
香港交易及結算所有限公司及香港聯合交易所有限公司對本公告之內容概不負

責，對其準確性或完整性亦不發表任何聲明，並明確表示概不就因本公告全部或

任何部分內容而產生或因倚賴該等內容而引致之任何損失承擔任何責任。

本公告僅供參考之用，並不構成收購、購買或認購本公司任何證券之邀請或要

約。

（於開曼群島註冊成立之有限公司）

（股份代號：8377）

申酉控股有限公司
SHEN YOU HOLDINGS LIMITED

補充公告

有關涉及根據特別授權發行代價股份

收購目標公司全部已發行股本及所結欠銷售貸款

之主要交易

茲提述申酉控股有限公司（「本公司」）日期為二零二零年八月十八日之公告（「該公

告」），內容有關（其中包括）收購事項。除另有界定外，本公告所用詞彙與該公告

所界定者具有相同涵義。

董事會謹此向本公司股東及潛在投資者提供以下有關收購事項之額外資料：

買賣協議

代價

誠如該公告所披露，代價 14,500,000港元將由本公司透過按發行價向賣方（及╱或

彼等各自之代名人）配發及發行合共 67,441,860股入賬列作繳足之代價股份之方式

償付。代價股份於各賣方之間的分配乃由本公司及賣方分別按應付賣方A、賣方

B、賣方C及賣方D各自的代價比例經公平磋商後釐定，當中參考 (i)賣方於目標公

司的股權；及 (ii)賣方B、賣方C及賣方D各自同意出售的銷售貸款相關金額。
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代價之釐定基準

代價乃由買賣協議訂約方按一般商業條款經公平磋商後釐定，並已考慮以下各

項：

(i) 於二零二零年五月三十一日目標集團之未經審核資產淨值約 3,165,000港元，

董事會認為該資產淨值與傢俱貿易以及提供室內設計、裝修及裝飾服務業務

的行業慣例一致，原因是其業務營運毋須太多機械或設備；

(ii) 賣方A於完成日期後起計12個月期間就保證溢利2,000,000港元提供之溢利保證

（「溢利保證」）；

(iii) 透過配發及發行代價股份而非本集團即時現金支出的代價結算方法，包括（尤

其是）發行價每股代價股份 0.215港元較直至買賣協議日期（包括該日）止最後

30個連續交易日之平均收市股份價格溢價約13.31%；

(iv) 倘目標集團未能達致協定保證溢利，則按有利於本集團的補償機制以補償因

子7.25的現金支付；

(v) 完成時將向賣方A配發及發行之代價股份僅於以下情況下交付： (a)達致買賣

協議項下之溢利保證，或 (b)倘目標集團未能達致保證溢利，則賣方A已向本

公司支付保證溢利補償；

(vi) 於買賣協議日期之銷售貸款總額8,300,000港元；

(vii)目標集團在其行業中之現有市場滲透率及客戶基礎以及其長久以來的經營往

績記錄；

(viii)目標集團之潛在財務前景；

(ix) 多間可比較公司（定義見下文）之市盈率（定義見下文）；及

( x) 該公告及本公告「進行收購事項之理由及裨益」一節所載之其他因素。

為了評估代價之公平性及合理性，董事會已計及代價相當於溢利保證下保證溢利

7.25倍之市盈率（「市盈率」）。根據溢利保證公式，倘無法達致保證溢利，則本公

司將獲得未來溢利差額 7.25倍之現金補償。倘目標公司於其保證期間之經審核綜
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合財務報表中錄得虧損，則該保證期間之實際溢利將被視為零，而最高補償金額

