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此公告乃由越南製造加工出口(控股)有限公司（「本公司」）依據香港聯合交易所有限公司

證券上市規則第13.09(2)條作出。  

 

本公告複製有關本公司台灣存託憑證於台灣證券交易所建議上市的公開說明書－價格確定

版。 

 

本公告及其內容（「本文件」）不構成公司條例（香港法例第32章）（「公司條例」）第342C

條中的招股章程。本文件（不論其草稿或最後定稿）並非根據公司條例所載的要求撰寫，亦

沒有於香港公司註冊處註冊。因此，本文件不構成或組成向香港人士認購或購買任何本公司

股份或本公司其他證券的要約或邀請或招攬或誘使他人作出上述要約。本文件將不可就任何

要約或邀請認購或購買任何本公司股份或本公司其他證券於香港發出、傳閱或分發。 
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VIETNAM MANUFACTURING AND EXPORT PROCESSING  
(HOLDINGS) LIMITED 

越南製造加工出口（控股）有限公司 
公開說明書 

參與發行 54,500,000 單位臺灣存託憑證  
表彰 109,000,000股越南製造加工出口（控股）有限公司普通股  

 
一、 公司名稱：越南製造加工出口（控股）有限公司(Vietnam Manufacturing and Export 

Processing (Holdings) Limited)，以下簡稱「本公司」)，為香港聯合交易所有限公司（以

下簡稱「香港交易所」）之股票上市公司，代號0422.HK。 
二、 本次申請上市之臺灣存託憑證： 

(一)來源：本公司參與發行54,500仟單位臺灣存託憑證，表彰本公司發行之普通股109,000仟股。 
(二)發行條件：本次發行臺灣存託憑證之每單位金額為新台幣13.5元。 
(三)發行總金額：新台幣735,750仟元。 
(四)公開承銷比例：100%辦理公開承銷。 
(五)公開承銷及配售方式：依「中華民國證券商業同業公會證券商承銷或再行銷售有價證券處理辦法」第
四條之一規定，由承銷團先行保留 8,175仟單位自行認購，並保留 1仟單位由財團法人證券投資人及期
貨交易人保護中心認購，並依「中華民國證券商業同業公會證券商承銷或再行銷售有價
證券處理辦法」第二十一條之一規定，適用公開申購倍數彈性調整公開申購數量規定，於 98
年 11月 25日申購結束後確認公開申購倍數為 27.50倍，提高公開申購配售比率為 15 %，共計 6,950
仟單位，詢價圈購比率為 85%，共計 39,374仟單位。  

三、本公司申請參與發行臺灣存託憑證54,500仟單位，每單位臺灣存託憑證表彰普通股二股
上市乙案，業經台灣證券交易所股份有限公司依據『台灣證券交易所股份有限公司有價
證券上市審查準則』審查後同意俟公開銷售股權分散符合標準後，列為上市股票，並以
98年11月19日臺證上字第0980029308號函報奉 行政院金融監督管理委員會98年11月25
日金管證發字第0980063854號函核復准予備查。 

四、 臺灣存託憑證持有人之權利義務，將依據本公司與大眾商業銀行股份有限公司簽署之存
託契約約定之。持有人得依據存託契約及香港之證券管理法令，兌回持有本公司之普通
股並於香港交易所出售該等股份。 

五、 擬購買臺灣存託憑證之投資人，應先向合格之證券商申請開設集中保管帳戶。臺灣存託
憑證一律由臺灣集中保管結算所股份有限公司（以下稱「集保公司」）辦理帳戶劃撥，持
有人不得申請領回臺灣存託憑證。除存託契約另有約定外，臺灣存託憑證之轉讓應透過
集保公司之帳簿劃撥方式辦理交割。 

六、 主管機關對於本公司本次參與發行臺灣存託憑證之生效，不得藉以作為證實申報事項或
保證證券價值之宣傳。 

七、 本公開說明書之內容如有虛偽或隱匿之情事者，應由本公司及負責人與其他曾在公開說
明書上簽名或蓋章者依法負責。 

八、 投資人應詳閱本公開說明書之內容，並應注意本公司之風險事項：請參閱本公開說明書
第8-15頁。 

九、 本公司係以投資控股公司方式申請股票上市之公司，以控股為業務，請投資人特別注意。 
十、 查詢本公開說明書之網址：http：//newmops.twse.com.tw 

