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補充公告 

關連交易 

重組持牌實體架構 

涉及出售雲鋒金融市場有限公司 

 

茲提述雲鋒金融集團有限公司（「本公司」）日期為二零二六年九月十八日之公告

（「該公告」），內容有關重組本集團持牌實體架構，當中涉及向Mega Investment 

(HK) Limited（「Mega」）出售雲鋒金融市場有限公司（「YFML」）全部已發行股

本（「出售事項」）。本補充公告旨在提供有關YFML財務業績及釐定代價基準之進

一步資料。除文義另有所指外，本公告所用詞彙與該公告所界定者具有相同涵義。 

 

YFML之歷史業務 

 

截至二零二四年十二月三十一日止年度，YFML之經審核除稅後溢利約為534萬港元，

而截至二零二五年十二月三十一日止年度，YFML錄得經審核除稅後虧損約為2.634

億港元。於截至二零二五年十二月三十一日止年度錄得大額虧損，主要由於確認一

項約2.693億港元的減值虧損所致。 

 

在雲鋒金融控股有限公司（一間由本公司主席虞鋒先生控制70.15%之公司）於二零

一五年十一月收購本公司之前，YFML於其持牌業務營運中表現活躍，並從配售包

銷費、諮詢及顧問費以及轉介費產生收入。然而，於上述收購事項完成後，尤其是

於本集團於二零一八年十一月收購萬通保險國際有限公司大部分股權後，本集團的

主營業務已轉為保險業務。於二零一五年至二零一八年間，YFML之應計收入及已

收現金付款合共約2.814億港元。自二零一九年至二零二五年期間，YFML之收入主



要來自向集團內公司提供諮詢服務，平均每年僅約890萬港元。誠如該公告所述，

YFML僅為本集團持牌實體之一，而本集團之一貫財務管理政策為在集團公司之間

分配現金資源。多年來，為實現有效的財務管理及更好地分配現金資源，YFML賬

目內之現金及現金等價物（扣除足以支付必要營運開支及遵守《證券及期貨（財政

資源）規則》（香港法例第 571N 章）（「財政資源規則」）項下適用財政資源規

定之金額後）已轉撥予本公司及另一間同系附屬公司並留存於本集團內。該等轉撥

已於YFML之財務報表中應計並記錄為應收賬款。鑒於本公司擬出售YFML，約2.693

億港元之應計應收賬款已於截至二零二五年十二月三十一日止年度全數撇銷或減值。

由於該應收賬款僅為記錄集團內出於財務管理目的而進行現金轉撥之會計分錄，應

收賬款項下之應收金額為無抵押、免息及無固定還款期。因此，就該等應收賬款確

認100%之一次性減值虧損乃反映該等應收賬款結餘經濟實質之適當會計處理，即過

往收取之現金收入已於集團內部轉撥，以供本集團整體財務規劃及運用。 

 

於二零二五年十二月三十一日及於二零二六年六月三十日目標公司資產淨值之差

異 

 

目標公司於二零二五年十二月三十一日之經審核資產淨值為21,022,259港元，而目標

公司於該日期之資產主要包括現金及現金等價物約1,589萬港元、應收一間同系附屬

公司款項約800萬港元、應收賬款及按金約35萬港元。目標公司於二零二六年六月三

十日之未經審核資產淨值為4,054,998港元，而目標公司於該日期之資產主要包括現

金及現金等價物約636萬港元。 

 

目標公司資產淨值大幅減少，主要歸因於截至二零二六年六月三十日止六個月期間，

為實現有效的財務管理及更好地分配現金資源的目的，貫徹以往年度的做法，根據

本集團的財務管理政策，YFML向本集團內另一間公司轉撥並留存合共約1,700萬港

元現金。該等轉撥已於YFML賬目中記錄為應收一間同系附屬公司款項。在擬進行

YFML出售事項之情況下，相關集團內應收款項其後已按照與二零二五年度相若之

處理方式予以撇銷或減值，致使目標公司資產及目標公司於二零二六年六月三十日

之資產淨值相應減少。 

 

代價之釐定 

 

代價（包括牌照溢價）乃經訂約各方按公平交易原則進行磋商後釐定，並參考（其

中包括）以下各項：(i)於二零二六年六月三十日之目標公司資產淨值；(ii) 目標公司

在本集團現行戰略框架下有限之獨立商業活動，以及於完成後終止目標公司現有之

可產生收益的集團內業務安排；及 (iii) 香港可比證監會持牌實體之現行市場資訊。 

 

