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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告的內容概不負責，對其準確性或完
整性亦不發表任何聲明，並明確表示，概不對因本公告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。

（於香港註冊成立之有限公司）

（股份代號：308）

須予披露交易
收購目標公司股權

股權轉讓協議

董事局欣然宣佈，於二零二五年九月三十日（聯交所交易時段後），

(i) 中旅風景與賣方A及目標公司A訂立股權轉讓協議A，據此，中旅風景同意收購及賣方A同意
出售目標公司A的100%股權，代價為人民幣295,000,000元（截至2025年9月29日，目標公司A

銀行借款約人民幣7.55億元），中旅風景須以現金方式支付賣方A；及

(ii) 本公司與賣方B及目標公司B訂立股權轉讓協議B，據此，本公司同意收購及賣方B同意出售
目標公司B的100%股權，代價為人民幣5,000,000元，本公司須以現金方式支付賣方B。

於完成後，目標公司將成為本公司之全資附屬公司，而目標公司之財務業績將合併至本集團之財
務報表。

上市規則之涵義

根據上市規則第14.22條，一系列交易須予合併計算並視猶如單一交易，前提是彼等均於12個月
期間內完成或以其他方式關連。由於收購事項均由本集團成員公司與萬科企業的全資附屬公司訂
立，並於同一時間進行，故收購事項須根據上市規則第14.22條予以合併計算。
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由於有關收購事項（按合併基準計算）的一項或多項適用百分比率（定義見上市規則第14.07條）超過
5%但全部均低於25%，故收購事項（按合併基準計算）構成本公司的須予披露交易，並須遵守上市
規則第十四章項下的申報及公告規定，惟獲豁免遵守股東批准規定。

由於估值報告A採用收益法，故根據上市規則第14.61條，估值報告A所載股權價值之計算被視為
盈利預測。根據上市規則第14.60A條，本公司將於刊發本公告後15個營業日內另行刊發公告。

由於完成須待股權轉讓協議項下先決條件獲達成（或豁免）後方可作實，故收購事項未必會進行。
股東及潛在投資者於買賣股份時務請審慎行事。

背景

董事局欣然宣佈，於二零二五年九月三十日（聯交所交易時段後）：

(i) 中旅風景與賣方A及目標公司A訂立股權轉讓協議A，據此，中旅風景同意收購及賣方A同意出售
目標公司A的100%股權，代價為人民幣295,000,000元（截至2025年9月29日，目標公司A銀行借
款約人民幣7.55億元），中旅風景須以現金方式支付賣方A；及

(ii) 本公司與賣方B及目標公司B訂立股權轉讓協議B，據此，本公司同意收購及賣方B同意出售目標
公司B的100%股權，代價為人民幣5,000,000元，本公司須以現金方式支付賣方B。

收購事項A及收購事項B並非互為條件，因此收購事項A及收購事項B項下之完成可以分別獨立進行。
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股權轉讓協議A

日期

二零二五年九月三十日

訂約方

1. 中旅風景（作為買方）

2. 賣方A（作為賣方）

3. 目標公司A

據董事於作出一切合理查詢後所盡悉、深知及確信，賣方A、目標公司A及其各自之最終實益擁有人
均為獨立第三方。

擬予收購之資產

根據股權轉讓協議A，中旅風景同意收購而賣方A同意出售目標公司A的100%股權及其所有的附帶權
益及權利，包括該等股權在轉讓之前及之後所享有的任何未分配利潤及相關權益。

於收購事項A完成後，目標公司A將成為本公司之全資附屬公司，而目標公司A之財務業績將合併至
本集團之財務報表。

先決條件

除非中旅風景作出書面豁免，以下為支付代價第三期款及完成的先決條件：

1. 股權轉讓協議A日期至完成日之間的期間內，賣方A及目標公司A在股權轉讓協議A中所作的陳述
與保證是完全真實、完整、準確的，並且履行了股權轉讓協議A規定的各項承諾；

2. 賣方A和目標公司A均已履行和遵守股權轉讓協議A或股權轉讓協議A要求賣方A和目標公司A於
完成日或之前履行或遵守的所有協議、義務和條件，沒有任何違反股權轉讓協議A的行為；
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3. 股權轉讓協議A日期至完成日之間的期間內，不存在或沒有發生對目標公司A的資產、負債、盈
利前景和正常經營已產生或經合理預見可能會產生重大不利影響的事件、事實、條件、變化或
其他情況；

