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恒生1.14告別恒指 上市53年升逾280倍　股東圍爐實錄︰
望佢嫁得好

創立自1933年3月3日﹑並於1972年上市的恒生銀行

（0011），在去年10月獲大股東滙豐（0005）提出以每股

155元﹑合共1060億元私有化，有關議案已於1月8日表決

月2最終獲得通過。根據早前恒生發出的通函﹑恒生將於今

年1月27日除牌，其53年上市公司身份亦劃上句號。

恒生被私有化會否失去其獨立地位？相信是不少市民大眾關

注的議題。畢竟恒生銀行其中一間擁有歷史悠久的本地銀

行，以往更是華資銀行的龍頭，其客戶更多為中小企及普羅

大眾。不過早於滙豐提出私有化方案時，已明言會將恒生的

品牌，以及其自有的銀行牌照保留下來，因此恒生的客戶，

日後仍然可以享受到恒生的服務，恒生「忠粉」可以鬆一口

氣。
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恒生於1月8日就私有化進行表決，最終獲通過。（黃寶瑩攝）

由於恒生擁有50多年上市歷史，不少股東屬於長情股東，因

此對於恒生被私有化有不捨之情，同時恒生著重拓展普羅大

眾客戶，因此出席日前舉行表決的股東中，原來也是長期客

戶。今年70多歲的李先生表示，他自1969年踏出社會工作

時，已經是恒生的客戶直言對恒生擁有情意結，甚至表示在

1970年代時是不敢進入滙豐及渣打尋求服務。

另有小股東鍾先生，以嫁女來比喻今次私有化計劃，反映出

股東對恒生有多長情。

恒生由小銀號晉身成大型銀行之路

回顧恒生創辦逾90年歷史，該銀行最初為一間在上環永樂

街，只有11名員工，主要從事黃金買賣及匯兌業務﹑全年盈

利只有萬多元的銀號，經過多年發展後，成為一間在中港兩

地合共擁有超過8100名員工，2024年全年賺近184億元的大

型銀行。恒生的發展過程，更可以說是香港社會及經濟發展

的縮影。

恒生在開業初期，已將業務拓展至廣州及上海等大城市。其

後因為日本全面侵華，不少內地商戶希望將資金調到香港，

恒生的匯兌業務得以從中獲益。當1941年香港淪陷，該銀號

被迫暫停營業，有份創辦恒生的林炳炎及何善衡，帶同18名

員工及資金前往澳門，並改名為永華銀號經營。當1945年香

港重光，何善衡等人亦將恒生帶回香港，並且遷入新址重新

營業。由於香港在1950年代經濟起飛，為恒生業務發展帶來

支持，並於1953年全面發展商業銀行業務，逐步成為華資銀

行龍頭。不過恒生的發展，在1965年遇上重大危機。

因為當年年初明德銀號的美元支票，遭到被拒付，繼而觸發

擠提潮。恒生等多家銀行亦受到波及。雖然在同年2月，隨著

滙豐及渣打發出聲明，會無限量支持華資銀行，政府亦推出

相關措施，讓擠提潮暫時平息。可是在3月底時因為社會上再

有傳言，4月初再次發生擠提潮，恒生首當其衝，在短短一日

內流失8,000萬元存款，佔整體存款的六分一。

陳志被捕｜關聯上市坤集團飆逾

倍　致浩達先升75%後掉頭向下

美國財長貝森特：若法
院推翻特朗普關稅　…

何小鵬︰業務已落地60
個國家和地區　未來…

彭博︰國泰擬在香港及
海外小規模裁員　節…

印尼中國夢｜港女開化
妝品廠　半年收支平…

馬斯克指中國AI算力　
會遠超世界其他地區…

探討「底部雙日轉向」
倒掛形態　綿長走勢…

周大福據報內地黃金產
品年內第三度加價　…
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恒生銀行等多間本地銀行，於1965年爆發擠提。（網上圖片）