 
越 南 製 造 加 工 出 口 （ 控 股 ） 有 限 公 司

中 華 民 國 九 十 八 年 十 一 月 二 十 六 日

 編 製 

 刊 印 

股票代號:9110 



一、 公開說明書之分送計劃： 
陳列處所：臺灣證券交易所股份有限公司、財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心、中華民國證

券商業同業公會、財團法人中華民國證券暨期貨市場發展基金會、本公司承銷團，

另陳列於存託機構以供查閱。 
分送方式：依臺灣證券交易所股份有限公司規定方式辦理。  
索取方式：請上網至公開資訊觀測站(http://newmops.twse.com.tw)下載媒體檔案。 

二、 主辦證券承銷商之名稱、地址、網址及電話： 
名稱：寶來證券股份有限公司 網址：www.polaris.com.tw  
地址：台北市復興北路420號2樓 電話：(02)2515-8200 

三、 存託機構之名稱、地址、網址及電話： 
名稱：大眾商業銀行股份有限公司            網址：www.tcbank.com.tw  
地址：台北市信義區信義路5段2號4樓        電話：(02)8786-9888 

四、 保管機構之名稱、地址、網址及電話： 
名稱：Citibank, N.A                        網址：www.citibank.com.hk  
地址：44F, Citibank Tower, Citibank Plaza    電話：(852)2868-8081 

3 Garden Road, Central, Hong Kong 

五、 股務代理機構之名稱、地址、網址及電話： 
名稱：日盛證券股份有限公司                網址：www.jihsun.com.tw  
地址：臺北市重慶南路1段10號11樓 電話：(02)2382-6789 

六、 最近年度財務報告簽證會計師事務所名稱、地址、網址及電話：  
會計師姓名：黎俊文 會計師  
事務所名稱：畢馬威華振會計師事務所        網址：www.kpmg.com.cn   
地址：中國上海南京西路1266號恒隆廣場50樓   電話：(86)21-2212-2888 

七、 複核報告中華民國簽證會計師事務所名稱、地址、網址及電話：  
會計師姓名：曾國揚、簡蒂暖 會計師  
事務所名稱：安侯建業會計師事務所          網址：http://www.kpmg.com.tw   
地址：台北市信義路五段七號68樓(101大樓)    電話：02-8181-6666 

八、 發行公司之當地律師事務所名稱、地址、網址及電話：  
事務所名稱：諾頓羅氏律師事務所 網址：www.nortonrose.com   
地址：香港中環康樂廣場一號怡和大廈30樓 電話：(852)3405-2300 

九、 發行公司之本地複核律師事務所名稱、地址、網址及電話：  
律師姓名：蔡欽源 律師 
事務所名稱：建業法律事務所 網址：www.chienyeh.com.tw 
地址：台北市信義路五段7號62樓(101大樓) 電話：(02)8101-1973 

十、 發言人、代理發言人姓名、職稱、聯絡電話及電子郵件信稿：  
發言人：陳邦雄 代理發言人：李錫村 
職 稱：行政總裁 職   稱：財務總監  
電 話：(852)2562-1692 電   話：(852)2562-1692 
電子郵件信稿：info@vmeph.com  電子郵件信稿：info@vmeph.com   

十一、公司網址：www.vmeph.com  
十二、香港交易所網址：http://www.hkex.com.hk/listing/listdec/listdec_rules_c8_c.htm 
十三、香港交易所價量及重大訊息資訊路徑：http://www.hkexnews.hk/index_c.htm 
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VIETNAM MANUFACTURING AND EXPORT PROCESSING (HOLDINGS) LIMITED 
越南製造加工出口（控股）有限公司 
（於開曼群島註冊成立的股份有限公司） 

 

壹、公司簡介及營運概況 

一、公司簡介 

(一)公司沿革 
年  度 重  要  記  事 

1992年 
 慶豐集團成立 VMEP以掌握越南機車業的商機，本集團的業務因而創立。 
 VMEP於 1992 年 3月 25日取得 Vietnam State Committee for Corporation and 
Investment核發投資執照。 

