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阅
读了本期杂志《跨越 150 年：香港 < 公司条例 > 的新与旧》一文后，你或许已经了解到：

同很多境外司法管辖区一样，香港公司从最初诞生到时至今日，其并非仅为单一目的而

存在。不同于 BVI 公司和其他相似的境外司法管辖区的 SPVs，香港公司及其母法《英国

公司法》都为“法团”创设而存在。相比较而言，BVI 公司和其他境外 SPVs 则多用作个

人资产保护或税收筹划。

作为采用普通法的司法管辖区，香港的公司法和大陆法系司法管辖区也有很大不同。通常采用大

陆法系的司法管辖区，其公司法规管的公司是以营利为唯一目的法团，比如台湾的公司法和中国内地

的公司法。这也是为什么有学术讨论说与其称普通法系下的公司法为“公司法”（Company Law），

毋宁称作“法团法”(Corporation Law)。正因为如此，澳大利亚的公司法便叫作“法团法”（Corporation 

Law）。在香港，非营利性公司可以根据香港《公司条例》来设立，并无分开的、独立的“非营利法团法”

存在。

英国法系的法团法下存在多种法团形式。仅以1984年的香港《公司条例》来看就存在8种公司类型，

其中一些很少用到，比如，有股本的担保有限公司。从实际操作来看，某些类型的公司压根没有人注

册设立过。因此，香港新《公司条例》废除了一些几乎无人使用的公司类型，现在有 5 种类型的公司

存在。但在开曼群岛还存在一些“古老形态”的公司形式，比如，《开曼公司法案》仍然允许设立有

股本的担保有限公司。

我们已经知道香港《公司条例》做了重大修订，但这些修订将会如何影响香港公司用作 SPV 和架

构规划呢？接下来，我们将从以下四个方面分别和你分享：

◇ 香港公司用作兼并收购 (M&A) 的 SPV

◇ 新《公司条例》对香港公司税负的影响

◇ 香港公司用作投资 / 中间控股公司的 SPV

◇ 香港公司用作不同国籍股东的投资工具及其对股东协议的影响

香港
新《公司条例》
的重大影响
本文作者 / 何文杰 会计师  宏杰集团董事
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 香港公司用作兼并收购
 (M&A) 的 SPV

在本期杂志中，我们将不会深入探

讨香港公司第 13 部“安排、合并及在

进行收购和股份回购强制购入股份”。

如果你的执业范围是在这个领域，那么

我们建议你务必阅读和了解该部分内

容。在这里，我们仅以方块知识的方式

列出第 13 部的索引，供你参考。

单单阅读第 13 部的索引已经让人

兴奋。第 13 部的第 2 分部“安排及妥

协”主要针对资不抵债的公司及对“削

减债务”的债权人安排。该分部内容由

第 668 条至第 677 条规管，涉及到资

不抵债，无法偿债公司的结构性重组。

香港政府现在正就该无法偿付的新机制

进行公众咨询，且将于 2016 年正式施

行。如果香港公司是非上市公司，该分

部是规管这一领域仅有的可选法律。事

实上，这一分部并非“新”法，而是对

旧《公司条例》第 166 条和第 166A 条

的重写。总的来看，新《公司条例》在

“无法偿付公司的架构重组”这一方面

变化不是太多。

第 3 分部“同一集团内的公司的

合并”是新《公司条例》新增的、受到

外界欢迎的内容。此前的旧《公司条例》

并无对公司并购或合并的规定，即便同

一集团内的合并、并购也无规定。香港

公司不得不通过复杂的资产收购和出售

协议程序、商业转让协议程序和承担负

债协议的程序才能完成合并。该过程还

包括一些《业务转让 ( 债权人保障 ) 条

例》14 的复杂程序：如有任何债权人不

满意业务的转移，公司必须全数偿还债

权人。不仅如此，合并所牵涉的一些问

题和潜在问题还涉及其他法例，比如，

第 282 章 《雇员补偿条例》的雇员补

偿保险，第 485 章《强制性公积金 15

计划条例》等。

新《公司条例》的第 678 条至第

687 条对合并予以了规管，无论是垂直

合并还是平行合并，同一集团内部的两

家可偿债公司能够依法进行合并。两家

公司的董事须提供 “偿付能力陈述”16。 

新《公司条例》还规定了债权人保护和

法院干预的相关规定。这一点是全新的

内容，主要源自《新西兰公司法案》和《新

加坡公司法案》。尽管此种规定仅适用

于同一集团内的香港本地公司合并，但

仍然是一大进步。

注释：
14. 即《业务转让（债权人保
障）条例》（第 49 章）。

15. 英 文 为 Mandatory 
Provident Fund，是香港政府
实行的强制 18 至 65 岁香港
就业人口都必须参加强积金
计划的一项政策，类似于中
国内地的公积金。

