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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，概不對因本公佈全部或任何
部份內容而產生或因倚賴該等內容而引致的任何損失承擔任何責任。

卓悦控股有限公司
Bonjour Holdings Limited

（於開曼群島註冊成立之有限公司）
（股份代號：653）

截至二零二五年六月三十日止十八個月之
全年業績公佈

卓悅控股有限公司（「本公司」）董事會（「董事會」或「董事」）謹此公佈本公司及其
附屬公司（統稱「卓悅」或「本集團」）截至二零二五年六月三十日止十八個月（「本期
間」）之經審核綜合全年業績連同截至二零二三年十二月三十一日止年度（「年度」）
之比較數字如下。
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綜合損益表
截至二零二五年六月三十日止十八個月

截至
二零二五年

六月
三十日

止十八個月

截至
二零二三年

十二月
三十一日
止年度

附註 千港元 千港元

營業額 3 90,968 950,271

已售貨品成本 (56,514) (887,219)

毛利 34,454 63,052

其他收入 5 38,794 9,628

附屬公司終止綜合入賬之收益 – 102,996

分銷成本 (5 ,151) (15,166)

行政開支 (118,572) (116,059)

貿易及其他應收賬款減值虧損 (48,886) (1 ,072)

使用權資產減值虧損 (455) (162)

經營業務（虧損）／溢利 (99,816) 43,217

融資成本 6 (24,860) (13,381)

分佔一間合營企業之業績 (59,094) 24,775

視為出售合營企業之虧損 (46,921) –

按公平值計入損益（「按公平值計入損益」）
之金融資產公平值變動 (47,746) –

除稅前（虧損）／溢利 (278,437) 54,611

所得稅抵免／（開支） 7 80 (640)

本期間／年度（虧損）／溢利 8 (278,357) 53,971

每股（虧損）／盈利： （經重列）
基本及攤薄 10 (91.6)港仙 29.1港仙
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綜合損益及其他全面收益表
截至二零二五年六月三十日止十八個月

截至
二零二五年

六月
三十日

止十八個月

截至
二零二三年

十二月
三十一日
止年度

千港元 千港元

本期間／年度（虧損）／溢利 (278,357) 53,971

本期間／年度其他全面收益／（開支） 
（除稅後）：

隨後不會重新分類至損益之項目：
長期服務金負債重新計量之（虧損）／收益 (4) 98

按公平值計入其他全面收益  

（「按公平值計入其他全面收益」）之  

金融資產之公平值變動 267 (4 ,734)

263 (4 ,636)

隨後可能重新分類至損益之項目：
於出售一間附屬公司時撥回匯兌差額 567 –

來自換算海外業務產生之匯兌差額 1 (2)

568 (2)

本期間／年度其他全面收益╱（開支） 831 (4 ,638)

本期間／年度全面（開支）／收益總額 (277,526) 49,333
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綜合財務狀況表
於二零二五年六月三十日

於二零二五年
六月

三十日

於二零二三年
十二月

三十一日
附註 千港元 千港元

非流動資產
物業、廠房及設備 460 820
使用權資產 13,191 37,562
無形資產 – –
租金及水電按金 – 1,991
按公平值計入其他全面收益之金融資產 11 676 409

按公平值計入損益之金融資產 214,639 –

於聯營公司之投資 – 551
於一間合營企業之投資 12 – 368,400

228,966 409,733

流動資產
存貨 2,460 9,657
應收貿易賬款 13 9,151 1,160
租金及水電按金 5,023 6,826
預付款項、訂金及其他應收賬款 6,260 60,623
銀行及現金結餘 3,911 16,109

26,805 94,375

流動負債
應付貿易賬款 14 5,949 4,811
其他應付賬款、已收訂金及應計費用 51,239 58,817
合約負債 4,710 8,355
應付控股股東款項 40,960 32,142
租賃負債 28,193 27,910
銀行及其他借款 58,016 15,334

189,067 147,369

流動負債淨值 (162,262) (52,994)

總資產減流動負債 66,704 356,739
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非流動負債
其他借款 14,935 32,179
租賃負債 – 41,085
長期服務金負債 310 1,239

15,245 74,503

資產淨值 51,459 282,236

資本及儲備
股本 15 4,477 47,543
儲備 46,982 234,693

總權益 51,459 282,236

於二零二五年
六月

三十日

於二零二三年
十二月

三十一日
附註 千港元 千港元
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附註：

1.  一般資料及編製基準

卓悅控股有限公司（「本公司」）乃於開曼群島註冊成立之有限公司。其註冊辦事處地址為
Wi n d w a r d  3 ,  R eg a t t a  O ff i c e  Pa r k ,  P. O .  B o x  1350 ,  G r a n d  C a y m a n  K Y1-1108 ,  C a y m a n 
I s l ands，及其主要營業地點之地址為香港荃灣橫窩仔街36-50號卓悅大廈十二樓。本公司之股份
於香港聯合交易所有限公司（「聯交所」）上市。

本公司為一間投資控股公司。於二零二三年一月九日，本集團已失去對合豐隆有限公司（前稱卓
悅化粧品批發中心有限公司，並主要在香港從事美容、健康及生活時尚產品之批發及零售）之控
制權是因為高等法院已對該公司發出清盤令並委聘破產管理署署長作為臨時清盤人對該公司進
行清盤。進一步詳情如附註6所述。

於二零二五年六月三十日，本公司董事會（「董事」）認為陳健文先生為本公司直接及最終控制權
方。

於二零二四年十二月二十七日，考慮到業績公佈及報告編製之效率及成效，本公司已議決將財
務年度結算日由十二月三十一日更改為六月三十日。因此，本財務期間涵蓋自二零二四年一月
一日至二零二五年六月三十日十八個月期間。比較數字涵蓋自二零二三年一月一日至二零二三
年十二月三十一日十二個月期間，該等數字或不可與本期所示賬目比較。

此等綜合財務報表乃按照香港會計師公會（「香港會計師公會」）頒佈之所有適用香港財務報告準
則（包括所有適用之個別香港財務報告準則會計準則、香港會計準則及詮釋（「香港財務報告準
則會計準則」））及香港通用會計準則而編製。

該等綜合財務報表亦符合香港公司條例之適用披露要求，並包括聯交所證券上市規則之適用披
露要求。

除若干金融資產按公平值列賬外，該等綜合財務報表乃按歷史成本基礎而編製。

根據香港財務報告準則會計準則編製該等綜合財務報表時，管理層須作出影響會計政策應用及
資產、負債、收入及開支報告金額之相關判斷、估計及假設。該等估計及假設乃根據過往歷史經
驗及在當時情況下被認為屬於合理的各種其他因素而作出，其結果構成對資產及負債的賬面金
額作出判斷的基礎，而該等資產及負債的賬面金額從其他來源很難作出判斷。實際結果可能與
該等估計不同。

該等綜合財務報表以港元（「港元」）呈列，港元亦為本公司之功能及呈列貨幣。

持續經營評估

截至二零二五年六月三十日止十八個月，本集團經營活動現金流出淨額為 5 8 , 7 5 6 , 0 0 0港元，
而截至該日，本集團流動負債淨額為1 6 2 , 2 6 2 , 0 0 0港元。本集團業務運營資金主要來自銀行及
其他借款、控股股東貸款及內部融資。於二零二五年六月三十日，本集團銀行及現金結餘為
3,911,000港元。有鑒於此，董事持續採取各項措施以改善及保持本集團的流動資金，其中包括：

