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購股協議之補充協議

之

補充公佈

茲提述正利控股有限公司（「本公司」，連同其附屬公司統稱「本集團」）日期為二零

二零年九月二十九日之公佈，內容有關購股協議之補充協議（「該公佈」）。除另有

界定外，本公佈所用詞彙與該公佈所界定者具有相同涵義。

本公司謹此提供以下有關目標公司及補充協議之補充資料：

(1) 經審核目標公司純利

目標公司截至二零二零年三月三十一日止年度的經審核純利約為 6,200,000港

元，與該公佈所披露的目標公司未經審核純利一致。

(2) 原溢利保證及累計溢利保證

本集團於二零一八年四月訂立購股協議。根據購股協議，賣方已承諾（其中包

括）截至二零二零年三月三十一日止三個年度各年的溢利保證（「原溢利保證」）

及截至二零二零年三月三十一日止三個年度的累計溢利保證總額（「累計溢利

保證」）。有關上述保證的詳情，請參閱本公司日期分別為二零一八年四月二

十五日及二零一八年五月十日的公佈。

於二零一八年四月訂立購股協議前釐定及協定原溢利保證及累計溢利保證

時，董事會已考慮 (a)目標公司當時的財務表現； (b)目標公司與本集團之間的

客戶－供應商關係；及 (c)根據當時市況對目標公司增長的預測。
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董事會於二零一八年四月訂立購股協議前已審閱目標公司的財務表現及對其

過往表現及預測作出一切合理查詢後，認為目標公司已展示穩健的財務表現

及按年增長趨勢。董事會相信，目標公司之過往財務表現連同目標公司提供

之預測足以證明本集團之投資屬合理。為以合理回報保障本集團的投資，並

經考慮目標公司的財務及根據當時市況及建築行業的營商環境作出的預測，

董事會同意原溢利保證及累計溢利保證。

(3) 不行使沽售選擇權

本集團並無行使根據購股協議向其授予的沽售選擇權。於二零二零年決定不

行使沽售選擇權時，董事會首先考慮上文第 (2)段所述因素，即董事會於釐定

及同意原溢利保證及累計溢利保證時所考慮的因素。

根據沽售選擇權，本集團獲授權要求賣方購買所有銷售股份，代價相當於

15,000,000港元及自完成日期（即二零一八年五月十日）起至賣方悉數付款日期

止該 15,000,000港元按年利率 10%累計的利息付款。假設賣方悉數付款日期為

二零二零年十月十日，倘沽售選擇權於二零二零年獲行使，本公司有權收取

的代價金額將約為18,615,000港元（包括利息約3,615,000港元）。

由於整體建築行業普遍受若干外部因素影響，包括 (i)中美貿易戰持續，影響

全球經濟環境； (ii)地基市場持續疲弱且競爭激烈，導致合約價格下跌； (iii)

直接材料成本及工資增加；及 (iv)若干機電工程項目進度延誤，導致進度款項

減少（統稱「外來因素」），目標公司的表現未能達到原溢利保證的要求。有關

進一步詳情請參閱本公司日期為二零一九年十一月十四日的公佈。

鑑於外來因素，董事會於二零二零年決定不行使沽售選擇權時已考慮以下額

外事宜：

(a) 目標公司自二零一六年起一直為本集團的可靠供應商。目標公司可發揮

策略功能，加強及擴展本集團於香港的建築服務。由於疫情將不可避免

地影響本集團的業務營運，確保可靠的供應商（本公司亦為其股東之一）

可使本集團對供應鏈擁有更多控制權，從而可盡量減少對本集團業務的

干擾，實現成本控制，同時對於向本集團供應的貨品及服務的質量仍然

充滿信心。
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(b) 截至二零二零年三月三十一日止三個年度，目標公司為本集團貢獻溢利