16. 英 文 为“Solvency 
Statement”。
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根据新《公司条例》，当两家或

多家公司合并时，仅有一家公司可以保

留，其他公司将会停止存在。如果合并

为垂直合并，子公司的股份在合并后将

会消失。如果是平行合并，由董事 / 股

东选定的集团任何一个公司的股份将会

消失。但是，这并不是《公司条例》第

678（2）条所规定的减资行为。这一

规定的亮点在于，除非债权人中有抵押

债权人，则公司合并前不必告知其债权

人。从法律的角度，合并后的公司将会

承继所有资产，亦将承继所有债务。鉴

于新《公司条例》的明确规定，再无必

要遵循其他法令的复杂程序。

宏杰发现新《公司条例》下，同一

集团内的两家或多家公司的合并这一行

业将会受益良多。当然，在初期阶段，

出于风险考虑，使用两家或多家独立的

香港公司来持有投资更为可靠，比如，

持有中国内地的子公司。但是我们也许

需要考虑以下情况：

假设有一家台湾上市公司，HKA

和 HKB 分别是其旗下的两家香港公

司，HKA 公司和 HKB 公司各自持有中

国内地的子公司。HKB 公司的中国子

公司已经停业和关闭，资金也已经派回

HKB 公司。那么，HKB 公司的现金就

会比较充足。HKA 呢，其中国子公司

处于亏损状态，需要现金注入。此外，

由于 HKA 公司的中国子公司在亏钱，

其资产负债表不好看。

如果直接将 HKB 公司的现金转入

HKA 公司的中国子公司，那么将会在

汇入中国时出现问题，通常这是不被允

许的。因此，唯一灵活可行的方法是将

资金从 HKB 公司转入 HKA 公司（作

为借款），然后由 HKA 公司将资金汇

入其中国境内子公司。但是，另一个问

题出现了，那就是这会在 HKA 公司和

HKB 公司之间形成关联方借款，资产

负债表问题仍未能得到解决。

如果 HKA 公司和 HKB 公司合并，

这些问题将迎刃而解，优势显而易见：

HKA 公司可承继 HKB 公司的未分

配利润 / 留存收益和现金，因此其资产

负债表将会很快好转。HKB 公司的未

分配利润 / 留存收益将会变为 HKA 公

司的资本储备，目前还不能确认这一部

分的资本利得是否可作为股利派发给股

东。对此，我们亦在等待有关部门作进

一步明示。尽管如此，资本储备可以被

资本化而成为发行的新股本。在实际操

作中，由于台湾上市公司对 HKA 公司

和 HKB 公司的投资保持不变，因此，

HKB 公司的股本将与 HKA 公司的股本

合并。现在，HKA 公司可以使用 HKB

公司的现金，也将拥有一个好看得多的

资产负债表。

值得注意的是，上述情况是理论层

面的探讨。如果你或你的客户真的拥有

一家台湾公司，建议你务必咨询你的台

湾税务顾问，以确定香港子公司层面的

如此变更是否会影响台湾上市公司的税

方块知识 9：第 13 部索引：安排、合并
及在进行收购和股份回购强制购入股份

 

第 1 分部  导言

第 2 分部  安排及妥协

第 3 分部  同一集团内的公司的合并

第 4 分部  在作出收购要约后进行强制收购

   第 1 次分部  导言

   第 2 次分部 “强迫出售”

   第 3 次分部 “强迫购买”

第 5 分部  在作出回购股份的公开要约后强制购入股份

   第 1 次分部  导言

   第 2 次分部  “强迫出售”