(a)  本公司已完成供股（據此股東可認購本公司股份）並建議進行配售股份，以改善本集團之
營運資金；

(b)  最終控股股東陳健文先生已同意並承諾繼續在財務上支持本集團日常營運以履行所有第
三方財務責任，以便至少確保於二零二五年六月三十日後十二個月期間的需求；

(c)  本集團已採取各種成本控制措施以收緊營運成本；

(d)  本集團正積極與外部各方及銀行進行商洽，以取得新的融資或收入來源，從而為本集團
營運資金提供資金及改善本集團流動資金狀況；及

(e)  本集團將繼續維持向本集團提供融資之各方關係並遵守任何契約規定。
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在評估本集團持續經營業務的能力時，董事已編製一份現金流量預測，涵蓋自二零二五年六月
三十日起不少於12個月的期間。董事的現金流量預測對本集團業務營運的預期現金流量以及向
外部各方及控股股東獲取融資的可能性作出了若干關鍵假設。於該等綜合財務報表授權日期，
本公司擁有自陳先生的未動用銀行融資90,632,000港元。

本集團實現現金流量預測的能力，乃取決於管理層就上述 ( c )至 ( e )有關盈利能力及持續獲取融
資工具的改善措施的能力。該等事件或狀況表明存在重大不確定性，可能對本集團持續經營的
能力產生重大疑問，故其可能無法在其正常業務過程中變現自身資產及解除自身負債。

儘管如此，董事於作出適當查詢並考慮現金流量預測基準及以上措施後斷定，本集團財務資源
充足，於可見未來可充分滿足其營運資金需求，且可於財務承擔到期時履行有關責任。因此，該
等綜合財務報表乃按持續經營基準編製。

2.  採納新訂及經修訂香港財務報告準則會計準則

2.1  於二零二四年一月一日開始的年度期間生效的經修訂香港財務報告準則會計準則

於本期間，本集團已首次應用香港會計師公會頒佈的下列新訂及經修訂香港財務報告準
則會計準則以編製該等綜合財務報表，其與本集團的業務運營相關，並自二零二四年一
月一日開始的年度期間強制生效：

香港財務報告準則第16號（修訂本） 售後租回的租賃負債
香港會計準則第1號（修訂本） 將負債分類為流動或非流動及香港詮

釋第5號（二零二零年）的相關修訂
香港會計準則第1號（修訂本） 附帶契諾的非流動負債
香港會計準則第7號及香港財務報告準則第7號  
（修訂本）

供應商融資安排

採納經修訂香港財務報告準則會計準則對本期間及過往期間的業績及財務狀況的編製及
呈列方式並無任何重大影響。

2.2  已頒佈但尚未生效的香港財務報告準則會計準則

本集團並無應用已發佈但尚未生效的任何新訂及經修訂的香港財務報告準則會計準則。
該等經修訂香港財務報告準則會計準則包括可能與本集團相關的以下各項。

於以下日期或
之後開始的年度

期間生效

香港財務報告準則第18號－財務報表列表及披露 二零二七年一月一日
香港財務報告準則第19號－非公共受託責任附屬公司的披露 二零二七年一月一日
香港財務報告準則第9號及香港財務報告準則第7號（修訂本） 
－金融工具的分類與計量的修訂 二零二六年一月一日

香港財務報告準則第9號及香港財務報告準則第7號（修訂本） 
－涉及依賴自然能源生產電力的合約 二零二六年一月一日

香港財務報告準則第10號及香港會計準則第28號（修訂本） 
－投資者及其聯營公司或合資企業之間的資產出售或出資 尚未釐定

香港會計準則第21號（修訂本）－缺乏可兌換性 二零二五年一月一日
香港財務報告準則會計準則（修訂本）－香港財務報告準則會計  
準則的年度改進－第11卷 二零二六年一月一日

香港詮釋第5號（修訂本）－財務報表呈列－借款人對具有按  
要求償還條款的定期貸款的分類 二零二七年一月一日
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董事正在對該等經修訂香港財務報告準則會計準則預期於公告生效日期或之後的首次應
用期間的影響進行評估。有關新訂及經修訂香港財務報告準則會計準則的資料預期對下
文所提供本集團的會計政策造成影響。董事認為首次應用其他準則不太可能對綜合財務
報表產生重大影響。

香港財務報告準則第18號「財務報表之呈列及披露」及香港詮釋第5號之修訂本

香港財務報告準則第18號取代香港會計準則第1號「財務報表之呈列」。其沿用香港會計準
則第1號之多項現有規定，惟變動有限，而香港會計準則第1號之若干規定將移至香港會
計準則第8號「會計政策、會計估計變更及差錯」及香港財務報告準則第7號「金融工具：披
露」。

香港財務報告準則第1 8號將不會影響財務報表項目的確認及計量，惟會影響其呈列。其
引入了三大新要求，包括：

－ 呈報新界定的小計（即「經營溢利」及「融資及所得稅前溢利」），並視乎呈報實體的
主要業務活動，於損益表中將項目分類為五個新界定的類別（即「經營類」、「投資
類」、「融資類」、「所得稅類」及「已終止經營類」）；

－ 在財務報表的單一附註中披露管理層界定之業績指標（「管理層界定之業績指
標」）；及

－ 加強對財務報表中信息匯總及分解的指引。

此外，香港會計準則第7號「現金流量表」已作出限定范圍修訂，包括：

－ 就呈列經營現金流量而言，使用「經營溢利或虧損」作為間接法的起點；及

－ 將利息及股息現金流量分類為經營活動的選擇權已對銷。

此外，若干其他準則亦有相應修訂。

香港財務報告準則第18號及其他香港財務報告準則會計準則之修訂本於二零二七年一月
一日或之後開始之年度期間生效，並須連同特定過渡條文追溯應用。

採用香港財務報告準則第18號將不會對本集團之財務狀況構成重大影響，惟預期將會影
響未來財務報表中綜合損益表、綜合損益及其他全面收益表以及綜合現金流量表之列報
方式及披露。本集團將持續評估香港財務報告準則第 1 8號對本集團綜合財務報表之影
響。
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3.  營業額

本期間╱年度按主要產品劃分之本集團的確認營業額分析如下：

截至二零二五年
六月三十日
止十八個月

截至二零二三年
十二月三十一日

止年度
千港元 千港元

香港財務報告準則第15號範圍內的客戶合約收益：
銷售美容、健康及生活時尚產品 54,518 64,824
銷售技術產品 36,450 885,447

90,968 950,271

4.  分部資料

本集團按業務線及地理位置管理其業務，其方式與就資源分配及績效審核而向管理層進行內部
報告的資料一致。主要經營決策者（「主要經營決策者」），即執行董事，已將業務線劃分為兩個
可報告分部。

(a)  可報告分部資料

批發及零售
美容、健康及
生活時尚產品 批發技術產品

未分配
企業資產及負債 總計

千港元 千港元 千港元 千港元

截至二零二五年  
六月三十日止十八個月：

可報告分部營業額 54,518 36,450 – 90,968
可報告分部已售商品成本 (20,391) (36,123) – (56,514)

可報告分部毛利 34,127 327 – 34,454

於二零二五年六月三十日：
可報告分部資產 21,331 2,455 231,985 255,771
可報告分部負債 (169,237) (6 ,882) (28,193) (204,312)

截至二零二三年  
十二月三十一日止年度：

可報告分部營業 64,824 885,447 – 950,271
可報告分部已售商品成本 (18,092) (869,127) – (887,219)

可報告分部毛利 46,732 16,320 – 63,052

於二零二三年十二月三十一日：
可報告分部資產 75,043 26,269 402,796 504,108
可報告分部負債 (148,614) (8 ,355) (64,903) (221,872)
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(b)  分拆來自客戶合約的收益