將為 14,500,000港元（即代價之全數）。鑑於（倘無法達致保證溢利）在目標集團於

保證期間錄得綜合淨虧損的情況下，本公司不僅可按等值基準獲得差額補償，惟

亦可獲得差額之 7.25倍，而代價將全額退還予本公司，董事會認為，溢利保證之

條款對本公司有利，並符合本公司及股東之整體利益。

於評估上述 7.25倍市盈率之公平性及合理性時，董事會亦已計及聯交所之多間上

市公司之市盈率，而該等公司均從事與目標集團相近之室內設計、裝修及裝飾業

務（「可比較公司」）。下文載列九間可比較公司之市盈率概要：

公司名稱 股份代號 市盈率

（倍）（ 附註 1 ）

梁志天設計集團有限公司（「梁志天設計」）
（ 附註 2 ） 2262 33.81

集一控股有限公司（「集一控股」）
（ 附註 3 ） 1495 34.50（ 附註 4 ）

曠逸國際控股有限公司（「曠逸」）
（ 附註 5 ） 1683 48.75

思城控股有限公司（「思城控股」）
（ 附註 6 ） 1486 不適用

K W Nelson Interior Design and Contracting

Group Limited（「K W Nelson」）
（ 附註 7 ）

8411 7.43

樂嘉思控股集團有限公司（「樂嘉思控股」）
（ 附註 8 ） 1867 102.01

禮建德集團控股有限公司（「禮建德集團」）
（ 附註 9 ） 8455 不適用

利駿集團（香港）有限公司（「利駿集團」）
（ 附註 10 ） 8360 不適用

莊皇集團公司（「莊皇集團」）
（ 附註 11 ） 8501 3.31

最高值 102.01

最低值 3.31

中位數 34.16

平均值 38.30

附註：

1. 上述可比較公司之市盈率乃根據於買賣協議日期其各自之市值除以於買賣協議日期前擁有人

應佔經審核純利（摘錄自可比較公司最近期之年度報告）計算。並無就最近一個財政年度錄得

虧損並標記為「不適用」之該等可比較公司計算市盈率。
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2. 誠如梁志天設計截至二零一九年十二月三十一日止年度之年度報告所披露，梁志天設計及其

附屬公司主要從事提供室內設計服務、室內陳設服務及產品設計服務。

3. 誠如集一控股截至二零一九年十二月三十一日止年度之年度報告所披露，集一控股及其附屬

公司主要從事銷售及分銷商品及提供室內設計及建築工程服務。

4. 人民幣兌港元按人民幣1.00元兌1.1197港元之匯率計算。

5. 誠如曠逸截至二零一九年十二月三十一日止年度之年度報告所披露，曠逸及其附屬公司主要

從事建設及配套服務（其包括設計、裝修、裝飾、改動和添加、建設及其他相關業務）、金融

業務以及健康業務。

6. 誠如思城控股截至二零一九年十二月三十一日止年度之年度報告所披露，思城控股及其附屬

公司主要從事提供綜合建築設計服務及建築資訊模型服務。

7. 誠如K W Nelson截至二零一九年十二月三十一日止年度之年度報告所披露，N W Nelson及其

附屬公司主要於香港及中國大陸從事提供室內設計、項目管理服務及室內裝修工程。

8. 誠如樂嘉思控股截至二零二零年三月三十一日止年度之年度報告所披露，樂嘉思控股及其附

屬公司主要於香港從事住宅、工業及商業物業之 (i)室內裝潢及翻新服務；及 (ii)改建與加建工

程。

9. 誠如禮建德集團截至二零二零年三月三十一日止年度之年度報告所披露，禮建德集團及其附

屬公司主要在香港從事提供室內設計及裝修服務。

10. 誠如利駿集團截至二零一九年十二月三十一日止年度之年度報告所披露，利駿集團及其附屬

公司主要在香港從事提供室內設計及裝修解決方案以及整體項目管理。

11. 誠如莊皇集團截至二零二零年三月三十一日止年度之年度報告所披露，莊皇集團及其附屬公

司主要業務為於香港及中國提供室內裝潢解決方案。

誠如上表所示，上述7.25倍市盈率遠低於可比較公司市盈率之平均值及中位數。

於本公告日期，銷售貸款為8,300,000港元；及銷售貸款應由賣方B、賣方C及賣方

D 按 等 值 基 準 轉 讓 予 本 公 司（ 及 ╱ 或 其 代 名 人 ）。 因 此 ， 銷 售 股 份 之 代 價 為

6,200,000港元。

儘管代價14,500,000港元相當於目標公司截至二零一九年三月三十一日止年度經審

核綜合純利（不包括上市開支）約 339,000港元之約 42.77倍，但銷售股份之代價

6,200,000港元所隱含之目標集團市盈率（「隱含市盈率」）僅約為 18.29倍（根據目標
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公司截至二零一九年三月三十一日止年度經審核綜合純利（不包括上市開支）約