   第 3 次分部  “强迫购买”
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负定位。

第 4 分部和第 5 分部的强制收购是

对旧《公司条例》第 168 条、规例 9 和

规例 13 的重写，但也对法院干预和法

院角色做了规定和明晰。

 新《公司条例》对香港
 公司税负的影响

除了一处小变化外，新《公司条

例》对公司税负并无太大影响。这个“变

化”体现在，当两家公司根据新《公司

条例》合并后，一家公司纳税亏损（Tax 

Loss）是否可以被现有公司所承继。宏

杰认为，香港税务局将不会允许纳税亏

损随同公司合并一起转移。

由于新《公司条例》已经对财政年

度终了日期和股东会议截止日期做了明

晰，宏杰认为税务部门将会依此行事，

要求香港公司在截止日期后提交经审计

的会计账目。也就是说，所有在香港的

公司均须编制经审计的会计账目。

 香港公司用作投资 /
 中间控股公司的 SPV

本期杂志的《宏杰观察：香港仍是

优选的司法管辖区？》一文中，我们讨

论了为何香港仍然将会是一个热门优先

选择的司法管辖区。跨国集团并不将香

港公司用作其控股母公司，即便该跨国

公司“诞生”在香港，从上市和投资者

保护的角度来看，投资者较实际的考虑

仍然是采用其他司法管辖区的 SPV 作为

其控股母公司。

对于香港来说，其已接受自己作为

“中间控股公司”之主要司法管辖区的

这一定位。对此，我们曾在《宏杰季刊》

的创刊号《国际视野中的公司架构规划》

一期中有过专门介绍，不再赘述。

随着《公司条例》的修订和更新，

香港业已提升和强化了其作为中间控股

公司或跨国公司控股其他公司的优势地

位。接下来，就让我们一起来讨论新《公

司条例》对跨国投资者利用香港公司作

为控股公司 SPV 的影响。

作为中间控股公司的主要司法管

辖区之一，香港的优势非常明显。修订

后的《公司条例》是现代社会中最先进

的公司条例。基于法律系统的先进性，

使用香港公司作为 SPV 可以降低营商

风险——特别是能够降低缔约方面的风

险。现行《公司条例》涉及范围更加广泛，

加之中、英文并行，便于来自其他地方

的律师、投资者阅读和理解。

简而言之，香港公司作为中间控股

公司的要点主要包括：

1.	 香港有 5 种公司类型可供选择，

它们可用作 SPV，架构规划。

2.	 香港拥有更广泛和更现代的公

司法，堪与世界公司法最发达的其他重

要司法管辖区比肩，比如，澳大利亚、

新西兰、新加坡等。新《公司条例》达

921 条（BVI 公司法仅有 251 条），几

乎涵括了现代公司法的方方面面。当你

能够从法律的明文规定找到答案时，这

无疑将会降低大型交易中的商业风险。

◆新《公司条例》厘定了新的资本

处理方法，操作起来更为简单，使得营

商成本降低。在使用香港公司作为 SPV

时，一个重要任务就是为投资者量身定

制股权结构。

香港现在已没有股票面值。股票面

值是个容易让人困惑的概念，来自使用

大陆法的司法管辖区律师和投资者们往

往难以理解股票面值的概念。废除股票

面值将股东持有的股数（代表着投票权）

和所投资的资金进行了区隔，赋予了股

本安排时进一步的灵活性。现在，你可

不增资而发行股本 ( 增加股数 )，或增

资而不发行股本 ( 不增加股数 )，或通
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过简易程序发行同类股本给不同资金