可報告分部營業額應佔的香港財務報告準則第15號的範圍內按收益確認時間劃分的營業
額分拆載列於下文：

批發及零售
美容、健康及
生活時尚產品 批發技術產品 總計

千港元 千港元 千港元

截至二零二五年  
六月三十日止十八個月：
－於一個時間點 54,518 36,450 90,968

截至二零二三年  
十二月三十一日止年度：
－於一個時間點 64,824 885,447 950,271

(c)  地區資料

本集團來自外部客戶的營業額按交付商品所在地的地區市場分類，且本集團的非流動資
產按資產（金融工具於合營企業的投資及於聯營公司的投資除外）的實體位置分類，詳情
如下：

營業額 非流動資產
截至二零二五年

六月三十日
止十八個月

截至二零二三年
十二月三十一日

止年度

截至二零二五年
六月三十日
止十八個月

截至二零二三年
十二月三十一日

止年度
千港元 千港元 千港元 千港元

香港 86,883 934,619 13,651 38,187
澳門 4,085 15,652 – 195

90,968 950,271 13,651 38,382

(d)  來自主要客戶的收益

於本期間及過往年度，貢獻本集團總營業額10%以上的客戶載列於下文：

截至二零二五年
六月三十日
止十八個月

截至二零二三年
十二月三十一日

止年度
千港元 千港元

批發技術產品：
客戶A 14,357 393,878
客戶B – * 198,065

批發美容、健康及生活時尚產品：
客戶C 23,331 –

* 於截至二零二五年六月三十日止十八個月，該客戶未貢獻本集團營業額10%以上收
益。



– 11 –

5.  其他收入

截至二零二五年
六月三十日
止十八個月

截至二零二三年
十二月三十一日

止年度
千港元 千港元

政府補助（附註 (a)） 106 4,734
銀行存款的利息收入 7 28
租金按金的推算利息收入 526 743
銀行及其他借款之推算利息 2,238 3,330
租金收入 5,411 291
終止確認金融負債（附註 (b） 28,705 –
復原成本超額撥備 958 –
匯兌收益淨額 431 155
雜項收入 412 347

38,794 9,628

附註：

(a)  截至二零二三年十二月三十一日止年度，本集團就香港政府提供的「保就業」計劃產生的
新型冠狀病毒相關補助確認政府補助4 ,412 ,000港元。該資金旨在向僱主提供財務支持，
以於報告期末在本集團符合必要條件的業務復甦時挽留其僱員或僱用更多僱員。

(b)  截至二零二五年六月三十日止十八個月期間，因註銷債權人登記而終止確認之金額為
28,705,000港元。
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6.  融資成本

截至二零二五年
六月三十日
止十八個月

截至二零二三年
十二月三十一日

止年度
千港元 千港元

租賃負債之利息開支 5,962 6,796
銀行及其他借款之利息開支 12,809 4,899
應付控股股東款項之利息開支 4,077 1,648
長期服務金負債之利息開支 39 38
應付租金之利息開支 1,973 –

24,860 13,381

7.  所得稅抵免╱（開支）

本期間╱年度於損益確認之所得稅抵免╱（開支）如下：

截至二零二五年
六月三十日
止十八個月

截至二零二三年
十二月三十一日

止年度
千港元 千港元

即期稅項－香港利得稅：
本期間／年度撥備 – (640)

即期稅項－海外：
過往年度超額撥備 80 –

80 (640)

香港利得稅按截至二零二五年六月三十日止十八個月之估計應課稅溢利以稅率16 .5%（截至二
零二三年十二月三十一日止年度：16.5%）作出撥備，惟本公司在香港註冊成立之其中一間附屬
公司除外，因其為利得稅兩級制項下之合資格企業。

根據利得稅兩級制，該企業的首2 ,000 ,000港元應課稅溢利的利得稅稅率為8 .25%，其餘應課稅
溢利按16 .5%的稅率徵稅。該附屬公司的香港利得稅撥備按截至二零二三年十二月三十一日止
年度的相同基準計算。

中國企業所得稅按截至二零二五年六月三十日止十八個月之估計應課稅溢利按稅率25%（截至
二零二三年十二月三十一日止年度：25%）作出撥備。澳門特別行政區補充稅已按截至二零二五
年六月三十日止十八個月之估計應課溢利以 1 2 %（截至二零二三年十二月三十一日止年度：
12%）的稅率計提撥備。

海外附屬公司的徵稅按本集團經營所在地相關國家之適用現行稅率並按當地之現行法例、詮釋
及慣例計提撥備。
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8.  本期間╱年度（虧損）╱溢利

本期間╱年度（虧損）╱溢利乃經扣除╱（計入）以下項目後達至：

截至二零二五年
六月三十日
止十八個月

截至二零二三年
十二月三十一日

止年度
千港元 千港元

核數師酬金 2,260 2,380
已售商品成本（附註） 56,514 887,219
物業、廠房及設備折舊 764 247
使用權資產折舊 27,161 23,396
短期租賃開支 111 1,938
出售物業、廠房及設備虧損 942 –
投資合營企業減值虧損 551 –

員工成本，包括董事酬金：
薪金及酌情花紅 51,486 56,814
定額供款退休計劃供款 1,663 2,028
長期服務金負債（撥回）／撥備 (958) 260

附註： 已售商品成本包括於截至二零二五年六月三十日止十八個月的損益中確認的撥回滯銷存
貨撥備3 ,649 ,000港元（截至二零二三年十二月三十一日止年度：12 ,560 ,000港元），原因
是市場需求變化導致存貨的估計可變現淨值增加。

9.  股息

董事不建議派付本期間及過往年度本公司擁有人應佔之中期及末期股息。

10.  每股（虧損）╱盈利

本公司擁有人應佔之每股基本及攤薄（虧損）╱盈利之計算乃基於以下數據：

截至二零二五年
六月三十日
止十八個月

截至二零二三年
十二月三十一日

止年度
千港元 千港元

（虧損）╱盈利：
本公司擁有人應佔本期間╱年度（虧損）╱盈利 (278,357) 53,971

於二零二五年
六月三十日

於二零二三年
十二月三十一日

（經重列）

股份數目：
普通股加權平均數 303,748,707 185,154,053

潛在普通股之影響就本期間及過往年度而言具有攤薄效應。因此，普通股加權平均數目乃用作
計算本期間及過往年度每股基本及攤薄（虧損）╱盈利之分母。
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11.  按公平值計入其他全面收益之金融資產

於二零二五年
六月三十日
止十八個月

於二零二三年
十二月三十一日

止年度
千港元 千港元

非上市股本證券 676 409

於二零二三年十二月三十一日及二零二五年六月三十日，非上市股本證券之賬面值以下列貨幣
計值：

於二零二五年
六月三十日
止十八個月

於二零二三年
十二月三十一日

止年度
千港元 千港元

美元（「美元」） 676 409

本集團將其對非上市股本證券的投資指定為以公平值計入其他全面收益（非循環），因為其出於
戰略投資目的而持有。本期間及過往年度均未收到股息，亦無股權轉撥（出售除外）。

12.  於合營企業之投資

於二零二五年
六月三十日

於二零二三年
十二月三十一日

千港元 千港元

非上市股本投資：
於二零二四年及二零二三年一月一日 368,400 343,625
分佔一間合營企業業績 (59,094) 24,775
重新分類（詳述如下） (309,306) –

– 368,400

於二零二三年十二月三十一日，本集團合營企業之詳情如下：

合營企業名稱 商業架構形式
註冊成立及
業務所在地點 承擔總額

所有權權益
百分比

主要
業務活動

CR Business  Innovat ion 
Inves tment  Fund L.P.   
（「基金」）

獲豁免有限合夥 開曼群島 550,000,000港元 75% 物業投資

於截至二零二五年六月三十日止十八個月期間，因本集團對該基金的影響力發生變化，其對該
基金的投資由「合營企業之投資」重新分類為「按公平值計入損益之金融資產」。此舉導致確認合
營企業之業績份額59,094,000港元，以及因視同處置而產生之會計虧損46,921,000港元。
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基金的財務資料概要（就會計政策之任何差異作出調整後）及與綜合財務報表中賬面值之對賬披
露如下：