約2,700,000港元。

(c) 目標公司的財務表現受外來因素及香港社會動盪影響。此外，COVID -19

的爆發已對全球經濟造成不利影響，並導致全球商業活動（包括目標公司

的業務）放緩。在此艱難時期，目標公司仍能夠為本集團截至二零二零年

三月三十一日止年度的溢利貢獻約1,800,000港元，董事會認為在此情況下

令人滿意。

(d) 目標公司一直能夠不時取得有關空調及電力工程安裝及改建工程的合

約，這表明目標公司擁有穩固的業務基礎及財務狀況以抵禦經濟動盪。

根據所提供之最新資料，目標公司於截至二零二一年三月三十一日止年

度已取得總合約金額約64,500,000港元。

(e) 目標公司於二零二零年六月三十日宣派截至二零二一年三月三十一日止

年度的股息 6,000,000港元，其中本集團（為持有其已發行股本 30.0%的股

東）有權收取 1,800,000港元。本集團於二零二零年九月收到有關股息付款

1,800,000港元，入賬為本集團的投資現金流入，股息率為每年 4.0%（即中

期股息收益 1,800,000港元除以三年的初始投資 15,000,000港元），董事會認

為本集團的合理回報高於本公司的平均借貸利率約3.6%及其他投資（如於

二零二零年九月二十九日的香港十年期債券收益率約 0.47%及現金補償

等）為高。目標公司管理層已知會其股東，倘目標公司的表現符合管理層

的預期（將根據目標公司的整體業務狀況及策略、現金流量、財務業績、

股東權益及管理層認為相關的額外因素釐定），彼等有意於未來年度向其

股東宣派及分派股息。

(f) 根據目標公司截至二零二零年九月三十日止六個月的未經審核管理賬

目，其截至二零二一年三月三十一日止年度的中期表現顯示未經審核純

利約為3,600,000港元。

(g) 儘管目標公司未能達成原溢利保證，但董事會認為，如上文所述，出售

已顯示有盈利能力及與本公司已建立關係之業務實體並不符合本公司之

最佳利益。

經考慮上文第 (2)段所述因素及第 (3)段所述的外來因素及額外因素後，董事會決定

於二零二零年不行使沽售選擇權。
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(4) 重續溢利保證及經重續沽售選擇權

