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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的內容概不負責，

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。

（於香港註冊成立的有限公司） （於百慕達註冊成立的有限公司）

（股份代號：123） （股份代號：1052）

須 予 披 露 交 易

公 佈

收 購 天 津 津 富 高 速 公 路 有 限 公 司 、

天 津 朗 道 高 速 公 路 有 限 公 司 及

天 津 原 鴻 高 速 公 路 有 限 公 司 的 股 權

茲提述越秀投資及越秀交通於二○○九年九月二十五日聯合刊發的公佈。越秀

交通全資附屬公司翔通與朗日、廣仁及何先生就收購外方權益及承擔外方債務

訂立股權轉讓契約。

根據上市規則第14章，建議收購事項構成越秀投資及越秀交通的須予披露交易。

根據獨立估值師第一太平戴維斯的資料，按折現現金流量基準編製的外方權益

公允值為人民幣540,000,000元（即約614,300,000港元）。本公佈按上市規則第

14.60A條載列（當中包括）釐定外方權益公允值的主要假設。

1. 建議收購事項

茲提述越秀投資及越秀交通於二○○九年九月二十五日聯合刊發的公佈（「九月二

十五日公佈」）。越秀交通全資附屬公司翔通與朗日、廣仁及何先生就收購外方權

益及承擔外方債務訂立股權轉讓契約。本公佈所用詞彙與九月二十五日公佈所用

詞彙具有相同涵義。
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2. 代價公允值

誠如九月二十五日公佈所披露，根據獨立估值師第一太平戴維斯估值及專業顧問

有限公司（「第一太平戴維斯」）的資料，按折現現金流量基準編製的外方權益公允

值為人民幣540,000,000元（即約614,300,000港元）。就此而言，外方權益的公允值

構成上市規則第14.61條所指的盈利預測（「盈利預測」），故上市規則第14.60A及

14.62條的規定適用於建議收購事項。

為遵照上市規則第14.62條的規定，盈利預測所依據的主要假設如下：

(a) 未來的營運及資本支出將符合越秀交通及鼎漢亞洲顧問有限公司（「鼎漢亞洲」）

提供的支出預測；

(b) 項目公司管理層可致力達成根據鼎漢亞洲預測（「鼎漢亞洲預測」）所預測的業

務（附註1）；

(c) 越秀交通向第一太平戴維斯提供的財務及營運資料準確，且頗為依賴有關資

料達致第一太平戴維斯對價值的意見；

(d) 概無對申報價值可能存在不利影響而與所估值資產有關的隱含或尚未預知的

情況；

(e) 項目公司營運的國家或地區的現有政治、法律、財經狀況不會出現任何重大

變動；

(f) 項目公司經營其業務的地區的現行稅務法例不會出現任何重大變動，應繳稅

率維持不變，及遵守所有適用法律及法規；

(g) 日後的通脹、利率及貨幣匯率與現有通脹、利率及貨幣匯率不會有重大變動；

(h) 項目公司將保留其管理層及技術人員，以維持其持續經營的業務；
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(i) 不會因國際危機、工業糾紛、工業意外或惡劣天氣狀況出現任何影響現有業