於二零二三年
十二月三十一日

千港元

流動資產 7,341
非流動資產 985,359
流動負債 (42,458)
非流動負債 (527,066)

資產淨值 423,176

計入以上資產及負債：
銀行及現金結餘 7,341
非流動金融負債（不包括貿易及其他應付賬款以及撥備） 527,066

自二零二四年
一月一日至
二零二四年

十月十六日期間

截至二零二三年
十二月三十一日

止年度
千港元 千港元

收益 22,080 27,412
（虧損）╱溢利及全面（開支）╱收入總額 (78,793) 33,033

計入以上（虧損）╱溢利：
利息收入 636 40
利息開支 (15,309) (21,334)
所得稅抵免╱（開支） 8,813 (10,861)

於二零二三年
十二月三十一日

千港元

合營企業之資產淨值總額 423,176
本集團所持擁有權權益比例 75%
商譽 51,018

綜合財務報表中於一間合營企業之投資之賬面值總額 368,400
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13.  應收貿易賬款

於二零二五年
六月三十日

於二零二三年
十二月三十一日

千港元 千港元

應收貿易賬款總額 25,434 2,003
減：預期信貸虧損 (「預期信貸虧損」)之虧損撥備 (16,283) (843)

應收貿易賬款淨額 9,151 1,160

附註：

(a)  本集團一般就科技產品銷售業務向批發客戶收取全額預付款，而向其餘批發客戶提供的
信貸期限為自發票日期起計30至120日（二零二三年：30至120日）；就零售銷售業務而言，
向電商客戶提供自發票日期起計30日（二零二三年：30日）之信貸期限，而在零售門店購
買商品的零售銷售客戶須即時付款。

於二零二三年十二月三十一日及二零二五年六月三十日，於計入預期信貸虧損之虧損撥
備前，應收貿易賬款的賬齡分析（按發票日期）如下：

於二零二五年
六月三十日

於二零二三年
十二月三十一日

千港元 千港元

批發客戶：
0-30日 1,813 –
120日以上 23,331 –

25,144 –

零售銷售客戶：
0-30日 279 543
31-60日 – 209
61-90日 – 347
91-120日 – 51
120日以上 11 853

290 2,003

總計 25,434 2,003
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(a)  於二零二三年十二月三十一日及二零二五年六月三十日，所有應收貿易賬款預期於一年
內收回，其公平值與賬面值並無重大差異。

(b)  於期間╱本年度內，應收貿易賬款虧損撥備之變動如下：

於二零二五年
六月三十日

於二零二三年
十二月三十一日

千港元 千港元

於二零二四年及二零二三年一月一日 843 6,125
本期間╱年度確認之減值虧損 16,174 709
撇銷 (734) –
一間附屬公司終止綜合入賬 – (5 ,991)

16,283 843

(c)  於二零二三年十二月三十一日及二零二五年六月三十日，應收貿易賬款的總賬面值以下
列貨幣計值：

於二零二五年
六月三十日

於二零二三年
十二月三十一日

千港元 千港元

港元 25,300 1,945
澳門元 – 58
其他貨幣 134 –

25,434 2,003

14.  應付貿易賬款

(a)  於二零二三年十二月三十一日及二零二五年六月三十日，應付貿易賬款的賬齡分析（按收
貨日期）如下：

於二零二五年
六月三十日

於二零二三年
十二月三十一日

千港元 千港元

0-30日 1,830 89
31-60日 5 –
61-90日 5 42
91-120日 11 –
120日以上 4,098 4,680

5,949 4,811

一般而言，當地供應商提供的信貸期限為自收貨日期起介乎30日至120日（二零二三年：
30至120日），而海外供應商要求本集團在交付產品之前支付發票金額的30%至50%（二零
二三年：30%至50%）作為按金，並在產品到貨之前或之後（視乎採購合約條款及條件而
定）結算餘款。

於二零二三年十二月三十一日及二零二五年六月三十日，所有應付貿易賬款預期於一年
內結算或按要求償還，其公平值與賬面值並無重大差異。
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(b)  於二零二三年十二月三十一日及二零二五年六月三十日，應付貿易賬款的賬面值以下列
貨幣計值：

於二零二五年
六月三十日

於二零二三年
十二月三十一日

千港元 千港元

港元 5,949 3,412
人民幣 – 620
歐元 – 417
其他貨幣 – 362

5,949 4,811

15.  股本

截至二零二五年六月三十日
止十八個月

截至二零二三年十二月三十一日
止年度

股份數目 千港元 股份數目 千港元

法定：
於一月一日 10,000,000,000 100,000 10,000,000,000 100,000
股份合併及股本削減（附註） (9 ,500,000,000) – – –
拆細（附註） 9,500,000,000 – – –

10,000,000,000 100,000 10,000,000,000 100,000

已發行及繳足：
於一月一日 4,754,315,999 47,543 3,512,565,999 35,126
股份合併、股本削減及拆細（附註） (4 ,516,600,200) (45,166) – –
股東貸款資本化下已發行股份 210,000,000 2,100 1,241,750,000 12,417

447,715,799 4,477 4,754,315,999 47,543

附註：

於二零二四年九月三十日，本公司舉行股東特別大會，以處理資本重組事宜，內容如下：

( i )  當時每二十股每股面值0.01港元的已發行及未發行股份合併為一股每股面值0.2港元的合
併股份（「合併股份」）（「股份合併」）。股份合併於二零二四年十月三日生效。因此，截至二
零二三年十二月三十一日止年度的每股基本及攤薄盈利已經重列（附註10）。
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( i i )  股份合併生效後，於二零二四年十二月二十三日，本公司已發行股本被削減，致使每股已
發行合併股份之面值由0.20港元削減至0.01港元（「新股份」）（「股本削減」）；及

( i i i )  緊隨股本削減生效後，每股面值0 . 2 0港元之法定但未發行合併股份已拆細為二十股每股
面值0 .01港元之法定但未發行新股份（「拆細」）。因此，於股份合併、股本削減及拆細（統
稱「資本重組」）後，本公司法定股本維持為1 0 0 , 0 0 0 , 0 0 0港元，分為1 0 , 0 0 0 , 0 0 0 , 0 0 0股每
股面值0 . 0 1港元的新股份，而本公司當時的已發行股本由分為4 , 7 5 4 , 3 1 5 , 9 9 9股股份的
47,543,000港元減少45,166,000港元至分為237,715,799股新股份的2,377,000港元。

資本重組的詳情已於本公司日期為二零二四年九月三日及二零二四年十二月二十四日的公佈、
本公司日期為二零二四年九月六日的通函以及本公司日期為二零二四年九月三十日的投票結果
公佈內刊發。

普通股持有人有權獲得不時宣派的股息，並有權在本公司會議上就每股投一票。就本公司剩餘
資產而言，所有普通股享有同等地位。

16.  報告期後事項

於二零二五年九月十六日，本公司按於記錄日期每持有一 ( 1 )股現有股份獲發三 ( 3 )股供股股份
的基準按非包銷基準進行供股，配發及發行951 ,290 ,838股普通股，詳情分別載於本公司日期為
二零二五年八月二十五日之供股章程及二零二五年九月十五日之公佈。
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管理層討論及分析

全年業績

截至二零二五年六月三十日止十八個月（「期內」），卓悅控股有限公司（「本公司」）及
其附屬公司（統稱為「卓悅」或「本集團」）錄得營業額91,000,000港元（二零二三年：
950,300,000港元），按年減少90%。年內虧損為278,400,000港元（二零二三年：溢利
54,000,000港元）。每股虧損為91.6港仙（二零二三年：每股盈利29.1港仙）。

