折让；股份的公众持股量未能达致

港交所要求；上市公司对维持上市地位成本考虑；主要股东

或管理层通过私有化防止收购，维持对公司的控制权，避免

外部对公司的影响等。投资者需仔细评估要约条款及控股股

东的后续计划，以判断私有化方案的吸引力。

目前，香港上市公司常用的私有化方式有两种， 协议安

排 和 全面要约收购（自愿性或强制性）取得证券的权利 ，

以下图表方便投资者了解两者分别：



潜在风险与挑战

 股东批准风险：私有化方案因需要所有具有表决权的股东

行使其表决权投票决定是否通过，可能因未获得足够比例

的股东同意而导致私有化失败。

私有化方式 协议安排 全面要约收购

适用性 香港上市公司主导，较为常用 门槛较高，相对少用

核心门槛

1. 出席会议的无利害关系股东（除要约人

及其一致行动人外的股东）中，拥有投票权

股东的至少 75%同意。

2. 投反对票的比例不超过所有无利害关系

股份的 10%。

要约期结束，要约人因要约

获得接纳而得到的股份连

同要约人及其一致行动人

自要约收购的公告后，所购

买的股份合计达到至少 90%

的无利害关系股份以及香

港上市公司成立地公司法

有关行使强制取得证券的

权利的接纳门槛

关键流程

1. 向法院申请召开会议。

2. 召开法院会议和股东特别大会表决。

3. 获得股东同意后，需获得公司注册地法院

的批准。

4. 法院批准后，公司申请退市。

1. 要约人公布要约。

2. 股东接受要约。

3. 若在 4 个月内达到 90%

的接纳门槛，要约人可强制

收购剩余股份。

4. 公司申请退市。

所需时间

协议安排的完成时间受限于当地法院的排

期，一般而言，从公告刊发到完成退市通常

需要 4至 6个月时间。

自愿全面要约私有化需要

履行行使强制取得证券的

权利的程序，从公告刊发到

完成退市通常需要 5至 8个

月时间



 法院与监管审批风险：协议安排需获得公司注册当地法院

的批准，法院会审查方案是否公平合理，保护小股东权益。

整个审批过程可能较长，存在不确定性。

 融资风险：私有化通常需要大量现金支付给小股东，要约

人必须事先确认资金来源，并在公告时披露常见融资方式

包括银团贷款，但资金到位存在时间风险，如果市场环境

突变，融资成本可能会上升。

总体来说，香港上市公司私有化是一个在严密监管下、平衡

各方利益的复杂过程。及整个过程存在很多不确定性。因此

建议投资者需要密切关注私有化进展及对可能私有化失败

导致股价波动要做好心理准备。

附：主要参考法律规定

1. 香港证监会颁布的《公司收购、合并及股份回购守则》

2. 香港《证券及期货条例》（香港法例第 571 章）

3. 《香港联合交易所有限公司证券上市规则》

4. 《香港公司条例》

5. 《百慕大公司法》



免责声明

本文内容仅作投资者教育用途，不构成任何投资建议或要约。

市场有风险，投资需谨慎。请基于个人风险承受能力审慎决

策，建议咨询持牌专业顾问。

提示:

数码 KEY 睇紧啲，揿 LINK 前要三思！

借卖户口中圈套，助洗黑钱毁前途。

投资涉及风险。

风险披露：

证券交易的风险：投资涉及风险，证券价格有时可能会非常波动，证券价格可升可跌，

甚至变成毫无价值。买卖证券未必一定能够赚取利润，反而可能会招致损失。

重要声明

以上风险披露声明不能披露所有涉及的风险，如欲索取完整之风险披露声明，可向本行

各分行查询。投资前应先阅读有关产品发售文件、财务报表及相关的风险声明，并应就

本身的财务状况及需要、投资目标及经验，详细考虑并决定该投资是否切合本身特定的

投资需要及承受风险的能力。本行建议您应于进行任何交易或投资前寻求独立的财务及

专业意见，方可作出有关投资决定。本文章所载资料并不构成招揽任何人投资于本文所

述之任何产品。本文章由中国工商银行(亚洲)有限公司刊发，内容未经证券及期货事务

监察委员会审阅。

「本行」或「中国工商银行（亚洲）」乃中国工商银行（亚洲）有限公司之简称。
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