於同意重續溢利保證及經重續沽售選擇權前，董事會已考慮以下主要因素：

(a) 在香港目前的經濟環境（受社會動盪及COVID -19爆發的不利影響）下，政

府授出合約的步伐放緩，繼而影響香港正在進行的建築工程，因此對建

築行業公司的業務營運及財務表現造成不利影響。若干建築行業上市公

司近期已發佈盈利警告公佈，而私營公司一般對建築行業的短期及中期

前景缺乏信心。香港經濟環境何時改善及建築行業公司的業務營運能否

恢復至社會動盪及COVID-19爆發前的水平仍存在不確定性。

(b) 目標公司自二零一六年起一直為本集團的可靠供應商，為本集團提供高

質量空調及電力工程安裝及改建工程。由於疫情將不可避免地影響本集

團的業務營運，確保可靠的供應商（本公司為其股東之一）可使本集團對

供應鏈擁有更多控制權，從而可盡量減少對本集團業務的干擾，實現成

本控制，同時對向本集團供應的貨品及服務的質量仍然充滿信心。董事

會認為，目標公司可發揮策略功能，加強及擴展本集團於香港的建築服

務，亦加強目標公司與本公司之間的協同效應。

(c) 根據重續溢利保證，目標公司已保證於截至二零二三年三月三十一日止

三個年度產生不少於 15,000,000港元之累計經審核純利。由於本集團持有

目標公司 30.0%權益，重續溢利保證可於截至二零二三年三月三十一日止

三個年度提供最低回報4,500,000港元（ 15,000,000港元 x 30.0%），相當於按

投資額計算的累計投資回報約30.0%，遠高於儲蓄及銀行借貸的利率。

(d) 經重續沽售選擇權可為本公司提供保證，在目標公司股權低於初始投資

價值（即 15,000,000港元）的最壞情況下，本公司仍可透過行使沽售選擇權

取得本金額，有效保障本公司的資產及利益。

經考慮上述因素後，董事會決定同意重續溢利保證及經重續沽售選擇權。董事會

亦認為，基於上文 (b)至 (d)所述理由，重續溢利保證及經重續沽售選擇權可保障本

公司的資產及利益。
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(5) 補充協議

董事會認為補充協議之條款（包括重續溢利保證及經重續沽售選擇權）符合本

公司及其股東之整體最佳利益，理由如下：

(a) 該等投資為本集團帶來聲稱裨益，包括 (i)對本集團的溢利貢獻； (ii)對本

集團的股息貢獻； (iii)已建立的客戶－供應商關係；及 (iv)目標公司取得

合約的能力。

(b) 根據本公司委聘之獨立估值師就會計參考對目標公司截至二零一九年及

二零二零年三月三十一日止年度進行之估值，於二零一九年三月三十一

日及二零二零年三月三十一日，目標公司之 30.0%股權之公平值分別約為

15,000,000港元及 17,400,000港元，而本集團之財務報表並無計提減值撥

備。估值師對目標公司的估值採納收入法，當中納入有關目標公司所貢

獻經濟利益之資料。因此，董事會認為，只要整體目標公司的估值不低

於 50,000,000港元，不行使沽售選擇權將不會對本公司的利益造成不利影

響。基於上述估值及董事會認為 (i)目標公司在香港近期經濟環境下的回

報屬合理； (ii)目標公司的估值並無顯示任何減值；及 (iii)本集團仍可享有

成本控制的靈活性，同時自目標公司獲得高質量的貨品及服務，董事會

決定於二零二零年不行使沽售選擇權。

(c) 董事會亦已考慮倘行使沽售選擇權的其他可能投資。然而，董事會認為

目前並無有利可圖的投資機會。在並無其他投資機會的情況下，本公司

認為，不適宜依賴贖回金額於存款賬戶產生年利率低於 1.0%的利息，或

償還平均利率約 3.6%的銀行借貸。有關利率低於目標公司約 6.0%的平均

投資回報（即目標公司於截至二零二零年三月三十一日止三個年度對本集

團的溢利貢獻約2,700,000港元除以初始投資 15,000,000港元）或平均股息收

益率每年4.0%。

(d) 儘管倘沽售選擇權於二零二零年獲行使，本公司將有權獲得一次性補償

（即按年利率10%計算的應計利息）約3,615,000港元，董事會已考慮保留目

標公司於本集團的策略及營運裨益以及目標公司於截至二零二零年三月

三十一 日止 三個 年度的 溢利 及全 面收益 總額 分別約 2 , 700 , 000港 元、

2,900,000港元及6,200,000港元所示的良好盈利能力。從長遠角度而言，董

事會認為，目標公司有能力產生溢利，並於本集團的業務營運中扮演角
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色，且於二零二零年不行使沽售選擇權及訂立補充協議帶來的長期利益

將超過於二零二零年行使沽售選擇權後的一次性補償。

(e) 儘管董事會嘗試繼續與目標公司訂立沽售選擇權項下的先前安排，但經

訂 約 方 公 平 磋 商 後 ， 董 事 會 同 意 補 充 協 議 項 下 銷 售 股 份 的 代 價 為

15,000,000港元（不計應計利息），當中已參考 (i)受中美貿易戰及COVID -19

爆發影響的當前市況； (ii)缺乏更有利可圖的替代投資；及 (iii)上文所述保

留目標公司於本集團之長期非金錢利益，有關利益無法輕易以貨幣計

量。

董事會已考慮不同方案以保障本公司的資產及利益，包括溢利保證、沽售選擇權

及現金補償。經與賣方討論及磋商後，訂約雙方達成共識並同意訂立補充協議，

其條款（包括重續溢利保證及經重續沽售選擇權）已獲訂約雙方接納及同意。儘管

董事會知悉，重續溢利保證及經重續沽售選擇權之條款對本公司而言可能遜於原

溢利保證及沽售選擇權之條款，惟董事會認為，誠如上文所詳述，賣方同意之重

續溢利保證及經重續沽售選擇權可保障本公司之資產及利益。

承董事會命

正利控股有限公司

主席

吳彩華先生

香港，二零二零年十一月十二日

於本公佈日期，本公司執行董事為吳彩華先生、呂耀榮先生及林嘉暉先生，而本

公司獨立非執行董事為韋永康博士、湯顯森先生及周錦榮先生。
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