本集團虧損278,400,000港元，主要受到非營運支出及非現金會計撥備的綜合影響。
該等非經常性項目的總影響約為202,700,000港元，其明細如下：

•  因投資C R  B u s i n e s s  I n n ova t i o n  I nve s t m e n t  F u n d  L . P.（「基金」）產生虧損
153,800,000港元，主要歸因於物業市場低迷導致基金底層資產市值下跌。

•  根據預期信貸虧損模型，就貿易及其他應收賬款減值計提會計撥備48,900,000
港元。

在剔除該等特殊項目後，本集團核心業務產生的虧損約75,700,000港元。

市場概覽：香港零售業與全球動態

於二零二四年及於進入二零二五年後，香港零售業在複雜的環境中穩步前行，在持
續挑戰與轉型機遇之間尋求平衡。儘管全球經濟波動、消費者行為轉變及地緣政治
緊張局勢考驗行業韌性，但數碼化創新的加速普及，尤其是跨境電子商務，已成為
關鍵增長動力。

•  本地零售挑戰：不確定性下的適應與調整

香港零售市場的疫後復甦步伐參差不齊，部分核心領域反彈速度低於預期。
歷來以高消費內地旅客為主力的旅遊業，需求轉向體驗式旅遊，奢侈品零售受
壓，削弱了核心商業區的銷售表現。與此同時，生活成本上升及通脹壓力抑制
本地消費者信心，促使消費模式趨向審慎。

•  數字化轉型：重塑零售互動模式

數字化進程的加速已成為香港零售業的關鍵變革力量，全面重塑客戶期望與
企業策略。電子商務滲透率攀升至歷史新高，線上銷售佔零售總收入比例從二
零二二年的1 5 %、二零二三年的2 0 %，上升至二零二四年／二零二五年的2 5 %
以上。零售商日益採用全渠道策略，融合線上線下 ( O2O )體驗以迎合科技型消
費者需求。人工智能驅動的個性化營銷、社交商務平台及直播帶貨等創新工
具，已成為提升客戶參與度與忠誠度的核心手段。
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•  全球逆風：地緣政治與供應鏈壓力

香港零售業面臨日益加劇的全球性挑戰：

－ 地緣政治緊張：中美貿易摩擦與貨幣波動（如港元匯率走強），削弱香港
對弱勢貨幣地區旅客的吸引力。

－ 供應鏈中斷：電子產品、時裝及奢侈品進口成本攀升，迫使零售商調整定
價策略，可能普遍影響銷售量。

－ 永續發展剛需：全球對環保意識消費的重視，推動零售商實踐永續舉措，
從道德採購到碳中和營運全面轉型。

為應對挑戰，企業採取多元化策略，包括分散供應鏈佈局、優化庫存管理系
統，以及將永續理念融入核心業務，以契合消費者期待。

•  跨境電商：進軍大灣區的戰略通道

二零二四年最具變革性的機遇，源於香港與中國內地大灣區的深度融合。大灣
區中產階層可支配收入總額超人民幣2 .3萬億元，成為國際優質商品的重要需
求來源。跨境電商平台突破傳統物流限制，成為高效觸達該群體的關鍵渠道，
提供無縫銜接的高端商品選購體驗。

•  戰略展望：以創新驅動增長

儘管面臨結構性挑戰，二零二四年香港零售業憑藉創新技術應用、永續發展實
踐及跨境協作，展現強大韌性。展望未來，優先佈局全渠道體驗、數據驅動決
策及區域聯動的企業，將在快速演變的市場中佔據先機。

•  前瞻佈局：敏捷創新引領未來

綜觀全域，零售業的成功將取決於其駕馭高度互聯卻波動的全球經濟之能力。
核心在於堅守敏捷策略、以客戶為中心的理念，以及前瞻性戰略佈局。

香港貓 (HKMALL)是一個領先的跨境電商平台，也是此戰略轉型的典範。憑藉
先進基建與本地化專業優勢，香港貓助力香港零售商同時開拓大灣區高消費
群體及全球市場。此雙向佈局不僅鞏固香港作為區域與國際貿易樞紐的地位，
更驅動零售業創新增長。香港貓具備充分優勢，將持續深化大灣區佈局並拓展
全球市場版圖。
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業務回顧

本集團自二零二零年起展開轉型征程，重新定義業務模式以適應快速演變的零售格
局。此轉型聚焦三大核心：擴充產品組合、運用科技創新，以及構建強韌的全渠道生
態系統。二零二四年為本集團戰略轉型的關鍵年，我們果斷終止傳統實體零售店運
營，將資源集中投入升級「香港貓」電商平台，並透過中國內地保稅倉庫運營，發展
以線上線下 ( O 2 O )模式為核心的新型B 2 B業務。儘管此舉為長期增長奠定基礎，但
實體店終止營運導致營業額下滑，加之新業務模式的前期投入，過去一年面臨的挑
戰對財務表現造成顯著影響。

自二零二零年起，本集團已成功將產品範圍從純美妝擴展至「美容、健康及生活」領
域，提升消費者體驗。此多元化策略不僅擴大客戶覆蓋面，更精準契合市場需求變
化。在營運層面，集團透過科技創新推動傳統零售轉型，打造惠及消費者、商戶及供
應商的全新生態圈。「香港貓2 . 0」作為全球電商平台，現支持來自3 4個國家及4 1個
市場的香港商戶與海外品牌，並構建生態系統協助香港中小企業實現傳統業務數字
化轉型。此進展勢頭強勁，平台合作供應商持續增長－截至二零二五年六月三十日，
「香港貓」已匯聚超390 ,000項商品及4 ,600家供應商，較二零二三年的310 ,000項商
品及3,200家供應商顯著提升。

本集團以「全渠道卓越體驗」為戰略核心，透過線上線下無縫整合為客戶創造價值。
二零二四年，集團進一步深化佈局，於海南及廣州建立保稅倉庫運營體系，並投入
重大資源強化跨境銷售能力及多渠道策略。

期內，集團與內地知名購物平台合作，加速推廣自有美妝品牌。其中，與湖南衛視旗
下電視購物頻道「快樂購」合作試點銷售「 Suis se  Reborn」護膚系列，成功透過數字
電視平台觸達內地消費者，成效斐然。

因應社交媒體及網紅 ( KO L )對消費決策的影響力攀升，集團特別設立逾萬平方呎的
專屬產品空間，供KO L選品並進行社交媒體直播推廣，實現產品即時展示與消費者
互動。

此外，集團積極推動直播電商發展，並致力培育年輕數字商業人才。過去四年，集團
與青年商會合作舉辦競賽，培育直播營銷與線上推廣的新銳KO L，為行業注入創新
動能。
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儘管上述進展，集團期內營業額仍受以下因素影響：

1.  「全球經濟挑戰」：全球經濟增速放緩、通脹壓力及匯率波動抑制消費意欲。

2.  「零售基礎設施戰略重組」：集團以可持續增長為優先考量，退出傳統零售市場
並將資源重新配置至數字化新零售模式。此轉型雖短期影響營業額，但預期將
強化長期盈利能力。

3.  「保稅業務戰略投資」：集團將大量資源投入中國內地的保稅倉庫建設及跨境
保稅自動售賣機佈局，此舉為提升跨境電商能力與供應鏈效率的長期戰略。相
關投資雖短期影響營業額，但將透過加速國際商品進入內地市場、降低成本，
驅動未來增長。此佈局不僅優化消費體驗，更促進中國與全球市場的跨境貿易
聯動。

展望未來

本集團對跨境電商及全渠道零售的增長潛力保持樂觀。當前營業額下滑既反映過去
十八個月的挑戰，亦印證我們構建更具韌性與靈活的全球業務模式的決心。透過緊
貼市場動態並持續投入戰略舉措，我們有信心推動可持續增長，為持份者創造長期
價值。