4. 各方順利完成股權轉讓協議A以及其他任何與本次交易相關文件的簽署，包括但不限於股權轉讓
協議A、股權轉讓協議A附件、公司章程及其他相關文件；

5. 中旅風景在目標公司A工商登記完成日開始完成審計及存貨全盤工作。賣方A應保證目標公司A

保持正常經營，應保證審計評估基準日（2025年3月31日）至完成日期間因日常經營產生的淨虧
損（即剔除資產減值損失、信用減值損失、資產處置損益、營業外支出、特殊交易安排列示專案
的整改支出、安全整改問題支出等非經常性影響）不高於人民幣60,000,000元，若審計評估基準
日（2025年3月31日）至交完成日期間產生的經營虧損高於人民幣60,000,000元，中旅風景有權將
相應差額在代價第三期款中予以扣除，若代價第三期款不足以扣除，相關金額需雙方書面確認
後，由賣方A補足；及

6. 完成審計結果經中旅風景及賣方A共同確認後作為先決條件之一。如中旅風景及賣方A對審計
結果存在爭議且未能達成一致意見的，雙方應共同委託國際四大會計師事務所（即普華永道、德
勤、畢馬威、安永）之一進行覆審審計。經覆審出具的審計報告結果為最終結論，對雙方具有法
律約束力，雙方應予以接受並履行相關義務。覆審審計的相關費用由目標公司A承擔。
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代價

收購事項A的總代價為人民幣295,000,000元，將以下列方式支付：

1. 股權轉讓協議A生效且賣方A滿足以下之先決條件後三個工作日內，中旅風景向賣方A支付代價
首期款人民幣200,000,000元：

(i) 由於目標公司A尚欠一銀行（為獨立第三方）的金融借款，賣方A應督促目標公司A及時告知該
銀行收購事項A，並取得該銀行的書面同意函；

(ii) 由於目標公司A與除目標公司B之外的關聯公司之間存在部分員工的勞動合同簽署主體、工
資發放主體、社保繳納主體不一致的情況，賣方A應督促目標公司A應按照股權轉讓協議A

條款完成人事關係的清理；及

(iii) 賣方A及目標公司A備妥收購事項A辦理工商登記需要賣方A及目標公司A出具的若干法律文
書；

2. 賣方A及目標公司A須在收到代價首期款後一個工作日內向市場監督管理局提交股權變更登記
（「目標公司A工商登記」）申請。在同時滿足以下條件後五個工作日內，中旅風景向賣方A支付代
價第二期款人民幣60,000,000元：

(i) 股權變更登記至中旅風景名下（以目標公司A工商登記完成日為準）；及

(ii) 目標公司A製作股東名冊，並向中旅風景簽發股東證明書；

3. 在同時滿足以下條件後10個工作日內，中旅風景向賣方A支付代價第三期款人民幣15,000,000

元：

(i) 賣方A滿足以下之先決條件：

由於目標公司A與除目標公司B之外的關聯公司之間存在應收賬款和應付賬款的情況，賣方
A應督促目標公司A與關聯公司就各方的債權債務進行確認，並完成應收賬款和應付賬款的
清理；
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(ii) 達成交割審計並出具審計報告；

(iii) 中旅風景與賣方A簽署完成確認書；及

(iv) 完成股權轉讓協議A約定的全部完成義務（包括但不限於文件、資產、控制權移交）；

4. 於股權轉讓協議A之日期，目標公司A部分建築尚未取得土地使用權以及目標公司A物業的若干
安全整改事項（「瑕疵事項」）。在完成處理瑕疵事項後10個工作日內，中旅風景應向賣方A支付代
價第四期款，金額應以以下公式計算：

代價第四期款 = 人民幣20,000,000元–瑕疵事項實際成本費用

其中：

(i) 若瑕疵事項實際成本費用≤人民幣20,000,000元，則中旅風景按上述公式支付差額；及

(ii) 若瑕疵事項實際成本費用>人民幣20,000,000元，則代價第四期款為人民幣0元，且賣方A無
需退還超額部分（該部分由目標公司A承擔）。

代價之釐定基準

代價乃經中旅風景與賣方A經公平磋商後參照（其中包括）下列各項釐定：(i)載於北京中企華（為中國
合資格獨立估值師）製備的估值報告A中使用收益法評估目標公司A於二零二五年三月三十一日的股
東全部權益價值約人民幣346,099,900元；(ii)其他可資比較企業的現行市價；及(iii)本公告下文「收購
事項之理由及裨益」一段所載收購事項於完成後為本集團帶來的裨益。