務的重大業務中斷；

(j) 項目公司將保持不涉及對價值有重大影響的業務或客戶申索及訴訟；

(k) 項目公司不受任何法定通知影響，而其業務營運概不或不會導致違反任何法

例規定；

(l) 項目公司業務並無受任何不尋常或繁苛的限制或產權負擔所規限；

(m)項目公司的潛在壞賬不會對其業務營運造成重大影響；及

(n) 估值乃按項目公司自津保高速公路收取路費的權利將於二○三○年屆滿的基

準進行。

附註1：鼎漢亞洲預測乃根據（其中包括）以下對津保高速公路的交通量及收入預測的假設作出：

表1 經濟增長率（國內生產總值%）假設－保守

年度 天津市 河北省 山西省 保定市

二○○九年至二○一○年 11.0 10.0 10.0 9.0

二○一○年至二○一五年 8.8 8.0 8.0 7.2

二○一五年至二○二○年 7.0 6.4 6.4 5.8

二○二○年至二○二五年 5.6 5.1 5.1 4.6

二○二五年至二○三○年 4.5 4.1 4.1 3.7

表2 經濟增長率（國內生產總值%）假設－樂觀

年度 天津市 河北省 山西省 保定市

二○○九年至二○一○年 12.1 11.0 11.0 9.9

二○一○年至二○一五年 9.7 8.8 8.8 7.9

二○一五年至二○二○年 7.7 7.0 7.0 6.3

二○二○年至二○二五年 6.2 5.6 5.6 5.1

二○二五年至二○三○年 5.0 4.5 4.5 4.1
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表3 交通量年增長率 (%)假設－保守

客車及

貨車平均

年度 客車 貨車 增長率

二○○九年至二○一○年 8.5 8.2 8.3

二○一○年至二○一五年 6.8 6.5 6.6

二○一五年至二○二○年 5.4 5.2 5.3

二○二○年至二○二五年 4.3 4.2 4.3

二○二五年至二○三○年 3.5 3.4 3.4

表4 交通量年增長率 (%)假設－樂觀

客車及

貨車平均

年度 客車 貨車 增長率

二○○九年至二○一○年 9.3 9.0 9.1

二○一○年至二○一五年 7.4 7.2 7.3

二○一五年至二○二○年 6.0 5.8 5.8

二○二○年至二○二五年 4.8 4.6 4.7

二○二五年至二○三○年 3.8 3.7 3.7

假設路費自二○一三年、二○一八年、二○二三年及二○二八年每五年增長15%。

越秀投資董事會及越秀交通董事會均已審閱盈利預測所依據的假設，並認為盈利

預測乃經適當查詢後審慎作出。

越秀投資及越秀交通的申報會計師羅兵咸永道會計師事務所（「羅兵咸」）亦已審閱

第一太平戴維斯編製估值時所依據的折現未來估計現金流量的各項計算。

本公佈附錄就上市規則第14.60A及14.62條的規定，載入越秀投資董事會及越秀交

通董事會發出的函件和羅兵咸發出的函件。
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3. 專家及同意書

發表本公佈所載意見及建議的專家的資格如下：

名稱 資格

第一太平戴維斯估值及

　專業顧問有限公司 估值師

羅兵咸永道會計師事務所 執業會計師

於本公佈刊發日期，第一太平戴維斯及羅兵咸並無直接或間接擁有越秀投資及／

或其附屬公司（「越秀投資集團」）或越秀交通集團任何成員公司的任何股權，或任

何可認購或提名他人認購越秀投資集團或越秀交通集團任何成員公司證券的權利

（不論是否可依法強制執行）。

就董事所知、所悉及所信，第一太平戴維斯及羅兵咸均為越秀投資集團、越秀交

通集團及越秀投資集團或越秀交通集團的關連人士（定義見上市規則）的獨立第三

方，與上述各方並無任何關連。

第一太平戴維斯估值報告的日期為二○○九年十月十五日。

第一太平戴維斯及羅兵咸均已就刊發本公佈並在當中以現有形式及涵義載入其意

見及建議及提述其名稱發出書面同意，且並無撤回該同意。

於本公佈內，除另有指明外，以人民幣列值的金額已按1.00港元兌人民幣0.8791元

的匯率兌換為港元，僅供說明用途，並不表示任何人民幣或港元金額應已或可能

已按該匯率或任何其他匯率進行兌換。

承董事會命 承董事會命

越秀投資有限公司 越秀交通有限公司

董事長 董事長

陸志峰 張招興

香港，二○○九年十月十五日
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於本公佈刊發日期，越秀投資董事會成員包括：

執行董事： 陸志峰（董事長）、張招興、梁毅、唐壽春、王洪濤、周瑾及李新民

獨立非執行董事： 余立發、李家麟及劉漢銓

於本公佈刊發日期，越秀交通董事會成員包括：

執行董事： 張招興（董事長）、李新民、錢尚寧、梁凝光、梁毅、劉永杰、蔡鐵隆、

陳觀展、袁紅萍、張思源、羅金標及張護平

獨立非執行董事： 馮家彬、劉漢銓及張岱樞
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附 錄 折 算 未 來 估 計 現 金 流 量 相 關 函 件