旗艦平台：卓悅美容與生活體驗

「香港貓」為領先電商平台，透過自營與寄售雙模式提供多元化的美容、護膚、健康
及生活精品，構建匯聚全球優質商品的綜合型市場，全面滿足消費者需求。

在「香港貓」生態體系中，本集團運營專注美妝及護膚領域的「卓悅全球奧特萊斯」
電商專區，匯聚逾1 0 0個海外知名品牌，並獨家代理「瑞斯萊芳」、「 D r.  B a u e r」、
「 Yumei」、「WOWWOW」、「 Dr.  Schaf t e r」、「 I .Sk in  Focus」、「 Love Impac t」及
「 S w i s s  3」等高端品牌。該專區精選奢華香氛、創新彩妝、修護髮品及滋養身體護
理系列，致力為消費者打造頂級美護體驗。

「香港貓」始終秉持「優質並性價比高」理念，讓奢華與功效兼具的產品觸手可及。專
業團隊持續追蹤市場趨勢與消費者行為，透過深度調研精準捕捉需求熱點與潛力品
類，以前瞻策略引領行業風向，動態滿足客戶期待。
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本集團以品質為基石、創新為驅動、客戶滿意為核心，透過量身定制的產品方案提
升消費者生活質素。此雙軌策略鞏固我們在美容、護膚、健康及生活領域的領導地
位，持續回應現代市場的快速演進。

戰略合作與產業創新領導力

本集團不僅致力於自身發展，更堅定支持中小企業 (SMEs)轉型升級，提供高端電商
解決方案與智能零售系統，助力傳統產業加速數字化轉型，邁向敏捷創新驅動的現
代化企業。透過先進的電商與技術平台，本集團不僅協助企業優化成本結構與營運
效率，更為客戶提供實現卓越績效的關鍵工具。

為推動傳統企業邁向現代化框架，本集團主導運營「香港產業創新中心」( H K I I C )。
此旗艦項目以「產業+科技+資本」協同效應為核心，驅動數字化轉型。作為「粵港澳
青年創業孵器」的香港樞紐，HKIIC提供全方位支援，包括共享辦公空間、初創孵化
與加速計劃、融資顧問服務及生態系統建設。HKIIC更獲香港數碼港「加速器支援計
劃」(CASP)認證，成為數碼港創新生態體系中的認可加速器。

本集團進一步深化與廣州及海南保稅倉儲設施的戰略合作，強化批發能力並優化物
流與分銷網絡。此合作提升供應鏈靈活性，確保快速且具成本效益的產品交付，同
時開拓新興市場。中小企業得以擴展跨境電商渠道，觸達更廣泛客戶群並參與全球
貿易機遇。未來，本集團將加大跨境批發業務規模，成為國際供應商進軍及拓展中
國內地龐大消費市場的重要推手。

透過推動創新、協作與數字化卓越，本集團持續為全球持份者與合作夥伴創造可持
續價值。

戰略展望

數字轉型正以前所未有的速度重塑產業格局。自二零二零年初啟動戰略轉型以來，
本集團持續調整業務模式以契合新興科技與消費趨勢，確保可持續價值創造與卓越
股東回報。此轉型的核心為「科技+消費」框架，透過整合先進數字化方案加速消費
者互動與市場滲透。此策略將繼續作為二零二五年增長基石並持續至二零二六年，
助力集團構建互聯互通、創新驅動的生態系統，支持自身營運及合作企業的數字化
願景。
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•  香港貓 (HKMALL)引領零售創新

本集團零售業務以「香港貓」為核心，此動態數子商務平台超越傳統線上零售
模式。除作為集團旗下的旗艦電商門戶外，「香港貓」更賦能各商戶建立可擴展
的數字化店舖，普及尖端電商工具。此平台已成為香港中小企業的關鍵推手，
協助其快速從傳統營運模式轉型為敏捷的數字化業務模式。

•  全渠道生態系統發展

透過全渠道零售網絡，「香港貓」與供應商建立戰略合作，運用消費者行為、產
品趨勢及購買模式的數據洞察，優化供應鏈動態。供應商逐步轉型為線上批發
與零售兼營的混合模式，提升市場多樣性。為滿足不斷變化的消費需求，集團
將進一步精選多元化產品組合，契合「美好生活」使命。同時，優先發展獨家分
銷合作夥伴關係，以優化風險管理與利潤擴張。

•  營運效率與可持續發展

數碼轉型不僅限於客戶端營運，更延伸至內部流程優化。透過自動化與人工智
能驅動的工作流程，集團顯著提升營運效率，減少冗餘並提高人均生產力。集
團亦致力於可持續發展，推行無紙化交易與資源節約流程，符合全球E S G標準
並降低環境足跡。

•  跨境增長與協作商務

於期內，集團透過投資廣州及海南保稅倉庫，強化跨境B 2 B能力，進一步鞏固
在大灣區電商領域的佈局。同時，集團於高流量的地鐵交通樞紐部署人工智能
驅動的保稅自動售賣機，打造線上線下 ( O2O )融合生態系統。此舉為中小企業
提供一站式平台，無縫接入區域內廣闊市場。

集團亦建立強大的網紅商務網絡，與關鍵意見領袖 ( KO L )以寄售模式合作。此
輕資產模式消除KOL庫存風險，同時提升產品曝光度，以最低成本驅動增量收
入。

•  對未來增長充滿信心

儘管集團傳統零售業務於二零二四年復甦緩慢，但對新零售技術及跨境擴張
的戰略投資－特別是大灣區及新興市場－為二零二五年及以後的業務重振奠定
基礎。集團的香港貓平台與批發業務，正共同驅動新型O2O全球貿易機遇，成
為集團的強勁增長引擎。本集團憑藉獨特定位，是協助內地企業出海並拓展國
際市場的關鍵橋樑，為其提供一站式的出海與擴張解決方案。憑藉創新實力、
擴展服務範圍及優化風險管理框架，集團有望把握疫後機遇，為股東創造可持
續回報，並鞏固其在數字經濟時代的領導地位。
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總體而言，儘管期內零售業務復甦緩慢，但集團對大灣區及其他中國重點區域
創新業務模式的擴展，為二零二五年及以後的增長注入新動力。在O2O全球貿
易的戰略佈局下，輔以對大陸企業出海的有利支持，深化了此一發展趨勢，為
其注入了新動能。在新零售技術進步與營運範圍擴大的支持下，集團有信心重
拾增長勢頭，為股東創造更大價值。憑藉穩固基礎與前瞻戰略，集團將適時重
振業務，推動可持續回報並強化其在不斷演變的全球市場格局中的領導地位。

財務回顧

概覽

香港零售市場確實面臨挑戰。消費習慣的轉變，加上跨境消費減少（可能受到旅行
限制及經濟因素的影響），給零售商帶來了壓力。

具體而言，於化妝品領域，雖然預計增長率約為2 .8%，但高價值消費者的減少及失
業率上升導致的購買力下降是重大的不利因素。於二零二五年七月，失業率達到
3 . 7 %，為自二零二二年以來的最高水平。這表明，儘管市場在增長，但消費的質量
及數量可能參差不齊，奢侈品或高端購買減少。

與此同時，麥肯錫最近對電商消費者進行的一項調查顯示，其對速度的重視程度較
低，對成本、靈活的送貨方式及退貨政策更敏感。社交媒體、個性化解決方案及購後
參與仍然是影響電子商務中消費者購買行為的強大驅動力。同時，不斷變化的消費
者偏好、日益增長的價格敏感性以及來自內地供應商的激烈競爭，在塑造線上購物
趨勢方面發揮了至關重要的作用。