完成

賣方A及中旅風景應自目標公司A工商變更日共同完成收購事項A的完成工作。
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過渡期

賣方A承諾已披露目標公司A截至2025年3月31日賬面反映的所有債權債務及現金餘額情況。如在收
購事項A完成後發現除披露以外，目標公司A仍存在因2025年3月31日之前的經營行為產生的債務，
則一切債務和法律責任由賣方A承擔。

股權轉讓協議B

日期

二零二五年九月三十日

訂約方

1. 本公司（作為買方）

2. 賣方B（作為賣方）

3. 目標公司B

據董事於作出一切合理查詢後所盡悉、深知及確信，賣方B、目標公司B及其各自之最終實益擁有人
均為獨立第三方。

擬予收購之資產

根據股權轉讓協議B，本公司同意收購而賣方B同意出售目標公司B的100%股權及其所有的附帶權益
及權利，包括該等股權在轉讓之前及之後所享有的任何未分配利潤及相關權益。

於收購事項B完成後，目標公司B將成為本公司之全資附屬公司，而目標公司B之財務業績將合併至
本集團之財務報表。
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先決條件

除非本公司作出書面豁免，以下為股權轉讓協議B生效的先決條件：

1. 股權轉讓協議B日期至完成日之間的期間內，賣方B及目標公司B在股權轉讓協議B中所作的陳述
與保證是完全真實、完整、準確的，並且履行了股權轉讓協議B所規定的各項承諾；

2. 賣方B和目標公司B均已在所有重大方面履行和遵守股權轉讓協議B或股權轉讓協議B要求賣方B

和目標公司B於完成日或之前履行或遵守的所有協議、義務和條件，沒有任何違反股權轉讓協議
B的行為；

3. 股權轉讓協議B日期至完成日之間的期間內，不存在或沒有發生對目標公司B的資產、負債、盈
利前景和正常經營已產生或經合理預見可能會產生重大不利影響的事件、事實、條件、變化或
其他情況；

4. 各方順利完成股權轉讓協議B以及其他任何與收購事項B相關文件的簽署，包括但不限於股權轉
讓協議B、股權轉讓協議B附件、公司章程及其他相關文件；

5. 本公司在目標公司B工商登記完成日開始完成審計及存貨全盤工作。賣方B應保證目標公司B保
持正常經營，應保證自2025年1月1日至完成日期間因日常經營產生的淨利潤不低於人民幣300萬
元（淨利潤應剔除資產減值損失、信用減值損失、資產處置損益、營業外支出等非經常性影響），
若2025年1月1日至完成日期間因日常經營產生的淨利潤低於人民幣300萬元，本公司有權將相應
差額在代價中予以扣除；及

6. 完成審計結果經本公司及賣方B共同確認後作為先決條件之一。如本公司及賣方B對審計結果存
在爭議且未能達成一致意見的，雙方應共同委託國際四大會計師事務所（即普華永道、德勤、畢
馬威、安永）之一進行覆審審計。經覆審出具的審計報告結果為最終結論，對雙方具有法律約束
力，雙方應予以接受並履行相關義務。覆審審計的相關費用由目標公司B承擔。
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上述先決條件滿足後，本公司及賣方B共同簽署完成確認書，確認可進行股權轉讓協議B項下的完
成。

代價

收購事項B的總代價為人民幣5,000,000元，將以下列方式支付：

股權轉讓協議B生效後，賣方B完成以下付款條件後15个工作日內，本公司一次性支付股權轉讓協議
B項下的全部代價。以下為付款條件：

(i) 賣方B完成以下之先決條件；

(a) 賣方B應完成目標公司B的註冊資本金實繳；

(b) 由於目標公司B與除目標公司A之外的關聯公司之間存在部分員工的勞動合同簽署主體、工
資發放主體、社保繳納主體不一致的情況，賣方B應按照股權轉讓協議B條款督促目標公司B

完成人事關係的清理；及

(c) 由於目標公司B與除目標公司A之外的關聯公司之間存在應收賬款和應付賬款的情況，賣方
B應按照股權轉讓協議B條款督促目標公司B與關聯公司就各方的債權債務進行確認，並完成
應收賬款和應付賬款的清理。

(ii) 賣方B應在完成註冊資本金實繳後10個工作日內配合目標公司B及本公司向市場監督管理局提交
股權轉讓變更登記申請，並完成股權轉讓變更（「目標公司B工商變更」）；及