投入的投资者。 

新《公司条例》简化了减资、配

发股本、变更和其他与股本相关的处

理规定。普通法公司在股本架构化的

灵活性方面名声在外——其可以发行

对应不同权益的不同种类股份。此前，

香港公司增资简单但减资复杂，现在

随着新《公司条例》的施行，问题迎

刃而解。 

◆新《公司条例》对公司合并有

现代化的规定。加之香港法院在处理

兼并收购案例方面的丰富经验，使用

香港公司将会降低对法院审判结果的

误判风险。

◆新《公司条例》对资产的押记

登记亦有现代化的、与时俱进的规定，

有关修改如下：

◇明确纳入就飞机或飞机的任何

份额设立的押记（第 334(1)(h) 条）；

◇加入就股份发行价的到期应缴

付但未缴付的分期付款设立的押记（第

334(1)(f) 条）；

◇删除为保证债权证的发行设立

的押记（旧《公司条例》（第 32 章）

第 80(2)(a) 条）；

◇就公司有一笔款项存放于另一

人处据此获得还款的权利而设立的押

记，不可作为就帐面债项设立的押记

而予以登记（第 334(3)(b) 条）；

◇ 船 东 对 转 租 运 费 行 使 的 留 置

权，不得视为就帐面债项设立的押记

或浮动押记，因此无须予以登记（第

334(4) 条）；及

◇在新条例下，设立或证明有关

押记的文书的经核证副本，以及有关

（载有该押记详情的）指明表格，均

须交付公司注册处处长登记，而两者

会备存于公众登记册供公众人士查阅。

此外，登记押记的时限由现时 5 个星

期缩短至一个月；

◇在新条例下，偿付或清偿债项

或解除押记的通知书（指明表格），

须随附证明解除押记的任何文书的经

核证副本，而两者会进行登记及供公

众人士查阅。

◆新《公司条例》对股东权益的

保护也考虑周到。

普通法公司的一个很大优点是其

公司章程非常灵活，强制性规定少，

自由设定的条款多。在这一点上，新《公

司条例》有所延续，详见本期杂志相

关内容。

 香港公司用作不同国籍
 股东的投资工具及其对
 股东协议的影响

宏杰一再告诉朋友和客户，并不

是所有的 SPV 和司法管辖区都一样，

世界上并无包治百病的灵丹妙药。如

前所述，BVI 公司最初就是用作一人股

东持有资产，因此，使用 BVI 公司用

作多个股东投资并不合适。不管其他

注册代理如何为你介绍他最喜欢的境

外 SPV，宏杰认为只有香港和新加坡

的公司类型最适合用作处理多个投资

者的跨境投资。运用其他境外 SPV 时，

如果你想达到多个投资者的跨境投资

目的，只能通过律师起草非常复杂而

完备的股东协议和 SPV 公司章程细则

来实现。由于香港有一个更全面的公

司条例及章程细则范本，章程和股东

协议的起草是比较容易的。

香港法律高度尊重股东的意思自

治，其对股东协议所能约束的条款和

情形几乎没有限制。此外，由于公司

章程细则并非法定条款，如果起草不

当可能会需要法院予以解释。法院的
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解释很可能给你的客户一个“惊吓”而

非“惊喜”。通过使用香港公司，可以

将一些容易引起分歧的条款放在股东协

议中充分细化和明确，对于经验丰富的

律师和公司秘书来说并不算难。

我们在《宏杰季刊》总第 8 期的

《跨境资产追回及争议的解决》一期之

“镛记酒家争产案中的离岸公司清算” 

中对利用香港公司用作股东争议解决的

SPV 有过详细讨论。其中，衍生诉讼是

股东起诉一个“不当行为董事”（Wrong 

Director）的法律救济方式。多重衍生

诉讼则是股东起诉“子公司不当行为董

事”的法律救济方式。

由于 BVI 法律不允许多重衍生诉

讼，BVI 法院不能起诉低一层级子公司

的“不当行为董事”，香港法院便不能

帮助镛记酒家的最终股东起诉低一层级

子公司的“不当行为董事”。

但为何仍然有人“迷信”BVI 公司

可用作所有投资类型的 SPV ?

新《公司条例》对股东权益的保护

做了三个方面的规定。如果你为客户规

划公司架构时，宏杰建议你务必从以下

三个部分对不同司法管辖区的法律加以

对比，以做出明智选择：

(1) 第 9 部 – 账目和审计

(2) 第 11 部 – 董事的公平处事

(3) 第 14 部 – 保障公司成员的权

益的补救

第 9 部是关于账目编制和向股东

披露账目信息的规定，专业性非常强，

这并非我们本期的关注之处。简单地说，

新《公司条例》下对股东 / 投资者有法

定权利要求了解公司信息。如果“责任

人”不遵从新《公司条例》，他们将面

临很重的处罚。对于境外公司是否必须

审计尽管存在争议和不同规定，但如果

你的客户是一名小股东，每年审计会计

账目是保护香港公司小股东的有效方

法。BVI 和其他司法管辖区也在修订会

计要求方面的法律，但它们还只是停留

在保存会计账目而非审计的阶段，其对

股东权益的保护远远不够。

第 11 部主要是关于法定衍生诉讼

的规定。旧《公司条例》只准许某指明

法团的成员就针对其法团而犯的「不当

行为」，代表法团提起诉讼或介入法律

程序。修订准许有关连公司的成员代表

法团提起或介入诉讼，藉此扩大法定衍

生诉讼条文的范围以至涵盖多重衍生诉

讼。

新《公司条例》第 731 条至 738

条给予有联系公司的成员地位，就对某

法团作出的「不当行为」，代表法团提

起诉讼或介入法律程序。第 2(1) 条界

定「有联系公司」为法人团体的附属公

司或控权公司或上述控权公司的附属公

司。第 731 条界定「不当行为」为欺诈、

疏忽或违反责任，亦指在遵从任何条例

或法律规则方面的错失。

■

最后，关于香港公司已签署的股东协议，宏杰建议所有股

东协议都应当由专业人士审阅，以避免与新《公司条例》相冲

突。尽管宏杰不是一家律师事务所，不能提供法律意见，但我

们可以帮助你准确找出所需修订之处，以避免潜在的法律冲突

和法律问题。