本集團營業額達到9 1 , 0 0 0 , 0 0 0港元，同比減少9 0 %（二零二三年：9 5 0 , 3 0 0 , 0 0 0港
元）。商店銷售額下降 6 3 %，但技術產品的銷售額比二零二三年降低 9 6 %，電子商
務業務減少37%。本集團旗下的跨境電商平台香港貓已準備好迎接「新常態」。相比
二零二三年，總體毛利下降4 5 %，而毛利率百分比改善3 1 %。美容、健康及生活時
尚產品的批發及零售的毛利率為6 3 %（二零二三年：7 2 %），科技產品的批發毛利
率為1%（二零二三年：2%）。本集團錄得虧損278 ,400 ,000港元（二零二三年：利潤
54,000,000港元），包括終止綜合入賬一間附屬公司之收益。

如先前所述，本集團報告的278 ,400 ,000港元虧損受到總額約202 ,700 ,000港元非經
常性項目的重大影響。其中包括因房地產市場低迷而產生的1 5 3 , 8 0 0 , 0 0 0港元基金
投資虧損，以及48 ,900 ,000港元的貿易及其他應收賬款減值會計撥備。若剔除該等
特殊項目，歸屬於本集團核心業務的虧損為75,700,000港元。

於二零二五年六月三十日的銀行及現金結餘約為3 , 9 0 0 , 0 0 0港元（二零二三年十二
月三十一日：約1 6 , 1 0 0 , 0 0 0港元）。流動負債淨值自二零二三年十二月三十一日約
53,000,000港元增至二零二五年六月三十日約162,300,000港元。本集團的流動比率
亦由二零二三年十二月三十一日的約0 . 6 4下降至截至二零二五年六月三十日的約
0.14。本集團管理層已制定積極計劃，利用數字化轉型，改善財務業績，從而實現本
集團最終盈利以及長期持續增長。
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流動資金及財務資源

於二零二五年六月三十日，本集團之現金及銀行存款約為 3 , 9 0 0 , 0 0 0港元（二零
二三年十二月三十一日：約 1 6 , 1 0 0 , 0 0 0港元）。於二零二五年六月三十日，本集
團之銀行及其他借款及租賃負債為 1 0 1 , 1 0 0 , 0 0 0港元（二零二三年十二月三十一
日：約1 1 6 , 5 0 0 , 0 0 0港元），約5 8 , 0 0 0 , 0 0 0港元借款（二零二三年十二月三十一日：
約 4 3 , 2 0 0 , 0 0 0港元）須於未來十二個月內償還。於二零二五年六月三十日，在約
1 8 9 , 1 0 0 , 0 0 0港元的流動負債中（二零二三年十二月三十一日：約1 4 7 , 4 0 0 , 0 0 0港
元），約28,200,000港元（二零二三年十二月三十一日：27,900,000港元）與租賃負債
有關，約58 ,000 ,000港元（二零二三年十二月三十一日：約15 ,300 ,000港元）主要與
銀行及其他借款有關。

於二零二五年六月三十日，本集團之淨負債比率約1 .97（二零二三年十二月三十一
日：約 0 . 4 1），該比率乃按本集團之銀行及其他借款及租賃負債除以權益總額約
5 1 , 5 0 0 , 0 0 0港元（二零二三年十二月三十一日：約2 8 2 , 2 0 0 , 0 0 0港元）計算。負債總
額與股東資金的比率約為4.0（二零二三年十二月三十一日：約4.0）。本集團於二零
二五年六月三十日的流動比率約為0.14（二零二三年十二月三十一日：約0.64）。本
集團主要以經營業務所賺取現金償還債務。

期內，經營活動現金流出淨額約為58,800,000港元（二零二三年：流出約59,000,000

港元）。除稅前虧損約為278,400,000港元（二零二三年：除稅前溢利約54,600,000港
元）。非現金項目總額約為223 ,400 ,000港元（主要包括分佔合營企業業績以及貿易
及其他應收款項減值虧損），且營運資金增加淨額約為9,200,000港元。

期內，投資活動所產生現金流出淨額約為1 ,300 ,000港元（二零二三年：流入淨額約
6,700,000港元），主要為購置物業、廠房及設備所得款項淨額。

期內，融資活動之現金流入淨額約為 4 7 , 9 0 0 , 0 0 0港元（二零二三年：流出淨額約
50,400,000港元），主要為其他借款及股東貸款所得款項。

摘自獨立核數師報告

下文摘自本集團獨立核數師出具的獨立核數師報告：
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「意見

吾等認為，該等綜合財務報表已根據香港會計師公會（「香港會計師公會」）頒佈之香
港財務報告準則會計準則真實而公平地反映　貴集團於二零二五年六月三十日的
綜合財務狀況及截至二零二五年六月三十日止十八個月　貴集團的綜合財務表現
及綜合現金流量，並已按照香港《公司條例》妥為編製。

有關持續經營的重大不確定因素

吾等注意到綜合財務報表附註1顯示，其描述對　貴集團持續經營能力產生懷疑的
主要情況。該等事件或情況顯示存在重大不確定因素，可能對　貴集團持續經營的
能力構成重大疑問。吾等就此事宜並無修訂意見。」

對每股盈利的攤薄影響

截至二零二五年六月三十日止十八個月及截至二零二三年十二月三十一日止年度
潛在普通股具有反攤薄影響。

或然負債

於二零二五年六月三十日，本集團並無任何重大或然負債（二零二三年十二月
三十一日：無）。

訴訟

於二零二五年六月三十日，本集團牽涉一系列正在進行的法律訴訟及索償。管理層
已就有關金額作出足額撥備，且尋求與訟方達成有利的和解方案。

外匯及銀行借款利率風險

由於本集團大部分資產、收款及付款主要以港元、澳門元和人民幣結算，少量以日
圓及歐元結算，故外匯波動風險有限。本集團將持續監察其外匯收支及資產負債狀
況，並於有需要時訂立遠期外匯合約對沖外匯風險。於二零二五年六月三十日及二
零二三年十二月三十一日，本集團銀行借款並非以外幣計值。

於二零二五年六月三十日，本集團有銀行及其他借款，金額約為73,000,000港元（二
零二三年十二月三十一日：約47,500,000港元）。該等銀行借款乃按短期銀行同業拆
息，以固定利率及浮動利率基準計息。
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資本結構

於二零二四年九月三十日，本公司舉行股東特別大會並通過決議案以批准：－

(a)  將本公司股本中每二十股每股面值0 . 0 1港元的已發行及未發行普通股合併為
一股面值0.2港元的合併股份（「股份合併」）；

(b)  藉註銷每股已發行合併股份0 . 1 9港元之繳足股本而削減本公司之已發行股本
之方式，將每股已發行合併股份之面值由0 . 2 0港元削減至0 . 0 1港元（「股本削
減」）；及

(c)  緊隨股本削減後，每股法定但未發行合併股份0 .20港元乃拆細為二十 (20)股每
股0.01港元的法定但未發行新股份（「拆細」）。

股份合併於二零二四年十月三日生效。於二零二四年十二月十八日，開曼群島大法
院頒令確認股本削減。股本削減及拆細於二零二四年十二月二十三日生效。

股份合併、股本削減及拆細的詳情已於本公司二零二四年九月三日及二零二四年
十二月二十六日的公佈、二零二四年九月六日的通函及二零二四年九月三十日的投
票結果公佈刊發。

於二零二四年十一月十二日，本集團與陳健文先生訂立一份認購協議（「認購協
議」）。根據認購協議，陳健文先生已有條件同意認購，本集團已有條件同意配發及
發行合共2 1 0 , 0 0 0 , 0 0 0股認購股份，認購價為每股認購股份0 . 1 5 8港元，方法是將應
付陳健文先生的股東貸款約3 3 , 1 8 0 , 0 0 0港元的未償還本金及應計利息部分予以抵
銷。