儘管根據上市規則本公司毋須委任獨立財務顧問，本公司仍自願委任獨立財務顧問，

就代價及釐定代價之基準是否公平合理提供意見。具體而言，獨立財務顧問已取得

相關資料，包括自二零二五年一月一日起至該公告日期止涉及香港上市公司收購或

出售持有第1類、第4類及／或第9類牌照之證監會持牌法團之歷史交易的公開資料。



已識別的三宗歷史交易主要涉及持牌法團，而其中僅有一宗交易披露了充足資料（包

括但不限於代價），其隱含溢價（即未計及資產淨值前之代價）約為266萬港元。儘

管本公司認為約266萬港元之歷史交易可作為釐定代價之有用參考，本公司仍要求

獨立財務顧問進行市場查詢，以了解是否存在較高之指示性市場價格。獨立財務顧

問已向三家不同金融機構進行市場查詢，透過客戶查詢以瞭解第1類、第4類及第9類

持牌實體的指示性市場價格（或牌照溢價）（「查詢」）。該查詢於二零二六年九

月完成。該查詢並非針對已識別或已完成交易作出的查詢。 

 

獨立財務顧問已向三間獨立金融機構作出查詢。每間機構均有一名潛在買家有意收

購一間持有第1類（證券交易）、第4類（就證券提供意見）及第9類（提供資產管理）

受規管活動牌照且擁有極少資產及業務營運的香港法團，並提供該潛在買家意欲支

付之指示性牌照溢價。 

 

每項指示性市場價格均為資產淨值以上之牌照溢價，而非包含資產淨值之價格。第

一間機構為一間顧問公司，其提供之指示性牌照溢價（超出資產淨值）為250萬港元。

第二間機構為一間本地證券公司，其提供之指示性牌照溢價（超出資產淨值）為300

萬港元。第三間機構為一間中資銀行，其提供之指示性牌照溢價（超出資產淨值）

為400萬港元。 

 

誠如該公告所述，有關指示性市場價格介乎250萬港元至400萬港元，屬指示性及不

具約束力，並不代表已完成交易中支付之價格。儘管如此，獨立財務顧問認為該等

指示性市場價格與出售事項具有相關性，原因如下： 

 

(a) 該等指示性價格涉及獲證監會發牌從事第1類、第4類及第9類受規管活動之香港

法團，而該等受規管活動正為YFML獲發牌從事之活動； 

 

(b) 每項指示性價格均以超出資產淨值之牌照溢價提供，與代價中牌照溢價之組成

部分相同；及 

 

(c) 每名潛在買家均尋求收購一間資產及業務營運極少之持牌法團。誠如該公告所

述，目標公司僅有有限之獨立商業活動，且其現有產生收益之集團內部安排將於完

成時終止。換言之，出售標的主要為YFML之持牌法團平台。此外，目標公司於二零

二六年六月三十日之資產淨值為4,054,998港元，且根據買賣協議之條款，目標公司

於緊接完成前第五個營業日當日之資產淨值不得超過8,000,000港元。 

 

董事會之評估 

經考慮該公告「代價基準」一節所載因素、上文進一步闡述之獨立財務顧問意見及

下述理由後，董事（除虞鋒先生外，但包括獨立非執行董事）認為，代價（包括牌

照溢價及目標公司資產淨值）屬公平合理，且出售事項乃按一般商業條款或更佳條

款進行： 

 



(i) 隱含牌照溢價為約266萬港元之歷史交易，乃釐定代價之有用參考。 

 

(ii) 誠如查詢結果所示，透過協定反映持牌法團平台價格之牌照溢價，並加上目

標公司資產淨值以釐定持牌實體代價，並非罕見。400萬港元之牌照溢價屬

查詢結果範圍之內。由於 400萬港元高於約 266萬港元之歷史交易價格，故

採用較高價格符合本公司及股東之整體利益。 

 

(iii)YFML仍持有未認領客戶證券賬戶或休眠客戶證券賬戶之事實，降低其對

潛在買家之吸引力，而無論如何，潛在買家於磋商代價時很可能會將該因素

納入考慮，並可能導致代價低於市場基準。 

 

(iv) 出售事項之條款載有調整機制，據此，最終代價將予調整，以反映目標公司

於緊接完成前第五個營業日當日之資產淨值。因此，自簽訂買賣協議至完成

期間，目標公司資產淨值之任何波動，均不會影響由牌照溢價部分及目標公

司資產淨值部分所組成之代價釐定基準。 

 

(v) 誠如該公告所述，本集團擬於完成後終止YFML現有之可產生收益的集團內

業務安排。因此，出售標的僅為YFML之持牌法團平台，而非可產生收益之

業務。因此，毋須考慮其他釐定代價之方法，例如貼現現金流或盈利倍數。 

 

由於出售事項須待先決條件獲達成或豁免（如適用），而該等條件未必能達成及／

或獲豁免，故無法保證出售事項將會完成。股東及潛在投資者於買賣本公司證券時

務請審慎行事。 

 

承董事會命 

雲鋒金融集團有限公司 

執行董事兼代理行政總裁 

      黃鑫 

 

 

 

香港，二零二六年十月十一日 

 

於本公告日期，董事會包括虞鋒先生（彼為主席兼非執行董事），黃鑫先生（彼為
執行董事及代理行政總裁），Michael James O’Connor先生及海歐女士（彼等為非
執行董事），以及齊大慶先生、朱宗宇先生、肖風先生及梁信軍先生（彼等為獨立

非執行董事）。 
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