恒生董事局其後商討對策，結果於4月8日決定向滙豐出售

51%股權，作價5100萬元。滙豐入主後擠提潮終告平息，同

時維持恒生獨立運作地位。

成為滙豐一員後，恒生管理層堅持以針對中小型企業，及普

羅大眾客戶為主。恒生既向從事與出口相關的企業，提供信

用證及出入口融資服務外，在1967年更首創為中產階級，提

供長達7年的住宅樓宇按揭業務。而當時一般按揭業務年期只

有3年。恒生的新安排，有助推動本港置業潮。

小股東擁情意結　以嫁女喻私有化

恒生擁有50多年上市歷史，不少股東屬於長情股東，因此對

於恒生被私有化有不捨之情。小股東何先生表示，希望可以

一直持有恒生股份。另有小股東郭先生亦表示，對恒生有情

意結，並且對恒生被私有化，會感到不捨得。

至於鍾先生則指出，過往恒生服務親切周到，走進分行就像

回到家中一樣，有一份賓至如歸的感覺，是當時其他銀行做

不到職員甚至會記得客戶姓氏，讓人倍感溫暖。不過近年恒

生管理風格轉為前衛，讓他感到服務品質不如前。



鍾先生指出，過往恒生服務親切周到，走進分行就像回到家中一樣，有一份賓至如歸的感

覺。（黃寶瑩攝）

恒生形象入屋，在上世紀80年代初，更取得地鐵沿線開設分

行的專營權，其後恒生亦將業務拓展至內地市場，更於2007

年成立恒生中國。翻開恒生的業績，亦看到其成果。在2000

年全年股東應佔溢利為100億元。雖然在2008年經歷了金融

危機，但是在2010年全年，盈利仍然增加至149億元，在

2018年時更高達241億元。

業績理想為恒生股價帶來支持，作為二次大戰後首家上市的

銀行，恒生於1972年6月20日登陸港股市場首日，便勁升

65%，收市報165元，市值暴增至16.5億元。其後恒生股價

一直水漲船高，在2018年8月9日更創下歷來新高，高見

216.6元，當時市值達到4,141億元，即市值累積升幅超過

400倍。就算近年股價較高位有明顯回落，以私有化155元作

價計算，目前市值仍然達到約2,900億元，上市以來累計升幅

超過280倍，還未計算多年來派息。

中港兩地樓市逆風 衝擊恒生業績

恒生業績出現增長，其中一個原因，是該銀行對中港兩地地

產行業發展，採取較積極支持態度。不過這亦埋下了隱患。

隨著中港兩地經濟，在疫後復蘇步伐不如預期，以及內地針

對房地產市場，推出調控措施，加上美國自2022年起，啟動

新一輪加息期，相關因素對中港兩地地產行業，帶來極大的

衝擊。不時傳出中港兩地發展商陷入財務壓力的消息，多間

有份向中港兩地發展商，提供貸款的銀行直接受到衝擊。



中港樓市在過去數年陷入逆風。

據恒生早前向股東寄發的私有化函件，指出截至去年6月底已

出現信貸問題﹑預期有信貸損失的客戶貸款，在半年內大增

374億元至668億元，不良貸款比率為6.69%，較2024年底提

升0.74個百分點。有關數據反映出恒生資產質素，有明顯轉

壞跡象。外界亦認為滙豐提出私有化，目的正是希望有空

間，以處理恒生的商業房地產貸款問題。不過在當日出席表

決的小股東，卻並不擔心恒生的壞賬問題。小股東Joseph指

出，所有銀行均難避免壞賬風險，但認為擁有良好資本狀況

的恒生，應該有能力妥善應對。

上面曾表達出不捨之情的郭先生，更指出滙豐可以因為商業

房地產壞賬問題，而出手相救恒生，但對私有化提案卻不會

支持，擔心影響恒生本土品牌獨立性，滙豐亦相當明白小股

東，甚至一般市民大眾，對恒生品牌獨立性的關注，因此早

已指出會保留恒生品牌。

王冬勝指出，滙豐私有化恒生是希望雙方可以產生更大協同效應。（鄭子峰攝）



在私有化議案表決前夕，香港上海滙豐銀行主席王冬勝於報

章發表評論文章。他指去年10月，該行提出私有化恒生，利

用這個契機釋放雙方更大的協同效應，這是一項對香港市場

的重大投資，不僅反映對恒生的信心，更體現對香港繼續作

為國際金融中心，以及作為連接中國與世界的重要橋樑的承

諾和信心。

王冬勝又指建議並非為滿足短期回報，而作出的部署，而是

以信念、耐性以及承擔為基礎的長遠投入。王冬勝續稱，滙

豐相當珍視恒生，多年來建立起的的競爭優勢，亦一直守護

這份傳承，因此滙豐承諾將保留恒生的獨立品牌﹑企業管治

﹑客戶基礎及獨立銀行牌照，並且會加大投資，不斷增強恒

生獨有的優勢。

私有化後仍須向金管局披露財務報告

隨著議案已獲得通過，恒生結束其上市公司身份，但是客戶

仍然可以接受恒生的服務。由於日後恒生，仍然是一間擁有

本地銀行牌照的銀行，因此據資深銀行業人士指出，日後恒

生仍然須要發出財務報告，而金管局對壞賬及減值等披露要

求，與上市時根據上市規則要求無異。不過長遠而言，滙豐

從節省成本角度，相信在賬目方面，特別是貸款賬目合併屬

必然。

至於香港證券及期貨專業總會理事侯思明則指出，從上市條

例披露方向，日後恒生未必需要，作為一間獨立上市公司

般，為很多事情作出獨立披露。他又指出上市公司披露原

則，是維護股東的知情權，需要及時披露有可能影響股價的

敏感信息。而金管局對於銀行披露的要求，會是主要從風險

管理角度出發。

恒生被私有化，長情的小股東難免有不捨得之情。至於日後

成為滙豐旗下全資公司。雙方如何發揮協同效應，讓恒生的

品牌變得更具競爭力，才是市場人士更關注的議題。