(iii) 本公司及賣方Ｂ達成交割審計及簽署完成確認書。

代價之釐定基準

代價乃經本公司與賣方B經公平磋商後參照（其中包括）下列各項釐定：(i)載於北京中企華（為中國合
資格獨立估值師）製備的估值報告B中使用資產基礎法評估目標公司B於二零二五年三月三十一日的股
東全部權益價值約人民幣14,816,000元；(ii)其他可資比較企業的現行市價；及(iii)本公告下文「收購
事項之理由及裨益」一段所載收購事項於完成後為本集團帶來的裨益。
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完成

賣方B及本公司應自目標公司B工商變更日共同完成收購事項B的完成工作。

過渡期

賣方B承諾已披露目標公司B截至2025年3月31日賬面反映的所有債權債務及現金餘額情況。如在收
購事項B完成後發現除披露以外，目標公司B仍存在因2025年3月31日之前的經營行為產生的債務，
則一切債務和法律責任由賣方B承擔。

收購事項之理由及裨益

目標公司A持有吉林省松花湖滑雪度假區，經營松花湖滑雪場、西武王子大飯店、瞻雲salomon酒
店、青山公寓和商業街。目標公司B以雪場開發策規劃、建設諮詢、運營管理、營銷宣傳、滑雪教
學為核心業務，累計管理9家知名雪場，並擁有豐富的山地教學合作資源，具備較強的滑雪產業整合
能力。該項目符合本公司城市及休閒度假產品的發展戰略，是本公司搶抓歷史性機遇、培育新增長
極，積極佈局冰雪經濟的重要選擇，項目整體具有較高戰略意義。

董事（包括獨立非執行董事）認為股權轉讓協議乃經公平磋商後訂立，其條款屬一般商務條款，股權
轉讓協議的條款屬公平合理，並符合本公司及股東之整體利益。

有關訂約方之資料

本公司為一間於香港註冊成立的有限公司。本集團之主要業務包括經營旅遊目的地業務（包括酒店、
主題公園、自然人文景區及休閒度假區）、旅遊證件及相關業務及客運業務。

中旅風景為一間於中國註冊成立的有限責任公司，為本公司之全資附屬公司，主要從事提供輸出管
理及顧問諮詢服務。

萬科企業為於一家1984年5月30日在中國註冊成立的股份有限公司，其H股在聯交所主板上市（股份代
號：2202），其A股在深圳證券交易所上市（股份代號：000002）。萬科企業主要從事中國境內物業開
發及物業投資。
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賣方A為一間於中國成立的有限責任公司，於本公告日期為萬科企業的全資附屬公司。賣方A主要從
事房地產開發、銷售、租賃，工程技術開發、技術諮詢。

賣方B為一間於中國成立的有限責任公司，於本公告日期為萬科企業的全資附屬公司。賣方B主要從
事自有資金投資的資產管理服務、酒店管理、物業管理、專業設計服務、市場營銷策劃。

有關目標公司之資料

目標公司Ａ為一間於中國成立的有限責任公司，主要從事旅遊業，是萬科企業冰雪業務的經營主
體，包括松花湖滑雪場、酒店和商業街三大業態。於本公告日期，由賣方A持有100%股權。

目標公司B為一間於中國成立的有限責任公司，主要業務為經營管理雪場業務、教學業務和諮詢顧問
業務。於本公告日期，由賣方B持有100%股權。

以下為目標公司截至二零二三年及二零二四年十二月三十一日止財政年度之財務資料：

截至十二月三十一日止年度
二零二三年 二零二四年

（人民幣千元） （人民幣千元）
（經審核） （經審核）

稅前利潤╱（虧損）
標的公司A 31,363 7,515

標的公司B (916) 455

除稅後利潤╱（虧損）
標的公司A 8,498 9,957

標的公司B (756) 229
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目標公司A及目標公司B於二零二五年三月三十一日之經審核資產淨值分別約為人民幣820,502,000元
及人民幣15,260,000元。

於完成後，目標公司將成為本公司之全資附屬公司，而目標公司之財務業績將合併至本集團之財務
報表。

上市規則之涵義

根據上市規則第14.22條，一系列交易須予合併計算並視猶如單一交易，前提是彼等均於12個月期間
內完成或以其他方式關連。由於收購事項均由本集團成員公司與萬科企業的全資附屬公司訂立，並
於同一時間進行，故收購事項須根據上市規則第14.22條予以合併計算。