1993年  於越南同奈省設立首家廠房以從事機車製造。 
 於越南河西省設立第二家廠房。 

1998年  VMEP在越南推出 SYM品牌 Attila速克達系列，成為本集團最暢銷的機車，
尤其受到城市女性消費者歡迎。 

2000年 
 慶豐集團轉讓 VMEP全部股權給予三陽工業股份有限公司（台灣上市公司），
三陽於 2000 年 5月起取得越南 VMEP。 

 VMEP首次獲得 Saigon Marketing News頒發「越南優質商品」獎項。 

2001年 

 VMEP開始大量生產引擎並開始在越南製造整架機車。 
 VMEP自營 SANDA品牌在越南市場面市，接著數年陸續推出數款國民車，包
括甚受歡迎的 Boss。 

 VMEP第二次獲得 Saigon Marketing News頒發「越南優質商品」獎項並獲得
Vietnam Economic Times頒發「最佳服務金龍獎」獎項，同年又獲得 Vietnam 
Union of Science and Technology Association通過 Center for Support and Talent 
Development頒發 「金球獎」。 

2002年 

 成立 VCFP從事機車引擎零件的製造。 
 成立 CQS從事壓鑄機及鍛造模具的製造。 
 VMEP分別持有 VCFP及 CQS的 100%及 70%權益。本集團在越南註冊成立的
附屬公司所有註冊資本均已繳足。 

 VMEP第三次獲得 Saigon Marketing News頒發「越南優質商品」獎項。 

2003年 

 VMEP在越南推出 SYM 速克達系列的的頂尖車款 Excel專攻越南男性消費者
市場。 

 VMEP在越南推出本集團最暢銷的 SYM國民車 Angel。 
 於 4月 VMEP購入 VTBM的 31%股權。VTBM主要從事機車零件製造，包括
油缸、車架、鎖軸、模冶具及起動器 

2005年 

 於 6月三陽成立 Gold Way Holdings Corporation作為集團的控股公司。 
 於 6月 VMEP曾取得投資牌照製造 3.5公噸輕型貨車、六至九人座位多用途車
以及相關零件及引擎，而本集團已在越南成立 SMV，藉此進行此業務。然而，
董事會認定，從本集團利益考慮，現階段應繼續專注製造機車及相關零件及引
擎，不宜分撥資源製造輕型貨車及多用途車。故 2007 年 8月 3日本集團轉讓
SMV（連同進行輕型貨車及多用途車業務的投資牌照）予 SYI。 

2006年  獲得 Vietnam Economic Times頒發 2005 年優良商業作風「金龍獎」獎項。 
 VMEP獲得越南工業貿易部頒發「越南傑出品牌（工業）獎」獎項。 

2007年 

 於 6月在臺灣成立慶融貿易股份有限公司，從事 VMEP集團在越南地區外（專
營地區內）之銷售及根據分銷協議在越南地區外（專營地區內）銷售三陽集團
之機車及相關零件。 

 本集團於 9 月 13 日將Gold Way Holdings Corporation改名為Vietnam 
Manufacturing and Export Processing (Holdings) Limited，中文名稱為越南製造
加工出口（控股）有限公司。 

 於 8月 VMEP在越南成功推出新車種 Attila Elizabeth，提高了集團的品牌形象
並帶來更佳的利潤。 
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2.營收情形 
以下為本集團過去五個財政年度之綜合業績及綜合資產與負債概要： 

 
附註： 
1. 2008年12月31日年度每股盈利計算乃根據本集團權益持有人應佔利潤及年內加權平
均普通股數907,680,000股。2004、2005、2006及2007年12月31日各年度計算每股基
本盈利乃根據各年度本集團權益持有人應佔利潤及假設737,294,466股已於各年度發
行，即58,560,000股於招股書日及673,440,000股資本化發行。 