339,000港元計算），低於上述可比較公司市盈率之平均值及中位數。

根據保證溢利 2,000,000港元計算，目標集團之隱含市盈率僅為 3.10倍，明顯低於

上述可比較公司市盈率之平均值及中位數，並略低於上述可比較公司市盈率之最

低值。

鑑於上述分析，董事會認為銷售股份及銷售貸款之代價屬公平合理。

溢利保證

保證溢利之金額乃經參考（其中包括）(i)目標集團之過往財務表現； (ii)目標集團

之前景及發展潛力；及 (iii)當前經濟環境後公平磋商釐定。

有關董事會釐定保證溢利補償計算方法中7.25倍比率之更多詳情，請參閱本節「代

價之釐定基準」一段。

有關賣方之資料

於本公告日期，鼎立資本擁有 10,308,000股開明投資股份（相當於已發行股本約

0.81%）之權益。

除上述及該公告所披露者外，據董事經作出一切合理查詢後所深知、盡悉及確

信，賣方之間並無其他關係（股權、財務、業務或其他關係）。

誠如本公司日期為二零二零年六月四日之公告所披露，現任執行董事梁景裕先生

於當時之建議供股下按每兩 (2)股本公司已發行普通股獲發一 (1)股供股股份之基準

擁有50,000,000股供股股份之權益。

誠如美建集團有限公司（「美建集團」）截至二零二零年三月三十一日止年度之年度

報告所披露，美建證券有限公司（「美建證券」，即本公司日期為二零二零年四月

九日之公告所披露之供股（「供股」）之包銷商）為美建集團之全資附屬公司。經賣

方確認，於本公告日期， (i)鼎立資本及梁治維先生各自擁有美建集團之少量股

權；及 (ii)賣方A、鼎立資本及其若干附屬公司、開明投資及其若干附屬公司，以

及梁治維先生及其全資公司各自均於美建證券擁有證券交易賬戶。

據董事經作出一切合理查詢後所深知、盡悉及確信，除上述披露者外，賣方與供

股之交易對手之間並無其他關係（股權、財務、業務或其他關係）。
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於二零二零年六月初梁景裕先生獲委任為執行董事後，本公司透過其認識賣方

A。梁景裕先生於鼎立資本擔任執行董事期間，於二零一六年六月或前後透過鼎

立資本對目標集團之投資，從而認識賣方A及目標集團。於二零二零年六月二十

四日訂立諒解備忘錄後，賣方A於二零二零年六月下旬或前後隨即就潛在收購事

項與賣方B、賣方C及賣方D接洽，其後於二零二零年七月初或前後向本公司介紹

賣方B、賣方C及賣方D，以討論及磋商潛在收購事項之條款。

賣方A或其餘賣方之主要股東均不得成為本公司控制者或控制者之聯繫人。於本

公告日期，本公司並無計劃於完成後更改董事會成員之組成。

目標集團之財務資料

經賣方確認，由於香港持續的社會及政治事件，目標集團於聯交所的上市計劃自

二零一九年底以來被擱置，短期內對目標集團的業務表現造成不利影響。

經賣方 B及賣方 C確認，目標集團記錄及反映於開明投資及鼎立資本之賬簿如

下：

(i) 根據開明投資截至二零二零年三月三十一日的經審核賬目，目標集團記錄於

開明投資賬簿中，按公允值計入損益的金融資產項下投資成本相關之公允值

約為 9,105,000港元，以及應收被投資公司款項項下銷售貸款相關之金額約為

2,275,000港元；及

(ii) 根據截至二零二零年六月三十日的未經審核中期業績，目標集團記錄於鼎立

資本賬簿中，按公允值計入損益的金融資產約為 9,318,000港元，以及應收被

投資公司款項約為2,120,000港元。

進行收購事項之理由及裨益

董事會將不時檢討本集團之現有業務，以改善本集團之業務營運及財務狀況。董

事會認為，尋求合適的投資機會以將其現有業務多元化發展為具有增長潛力的新

業務以及擴大其收入來源對本集團有利。

就微觀經濟因素而言，董事認為，在香港及大灣區，商業、住宅及公營界別的室

內設計、裝修及裝飾日益普及，以追求個性及風格。此外，室內設計、裝修及裝

飾行業毋需大量機械或設備，且該行業的設計師及工人供應充足且容易可得。董

事亦認為，除傢俱的功能性外，現今產品的生活方式設計在選擇過程中佔據重要

部分。
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董事會亦認為，在全球貿易緊張局勢下，探尋其他收益來源以為地緣政治緊張局

