
香港上市公司私有化

私有化是指控股股東通過現金或證券轉換等方式，收購其他

股東持有的股份。若私有化成功，上市公司會向香港聯合交

易所（SEHK）申請撤銷上市地位，正式進入退市程式。

私有化的原因包括上市公司股份交投不活躍，市場上股價相

對每股資產淨值出現很大折讓；股份的公眾持股量未能達致

港交所要求；上市公司對維持上市地位成本考慮；主要股東

或管理層通過私有化防止收購，維持對公司的控制權，避免

外部對公司的影響等。投資者需仔細評估要約條款及控股股

東的後續計劃，以判斷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兩種， 協議安

排 和 全面要約收購（自願性或強制性）取得證券的權利 ，

以下圖表方便投資者瞭解兩者分別：



潛在風險與挑戰

 股東批准風險：私有化方案因需要所有具有表決權的股東

行使其表決權投票決定是否通過，可能因未獲得足夠比例

的股東同意而導致私有化失敗。

私有化方式 協議安排 全面要約收購

適用性 香港上市公司主導，較為常用 門檻較高，相對少用

核心門檻

1. 出席會議的無利害關係股東（除要約人

及其一致行動人外的股東）中，擁有投票權

股東的至少 75%同意。

2. 投反對票的比例不超過所有無利害關係

股份的 10%。

要約期結束，要約人因要約

獲得接納而得到的股份連

同要約人及其一致行動人

自要約收購的公告後，所購

買的股份合計達到至少 90%

的無利害關係股份以及香

港上市公司成立地公司法

有關行使強制取得證券的

權利的接納門檻

關鍵流程

1. 向法院申請召開會議。

2. 召開法院會議和股東特別大會表決。

3. 獲得股東同意後，需獲得公司註冊地法院

的批准。

4. 法院批准後，公司申請退市。

1. 要約人公佈要約。

2. 股東接受要約。

3. 若在 4 個月內達到 90%

的接納門檻，要約人可強制

收購剩餘股份。

4. 公司申請退市。

所需時間

協議安排的完成時間受限於當地法院的排

期，一般而言，從公告刊發到完成退市通常

需要 4至 6個月時間。

自願全面要約私有化需要

履行行使強制取得證券的

權利的程式，從公告刊發到

完成退市通常需要 5至 8個

月時間



 法院與監管審批風險：協議安排需獲得公司註冊當地法院

的批准，法院會審查方案是否公平合理，保護小股東權益。

整個審批過程可能較長，存在不確定性。

 融資風險：私有化通常需要大量現金支付給小股東，要約

人必須事先確認資金來源，並在公告時披露常見融資方式

包括銀團貸款，但資金到位存在時間風險，如果市場環境

突變，融資成本可能會上升。

總體來說，香港上市公司私有化是一個在嚴密監管下、平衡

各方利益的複雜過程。及整個過程存在很多不確定性。因此

建議投資者需要密切關注私有化進展及對可能私有化失敗

導致股價波動要做好心理準備。

附：主要參考法律規定

1. 香港證監會頒佈的《公司收購、合并及股份回購守則》

2. 香港《證券及期貨條例》（香港法例第 571 章）

3. 《香港聯合交易所有限公司證券上市規則》

4. 《香港公司條例》

5. 《百慕大公司法》



免責聲明

本文內容僅作投資者教育用途，不構成任何投資建議或要約。

市場有風險，投資需謹慎。請基於個人風險承受能力審慎決

策，建議諮詢持牌專業顧問。

提示:

數碼 KEY 睇緊啲，撳 LINK 前要三思！

借賣戶口中圈套，助洗黑錢毀前途。

投資涉及風險。

風險披露：

證券交易的風險：投資涉及風險，證券價格有時可能會非常波動，證券價格可升可跌，

甚至變成毫無價值。買賣證券未必一定能夠賺取利潤，反而可能會招致損失。

重要聲明

以上風險披露聲明不能披露所有涉及的風險，如欲索取完整之風險披露聲明，可向本行

各分行查詢。投資前應先閱讀有關產品發售文件、財務報表及相關的風險聲明，並應就

本身的財務狀況及需要、投資目標及經驗，詳細考慮並決定該投資是否切合本身特定的

投資需要及承受風險的能力。本行建議您應於進行任何交易或投資前尋求獨立的財務及

專業意見，方可作出有關投資決定。本文章所載資料並不構成招攬任何人投資於本文所

述之任何產品。本文章由中國工商銀行(亞洲)有限公司刊發，內容未經證券及期貨事務

監察委員會審閱。

「本行」或「中國工商銀行（亞洲）」乃中國工商銀行（亞洲）有限公司之簡稱。
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