2. 流動比率以流動資產除以流動負債。 
3. 資本負債比率相當於總借貸除以總資產乘以100%。 
 

(十)法律訴訟 
於最後實際可行日期，本集團成員公司一概沒有涉及任何重大訴訟、索償或仲

裁，而盡本集團所知，除下文披露外，本集團任何成員公司概無這類尚未了結或受

到威脅的訴訟、索償或仲裁。 
本集團於往績記錄期間內一直遵守本集團經營所在司法權區的一切與本集團

業務相關的重要法律。本集團越南法律顧問 Russin & Vecchi及台灣法律顧問建業

法律事務所已確認，本集團已取得法律規定經營其業務所需的一切牌照和許可證，

在適用情況下亦已在各相關司法權區作出一切必要的公告。為確保持續遵守上述規

定，本集團定期監察一切必要的牌照和證書。本集團已制訂多方面的措施，以確保

遵守牌照規定和適用法律。於往績記錄期間內，本集團設有內部審計單位，定期檢

查本集團的遵例情況。 
另本集團於 2007 年 11 月 26 日接獲歐洲機車製造商委託律師事務所 Kelvin 

Chia Partnership之發函，指稱 VMEP在越南銷售的產品“Attila Elizabeth”與其產品
“Vespa LX”款之設計類似致造成消費者混淆，且營銷行為有構成不當競爭，但依公

司越南律師之意見認為，該名歐洲機車製造商提出的任何申訴並不會成立，蓋因公

司確已於越南知識產權局註冊登記該產品設計之相關工業產權，經越南律師表示該

車種之相關營銷活動及專利權均遵從越南之相關法令，因此判斷該歐洲機車製造商

就本件對 VMEP提出訴訟之可能性極低。 
(十一)契約金額超過公司資產總額10%之重要契約：無。 
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貳、財務概況 

一、最近三年度及截至最近期簡明財務資料 

(一)簡明合併損益表                                   
單位：美元 

項目／年度 2006 2007 2008 2009 H1 
銷貨收入 184,308,268 259,737,332 216,814,157 91,059,053
銷貨成本 (140,076,287) (192,558,987) (168,735,370) (72,435,050)
銷貨毛利 44,231,981 67,178,345 48,078,787 18,624,003
其他收入 203,059 515,842 598,681 90,867
分銷成本 (11,456,332) (19,066,894) (20,276,910) (5,686,660)
技術轉讓費 (3,052,690) (5,985,566) (5,157,019) (2,416,395)
行政開支 (7,623,331) (10,637,626) (15,606,591) (6,139,804)
其他開支 (140,328) (1,405,080) (19,460) (221,428)
火災引致損失 --- -- (2,968,931) -----
經營業務的業績 22,162,359 30,599,021 4,648,557 4,250,583
融資收入 5,313,723 4,937,942 11,113,801 1,965,019
融資成本 (1,646,860) (798,213) (3,776,612) (981,335 )
融資收入淨額 3,666,863 4,139,729 7,337,189 983,684
分佔權益入帳參股
公司利潤 57,074 169,553 80,568 57,104

除稅前溢利 25,886,296 34,908,303 12,066,314 5,291,371
所得稅 (2,565,095) (3,864,834) (4,069,483) (1,244,697)
年度溢利 23,321,201 31,043,469 7,996,831 4,046,674
  
以下各項應佔利潤  
本集團權益持有人 23,309,018 30,999,244 7,960,774 4,046,674
少數股東權益 12,183 44,225 36,057 ---
合併總損益 23,321,201 31,043,469 7,996,831 4,046,674
資料來源：最近三年度經會計師查核簽證按國際會計準則編置之合併財務報表及及2009年

上半年度經香港會計師審閱之合併財務報表 
 

(二)簡明合併資產負債表 
                                                                單位：美元 

項目／年度 2006 2007 2008 2009 H1 
資產及負債   
非流動資產   
  物業、機器及設備  40,888,581 39,470,807 41,327,729 41,907,985
  無形資產 468,648 413,889 185,779 138,330
  預付租賃款項 3,725,658 3,536,911 3,135,565 3,024,682
  商譽  8,751 8,751
於權益入帳參股公司之投資 624,386 793,939 773,767 830,871

  其他非流動資產 379,703 62,510 --- 3,000,000
  遞延稅項資產  133,946 303,582 1,129,035 1,239,446
   非流動資產小計  46,220,922 44,581,638 46,560,626 50,150,065
   