勢對當前業務造成的任何重大干擾作準備，將符合本集團的利益。董事會知悉，

目標集團短期內受挫，乃主要由於自二零一九年六月以來香港的社會及政治事件

以及自二零二零年一月以來爆發COVID -19所致。然而，鑑於目標集團將於完成後

成為本公司（為聯交所上市公司）之全資附屬公司，董事會認為此舉將提高目標集

團獲得額外融資方式之能力（例如投標項目時獲得銀行擔保）及吸引頂級設計專業

人士之能力。大灣區所提供之巨大潛力亦為目標集團可利用上述額外資源進行探

索之領域。從宏觀角度來看，隨著疫情後經濟逐漸復甦，董事會預期香港政府將

採取重大財政刺激措施。鑑於目標集團於公營項目之往績，董事會有信心其將可

從有關財政刺激措施中受益。

經賣方確認，於二零二零年四月一日至本公告日期期間，目標集團已進行以下事

項：

(i) 與住宅、商業及機構界別客戶訂立合共七份合約，合約總額約為 3,452,000港

元；

(ii) 向香港及澳門之商業及住宅界別之潛在客戶提交 35份標書及報價，其中 (a)獲

授並接受一份標書及五項報價，標書及報價總額分別約為 538 ,000港元及

2,851,000港元，有關金額已反映於上文第 (i)分段；及 (b) 29份標書及報價結果

尚未公佈，投標及報價總額約為52,244,000港元；及

(iii) 正在與多名商業、住宅及機構界別之潛在客戶就六個項目（包括建設及裝修村

屋及 海洋 會所 ）進行磋 商， 預計每 份合約金 額介 乎約 4 , 000 , 000港元 至約

35,000,000港元，而預計最高合約總額約為121,800,000港元。

鑑於上文所述，董事對室內設計、裝修及裝飾服務以及傢俱貿易業務之前景充滿

信心。董事亦認為，本集團可利用目標集團逾 10年之良好往績記錄及目標集團管

理團隊之專業知識，進一步提升本集團之價值及盡量提高股東回報。因此，董事

對目標集團之前景及發展潛力充滿信心，且董事會認為本集團預期將可透過收購

事項將其收益來源多元化而得益。

此外，現任執行董事梁景裕先生於鼎立資本擔任執行董事期間獲得經營目標集團

業務之相關經驗。於二零一六年六月，彼透過參與對目標集團的評估及批准鼎立

資本對目標集團之投資，初次熟悉目標集團之業務。自二零一六年六月以來，儘
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管梁景裕先生並無出任目標集團董事會成員，但梁景裕先生與陳女士及梁治維先

生緊密合作，並不時就有關目標集團業務營運之事宜提供意見及建議。誠如該公

告所披露， (i)陳女士為鼎立資本之非執行董事兼主席； (ii)梁治維先生為鼎立資本

之執行董事；及 (iii)陳女士及梁治維先生均為目標公司及沛銘各自之董事。基於

上文所述，董事會認為梁景裕先生在經營目標集團業務方面具有相關經驗。本集

團亦擬於完成後視乎（其中包括）目標集團之業務發展以及本集團之財務狀況及未

來擴展計劃，招聘具有相關經驗及專業知識之額外人員（如有必要）。

於本公告日期，除收購事項外，本公司並無 (i)縮小或停止或縮減本集團任何現有

業務或資產；及 (ii)向本集團注入任何新業務或重大資產之意圖、打算、談判、安

排、協議（已達致結論或其他方式）。

上文所載額外資料並不影響該公告所載之其他資料，且該公告之內容維持不變。

承董事會命

申酉控股有限公司

主席、行政總裁兼執行董事

黃國偉

香港，二零二零年九月七日

於本公告日期，董事會包括三名執行董事，即黃國偉先生、陳耀東先生及梁景裕

先生；以及四名獨立非執行董事，即楊毅敏醫生、宋理明先生、陳進財先生及周

展恒先生。

本公告載有根據香港聯合交易所有限公司GEM證券上市規則須提供有關本公司資

料的詳情；董事願就本公告共同及個別地承擔全部責任。各董事在作出一切合理

查詢後，確認就其所知及所信，本公告所載資料在各重要方面均屬準確完備，沒

有誤導或欺詐成份，且並無遺漏任何其他事項，足以令致本公告或其所載任何陳

述產生誤導。

本公告將由其刊登日期起計最少七日於GEM網站www.hkgem.com「最新公司公告」

網頁刊載。本公告亦將於本公司網站www.shenyouholdings.com刊載。
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