由於有關收購事項項（按合併基準計算）的一項或多項適用百分比率（定義見上市規則第14.07條）超過
5%但全部均低於25%，故收購事項（按合併基準計算）構成本公司一項須予披露交易，並須遵守上市
規則第十四章項下的申報及公告規定，惟獲豁免遵守股東批准規定。

由於估值報告A採用收益法，故根據上市規則第14.61條，估值報告A所載股權價值之計算被視為盈利
預測。根據上市規則第14.60A條，本公司將於刊發本公告後15個營業日內另行刊發公告。

由於完成須待購權協議項下先決條件獲達成（或豁免）後方可作實，故收購事項未必會進行。股東及
潛在投資者於買賣股份時務請審慎行事。
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釋義

除文義另有所指外，本公告內所用詞彙具有如下涵義：

「收購事項A」 指 中旅風景根據股權轉讓協議A向賣方A收購目標公司A的100%股
權

「收購事項B」 指 本公司根據股權轉讓協議B向賣方B收購目標公司B的100%股權

「收購事項」 指 收購事項A及收購事項B的統稱

「董事局」 指 董事局

「營業日」 指 聯交所進行證券交易業務及香港銀行開門營業的任何日子（不包
括星期六、星期日及公眾假期）

「北京中企華」 指 北京中企華資產評估有限責任公司，為中國合資格獨立估值師

「本公司」 指 香港中旅國際投資有限公司，一間於香港註冊成立之有限公
司，其股份於聯交所主機板上市（股份代號：308）

「完成」 指 根據股權轉讓協議之條款及條件完成收購事項

「關連人士」、「附屬公司」 指 各自具有上市規則賦予該詞之涵義

「中旅風景」 指 中旅風景（北京）旅遊管理有限公司，一間於中國成立的有限責
任公司，為本公司之全資附屬公司

「董事」 指 本公司董事

「股權轉讓協議A」 指 中旅風景、賣方A與目標公司A於二零二五年九月三十日就收購
事項A訂立的股權轉讓協議
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「股權轉讓協議B」 指 本公司、賣方B與目標公司B於二零二五年九月三十日就收購事
項B訂立的股權轉讓協議

「股權轉讓協議」 指 股權轉讓協議A及股權轉讓協議B

「本集團」 指 本公司及其附屬公司

「香港」 指 中國香港特別行政區

「獨立第三方」 指 獨立於本公司及其關連人士且與彼等並無關連之人士

「上市規則」 指 聯交所證券上市規則

「中國」 指 中華人民共和國（就本公告而言，不包括香港、中華人民共和國
澳門特別行政區及台灣地區）

「人民幣」 指 人民幣，中國的法定貨幣

「賣方A」 指 長春萬科房地產開發有限公司，一間於中國成立的有限責任公
司，為萬科企業的全資附屬公司

「賣方B」 指 萬科酒店管理有限公司，一間於中國成立的有限責任公司，為
萬科企業的全資附屬公司

「賣方」 指 賣方A及賣方B

「股份」 指 本公司股本中之普通股

「股東」 指 股份持有人

「聯交所」 指 香港聯合交易所有限公司

「目標公司」 指 目標公司A及目標公司B的統稱

「目標公司A」 指 吉林省松花湖國際度假區開發有限公司，一間於中國成立的有
限責任公司，於本公告日期，由賣方A持有目標公司A的100%

股權
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「目標公司B」 指 北京萬冰雪體育有限公司，一間於中國成立的有限責任公司，
於本公告日期，由賣方B持有目標公司B的100%股權

「估值報告A」 指 北京中企華所編製的有關目標公司A股東全部權益價值的評估
報告

「估值報告B」 指 北京中企華所編製的有關目標公司B股東全部權益價值的評估 

報告

「萬科企業」 指 萬科企業股份有限公司，為於1984年5月30日在中國註冊成立的
股份有限公司，其H股在聯交所主機板上市，其A股在深圳證券
交易所上市。主要從事中國境內物業開發及物業投資

「工作日」 指 指除星期六、星期日和中國法定節假日之外的一天

「%」 指 百分比

承董事局命
香港中旅國際投資有限公司

主席
吳強

香港，二零二五年九月三十日

於本公告日期，董事局由三名執行董事吳強先生、馮剛先生及李鵬宇先生；三名非執行董事曾偉雄
先生、鄭江先生及范志識先生；以及三名獨立非執行董事宋大偉先生、方璇女士及錢建農先生組
成。


