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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佈之內容概不
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佈全
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。

HC GROUP INC.
慧聰集團有限公司

（於開曼群島註冊成立之有限公司）
（股份代號：02280）

補充公佈
有關 (i)收購ZALE INC.全部已發行股本；及

(ii)發行及配發Z.TECH代價股份之
須予披露交易及視作出售Z.TECH 10.66%權益

茲提述本公司日期為二零一八年十二月二十日的公佈（「該公佈」），內容有關收
購事項。除文義另有所指外，本公佈所用詞彙與該公佈所界定者具有相同涵
義。

本公司謹此就 (i)北京融商於二零一八年十二月九日（「估值日期」）之估值人民
幣600,000,000元；及 (ii)發行及配發Z.TECH代價股份之理由及裨益提供進一步資
料。

北京融商之估值

(i) 估值方法

誠如獨立合資格估值師瑞豐環球評估諮詢有限公司（「估值師」）所編製有關
於估值日期北京融商100%股權之公平值之草擬估值報告所述，估值（「該估
值」）乃按市場法計算。市場法乃透過分析可資比較物業之近期售價或報價
計量資產的價值。售價及報價可因所評估資產與可資比較物業的地點、出
售時間、實用性以及銷售條款及條件之差異而予以調整。
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誠如上述報告所述，經計及下列事宜：(i)北京融商過往之財務數據非常有
限；及 (ii)其業務主要涉及無形資產。估值師認為市場法為最合適之估值方
法，原因為其需要較少主觀性假設，且由於可資比較公司之價格倍數乃根
據市場共識及掌握北京融商未來增長潛力後達致，故更能反映目前市場
對相關行業之預期。

據估值師指出，根據市場法，彼等在該估值中採用指標公眾公司法 (GCM)。
GCM乃根據透過將指標公司之企業價值或市場價值除以觀察或衍生指標
公司之部分相關經濟變數計算得出之倍數以評估資產。估值師認為，在
此情況下，價格與GMV（「P/GMV」）倍數為唯一適用於其估值分析之倍數。
P/GMV倍數之所以適用，在於電子商務公司之表現通常以GMV計量，而
GMV代表此類公司之貨幣化潛力，其能使不同電子商務公司在任何發展
階段均可互相比較，原因是其為綜合關鍵業績指標，能夠反映電子商務公
司之品牌名稱、市場地位、市場份額、分銷渠道及客戶網絡等若干業務特
性。

P/GMV倍數乃按下列公式計算：

P/GMV倍數=價格╱商品交易總量二零一九

當中

價格 = 公司價格

商品交易總量二零一九 = 公司於二零一九年之預測收益乘以公司於二零
一六年及二零一七年之商品交易總量與收益之
平均比率（資料來自最近期年報╱通函╱招股章
程）

根據上文所述調查及分析、所採用估值方法、所審閱資料及所採用假設
（包括已保證二零一九年GMV），估值師之獨立意見為於估值日期北京融
商100%股權之公平值約為人民幣 600,000,000元。

(ii) 估值假設

估值師已獲提供有關北京融商之產品、業務營運、財務數據、目前營運及
未來發展之資料。
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主要假設之詳情如下：

一般市場假設

－ 北京融商目前或將來營運所在之司法權區之現有政治、法律、財政、
技術、經濟及市況將不會發生重大變化；

－ 北京融商目前或將來營運所在之司法權區之稅務法律及法規將不會
發生重大變化，稅率將維持不變，並將會遵守所有適用法律及法規；

－ 市場回報、市場風險、利率及匯率將不會與現有或預期者存在重大差
異；

－ 北京融商於國內及國際之產品及╱或服務或類似產品及╱或服務之供
需將不會與現有或預期者存在重大差異；

－ 北京融商於國內及國際之產品及╱或服務或類似產品及╱或服務之市
場價格及相關成本將不會與現有或預期者存在重大差異；

－ 北京融商之產品及╱或服務或類似產品及╱或服務屬適銷及具流動
性，並有交換北京融商之產品及╱或服務或類似產品及╱或服務之活
躍市場；及

－ 從彭博及其他公開來源獲得之市場數據、行業資料及統計數據屬真
實及準確。

公司特定假設

－ 所有由任何地方、省或全國政府或其他認可實體或組織發出並將會
影響北京融商營運之牌照、許可證、證書及同意書均已取得或於提出
要求時可以並不重大的成本取得；

－ 北京融商之賣方作出之二零一九年已保證GMV為人民幣18億元屬合
理反映市況及經濟基本情況，並將可兌現；

－ 北京融商之核心業務將不會與目前或預期有重大差異；

－ 北京融商之財務及營運資料乃按經本公司管理層審慎周詳考慮後所
達致之合理基準編製；
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－ 北京融商目前或將來擁有生產及╱或提供北京融商之產品及╱或服務
所需之充足人力資本及能力，並將能夠適時取得所需之人力資本及
能力，且不會影響北京融商之營運；

－ 北京融商已獲得或將獲得充足財務資本，可不時投資作預期資本開
支及營運資金，且將按時支付任何定期利息或償還貸款及應付款項；

－ 北京融商管理層將僅實施能盡量提高北京融商營運效率之預期財務
及營運戰略；

－ 北京融商管理層具營運北京融商集團之足夠知識及經驗，任何董事、
管理人員或主要人員之轉職將不會影響北京融商集團之營運；

－ 北京融商管理層已採取合理及適當應變措施，以應付任何自然災害，
如火災、洪水及颶風，而任何自然災害之出現將不會影響北京融商之
營運；

－ 北京融商管理層已採取合理和適當之應變措施，以應付任何人為干
擾，如欺詐、賄賂及罷工，而任何人為干擾之出現將不會影響北京融
商之營運；及

－ 除在日常業務過程中及財務資料所反映者外，並無未披露之實際或
或然資產或負債，無不尋常責任或重大承擔，亦無任何可能對北京融
商於估值日期之價值造成重大影響之尚未了結或受威脅之訴訟。

倘實際事件與上述一項或以上假設不一致，北京融商產生之公平值可能與該
估值載列之數字有重大差異。
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發行及配發Z.TECH代價股份之理由及裨益

配發及發行Z.TECH代價股份構成本公司之視作出售事項。經計及 (i)收購事項
代價以Z.TECH代價股份及現金之支付方式乃由賣方與買方經公平磋商後達
致；(ii)以Z.TECH代價股份而非現金償付大部分代價可減少本集團之現金流
出 額，從 而 使 本 集 團 可 保 留 其 財 務 資 源 以 發 展Z.TECH集 團 或 其 他 業 務；及
(iii)發行Z.TECH代價股份連同業績指標使賣方與Z.TECH股東的利益直接一致，
從而鼓勵賣方為經擴大Z.TECH集團之業務整合作出持續貢獻，董事認為涉及
發行Z.TECH代價股份之支付條款對本公司及股東有利。

承董事會命
慧聰集團有限公司

主席
劉軍

香港，二零一九年一月七日

於本公佈日期，董事會成員包括：

劉軍先生（執行董事兼主席）
張永紅先生（執行董事兼首席執行官）
劉小東先生（執行董事兼總裁）
郭凡生先生（非執行董事）
李建光先生（非執行董事）
王自強先生（非執行董事）
張克先生（獨立非執行董事）
張天偉先生（獨立非執行董事）
祁燕女士（獨立非執行董事）
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