A. 越秀投資有限公司董事會暨越秀交通有限公司董事會函件

敬恊者：

須予披露交易

茲提述第一太平戴維斯估值及專業顧問有限公司（「估值師」）於二○○九年十月十

五日編製有關天津津富高速公路有限公司、天津朗道高速公路有限公司及天津原

鴻高速公路有限公司（全部均為於中華人民共和國成立的中外合營企業）各自60%

權益的公允值估值（「估值」）。

吾等知悉，根據香港聯合交易所有限公司證券上市規則（「上市規則」）第14.61條，

估值師已採納折讓現金流作為基準，致使估值成為上市規則項下的盈利預測（「盈

利預測」）

吾等謹此確認，盈利預測乃經審慎周詳查詢後作出。

此致

香港聯合交易所有限公司

香港中環

港景街1號

國際金融中心一期12樓

承董事會命 承董事會命

越秀投資有限公司 越秀交通有限公司

董事長 董事長

陸志峰 張招興

二○○九年十月十五日
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附 錄 折 算 未 來 估 計 現 金 流 量 相 關 函 件

B. 申報會計師函件

敬恊者：

就有關天津津富高速公路有限公司、天津朗道高速公路有限公司及天津原鴻高速

公路有限公司業務估值所根據的折算未來估計現金流量致越秀交通有限公司及越

秀投資有限公司董事的申報會計師報告

本所獲委聘就第一太平戴維斯估值及專業顧問有限公司對天津津富高速公路有限

公司、天津朗道高速公路有限公司及天津原鴻高速公路有限公司（「目標公司」）60%

股權的公允值而於二○○九年十月十五日編製的業務估值（「有關估值」）所根據的

折算未來估計現金流量計算方法作出匯報。有關估值載於越秀交通有限公司（「越

秀交通」）及越秀投資有限公司（「越秀投資」）就越秀交通的全資附屬公司翔通有限

公司收購目標公司60%股權而於二○○九年十月十五日刊發的公佈（「該公佈」）。

香港聯合交易所有限公司證券上市規則（「上市規則」）第14.61條規定，根據折算未

來估計現金流量作出的有關估值乃視為盈利預測。

董事對折算未來估計現金流量的責任

越秀交通及越秀投資董事須對根據該公佈第2項所載的基準及假設編製的折算未

來估計現金流量負責。該項責任包括遵循相關的適當程序編製折算未來估計現金
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流量，並採納合適的編製基準及按情況作出合理的估計。

申報會計師的責任

本所的責任為按照上市規則第14.62(2)條的規定，對有關估值所根據的折算未來估

計現金流量的計算方法作出匯報。本所不會就折算未來估計現金流量所建基於的

基準及假設的適合程度及有效程度發表意見。本所的工作並不構成對目標公司的

任何評估。

本所根據香港核證委聘準則第3000號「對過往財務資料進行審核或審閱以外的核

證委聘」進行工作。該項準則規定本所須遵守道德規範，並規劃及執行工作，以

合理確定折算未來估計現金流量就有關計算方法而言，是否已根據該公佈第2項

所載的基準及假設妥為編製。本所已根據該等基準及假設審閱折算未來估計現金

流量的計算及編訂。

折算未來估計現金流量並不涉及採納會計政策。折算未來估計現金流量取決於未

來事件以及多項假設，而有關假設並不能利用確定及核證過往業績的相同方式予

以確定及核證，且並非所有假設均會於有關期間持續有效。本所所進行的工作僅

為就上市規則第14.62(2)條而言向　閣下報告，除此之外本報告別無其他目的。本

所概不就有關本所的工作而產生或引起的事宜向任何其他人士負責。

意見

基於上文所述，本所認為，就計算方法而言，折算未來估計現金流量已在所有重

大方面根據該公佈第2項所載越秀交通及越秀投資董事所定基準及假設妥善編製。

此致

越秀投資有限公司董事會及

越秀交通有限公司董事會　台照

羅兵咸永道會計師事務所

執業會計師

香港，二○○九年十月十五日