認購股份配發及發行完成後，股東貸款項下3 3 , 1 8 0 , 0 0 0港元款項將被視為已獲償
還。認購股份的配發及發行已於二零二五年一月十三日完成。
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本集團資產抵押

於二零二五年六月三十日，本集團並無資產作抵押（二零二三年十二月三十一日：
並無資產已就本集團所獲授之銀行融資作抵押）。

涉及根據特別授權發行新股份的貸款資本化的關連交易

於二零二四年十一月十二日，本公司與執行董事兼控股股東陳健文先生（「認購人」）
訂立認購協議（「認購協議」），據此，認購人已有條件同意認購及本公司已有條件
同意向認購人配發及發行210 ,000 ,000股認購股份（「認購股份」），認購價為每股認
購股份0 . 1 5 8港元，須以部分抵銷本公司應付認購人股東貸款的未償還本金額及應
計利息約3 3 , 1 8 0 , 0 0 0港元的方式償付（「貸款資本化」）。於完成後，股東貸款項下
33,180,000港元的款項應視為已償還。

認購股份相當於緊接完成前已發行股份數目之約8 8 . 3 4 %及緊隨完成後經擴大已發
行股份數目447,715,799股之約46.90%。

由於認購人為董事會主席、執行董事兼本公司控股股東，所以根據上市規則第1 4 A

章為本公司的關連人士。因此，認購協議、貸款資本化、配發及發行認購股份以及據
此擬進行的交易構成本公司的關連交易，並須遵守上市規則第1 4 A章項下的申報、
公告、通函及獨立股東批准的規定。

經作出一切合理查詢後，據董事所知、所悉及所信，除被視為於認購協議中擁有權
益的認購人以外，概無董事於認購協議、貸款資本化、配發及發行認購股份以及其
項下擬進行的交易中擁有任何權益或須就董事會的相關決議案放棄投票。

本公司已於二零二五年一月十日通過股東特別大會審議及酌情批准認購協議、貸款
資本化、配發及發行認購股份以及據此擬進行的交易以及就配發及發行認購股份授
出特別授權。

根據上市規則第14A .36條，認購人須於股東特別大會上就批准認購協議、貸款資本
化、配發及發行認購股份以及據此擬進行的交易的決議案放棄投票。除上文所披露
者外，經作出一切合理查詢後，據董事所知、所悉及所信，除認購人以外，概無其他
股東於認購協議項下擬進行的交易（包括授出特別授權）中擁有重大權益且須於二
零二五年一月十日舉行的特別股東大會上就批准認購協議、貸款資本化、配發及發
行認購股份以及其項下擬進行的交易以及向董事授出特別授權以向認購人配發及
發行認購股份的決議案放棄投票。
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貸款資本化於二零二五年一月十三日完成，而認購股份已根據於二零二五年一月十
日召開之股東特別大會上取得的特別授權配發及發行予認購人。

關連交易之詳情已刊發於本公司二零二四年十一月十二日之公佈、二零二四年十二
月二十日之通函及二零二五年一月十日之投票結果公佈。

重大收購或出售附屬公司、聯營公司及合營企業

除綜合財務報表附註12所披露者外，期內概無任何重大收購或出售附屬公司及聯營
公司。

重大投資及資本資產的未來計劃

董事會將考慮可改善本公司盈利能力和流動性的投資和資本資產計劃。

人力資源

本集團一直深信僱員為企業最寶貴的資產之一。於二零二五年六月三十日，本集團
在香港聘有約59名（二零二三年：約158名）全職及兼職僱員。期內員工成本（包括董
事酬金）大幅精簡，為約51,500,000港元（二零二三年：約59,100,000港元）。

本集團重視人力資源，並深明吸引及挽留具條件之人才乃其持續成功之關鍵。薪酬
待遇一般參考市場條款及個人資歷而定。此外，亦可能按照僱員個別表現向合資格
僱員授出購股權及酌情花紅。本集團亦向僱員提供強制性公積金計劃、醫療保險計
劃、員工購物折扣及培訓課程。

報告期後事項

根據按於記錄日期每持有一 (1 )股現有股份獲發三 (3 )股供股股份的基準按非包銷基
準進行供股，於二零二五年九月十六日配發及發行951,290,838股普通股，以及就進
一步延長配售期訂立補充配售協議，詳情分別載於本公司日期為二零二五年八月
二十五日之供股章程及日期為二零二五年九月十五日、二零二五年九月二十二日以
及二零二五年九月二十五日之公佈。

購買、出售或贖回上市證券

除本公佈所披露外，於本期間，本公司或其任何附屬公司並無購買、出售或贖回本
公司任何上巿證券。
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末期股息

董事不建議派付本期間的任何末期股息。

董事之證券交易

本公司已採納上市發行人董事進行證券交易之標準守則（「標準守則」），作為其本身
有關董事在證券交易方面之操守守則。經向全體董事作出特定垂詢後，本公司確認
全體董事期內一直遵守標準守則載列之規定標準。

企業管治常規

本公司致力建立良好企業管治常規及程序。於本期間，本公司已應用良好企業管治
的原則及一直遵守聯交所證券上市規則（「上市規則」）附錄C1所載之企業管治守則
（「企業管治守則」）所訂明之所有適用守則條文。

期間業績審閱

本公司審核委員會已對本集團本期間的經審核綜合全年業績進行了審閱。本初步業
績公佈中的數字已與本公司的核數師致同（香港）會計師事務所有限公司在本集團
的綜合財務報表中所列的金額一致。根據香港會計師公會頒佈的香港審計準則、香
港審閱工作準則或香港核證委聘準則，致同（香港）會計師事務所有限公司在這方面
的工作並不構成鑒證業務。
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審核委員會

本公司已於二零零三年六月十七日成立審核委員會，其書面職權範圍不遜於企業
管治守則之條款。目前，審核委員會成員包括三名獨立非執行董事郭志成先生、李
冠群先生及甄灼寧先生。郭志成先生為審核委員會主席。審核委員會已檢討外部核
數、風險管理及內部監控系統之成效。本集團於本期間之經審核綜合財務報表已由
審核委員會審閱。

審核委員會為董事會與本公司核數師間就本集團審核範圍事宜之重要紐帶。審核委
員會之職責為審閱及商討本集團外部核數、風險管理及內部監控系統之效益、審閱
本公司之年報與賬目及中期報告，亦向董事會提供意見及建議。審核委員會已審閱
本集團本期間之經審核綜合財務報表。審核委員會定期與管理層及外部核數師舉行
會議，以討論風險管理及內部監控系統、財務申報系統、本集團所採納之會計原則
與慣例。於本期間，審核委員會已舉行四次會議，以審閱（其中包括）本集團截至二
零二五年六月三十日止十八個月之經審核綜合財務報表及本集團截至二零二四年
十二月三十一日止十二個月之未經審核簡明綜合財務報表，並就有關財務報表向董
事會提供推薦意見待其批准，亦已審閱本集團採納之會計原則及政策以及其風險管
理及內部監控系統。審核委員會會議之出席記錄載列如下：

審核委員會成員 成員之出席率

郭志成先生 4/4

李冠群先生 4/4

甄灼寧先生 4/4
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刊發全年業績公佈及年報

全年業績公佈刊發於本公司網站 ( h t t p : / / c o r p . b o n j o u r h k . c o m )及聯交所網站
( w w w. h kex n ew s . h k )。本公司本期間的年報將適時寄發予本公司股東，並刊載於本
公司網站及聯交所網站。

承董事會命
卓悅控股有限公司
主席兼執行董事

陳健文

香港，二零二五年九月三十日

於本公佈日期，董事會包括執行董事陳健文先生及趙麗娟女士；獨立非執行董事  

郭志成先生、李冠群先生及甄灼寧先生。