  存貨 34,839,431 40,838,363 33,654,233 25,672,816
  貿易應收賬款、其他應收賬
款及預付款項 16,764,099 18,566,475 19,046,202 16,897,200

  可收回所得稅 383,497 3,573 866,615 ---
  可供出售金融資產 75,558,351 24,835,311
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項目／年度 2006 2007 2008 2009 H1 
  已抵押定期存款 16,347,106 9,822,323 7,916,395 5,415,960
  三個月以上期限的定期存款 9,369,945 13,243,810 4,902,562 38,831,875
  現金及現金等值物 47,434,924 125,696,749 47,439,732 46,128,299
   流動資產小計 125,139,002 208,171,293 189,384,090 157,781,461
 資產總額     171,359,924 252,752,931 235,944,716 207,931,526
  
 負債   
   貿易及其他應付款項 29,344,565 45,919,905 22,281,596 25,924,437
   計息借貸 17,250,830 13,425,523 39,794,029 7,068,363
應付所得稅 20,291 1,355,736 33,409 618,024

   撥備 1,483,367 1,946,683 1,786,124 1,369,767
     流動負債小計  48,099,053 62,647,847 63,895,158 34,980,591
 流動資產淨值  77,039,949 145,523,446 125,488,932 122,800,870
 資產總值減流動負債  123,260,871 190,105,084 172,049,558 172,950,935
   計息借貸 39,835 70,226 44,703 31,941
 非流動負債總額  39,835 70,226 44,703 31,941
 負債總額 48,138,888 62,718,073 63,939,861 
 資產淨值  123,221,036 190,034,858 172,004,855 172,918,994
 權益  
   繳入股本 58,560,000 1,162,872 1,162,872 1,162,872
   儲備 64,239,271 188,405,996 170,841,983 171,756,122
 本集團權益持有人應佔權益  122,799,271 189,568,868 172,004,855 172,918,994
 少數股東權益  421,765 465,990 --- 
 權益總額  123,221,036 190,034,858 172,004,855 172,918,994
總負債及權益 171,359,924 252,752,931 235,944,716 207,931,526
資料來源：最近三年度經會計師查核簽證按國際會計準則編置之合併財務報表及及2009年

上半年度經香港會計師審閱之合併財務報表 

二、租稅 

越南製造加工出口（控股）有限公司設立於開曼群島，而開曼群島對於公司收

入、收益等並不徵收稅額，故在開曼群島並無所得稅費用。另越南製造加工出口（控

股）有限公司並無於香港產生應課稅溢利，故在香港地區無所得稅費用並無做出香

港利得稅撥備。海外附屬公司稅項乃同樣按適用之現有稅率計算，主要附屬公司最

近三年度（2006 年~2008 年）之稅項基準如下： 
(一)VietnamManufacturing and Export Processing Co., Limited（「VMEP」） 

根據越南 1987 年頒佈並於 1990 年及 1992 年修訂的外商投資法，VMEP的企
業所得稅，按產銷機車、備用零件及提供服務所得利潤 18%計算。儘管適用於組裝
及銷售引擎利潤的稅率為 10%，然而根據越南 1996 年頒佈並於 2000 年修訂的外商

投資法，該業務可享八年免稅期，由 2001 年起至 2008 年止。 
(二)Vietnam Casting ForgePrecision Limited（「VCFP」） 

根據越南 1996 年頒佈並於 2000 年修訂的外商投資法，VCFP的適用企業所得
稅率為 15%。VCFP可於 2003 年至 2005 年享有 3免稅期。其後七年（2006 年起至

2012 年）按適用所得稅率減 50%繳納企業所得稅。 
(三)Duc Phat Molds Inc.（「DucPhat」） 

根據越南 1996 年頒佈並於 2000 年修訂的外商投資法、2006 年投資法、2003
年企業所得稅法，DucPhat的適用稅率自首年經營起計首5年為15%，隨後6年（2007
年至 2012 年）的稅率為 20%，其後年度的稅率則為 25%。DucPhat享有由 2004 年

至 2005 年兩年免稅期，並於 2006 年須按適用所得稅率 50%繳納企業所得稅。 
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(四)慶融貿易股份有限公司 
根據台灣公司所得稅法，慶融公司的適用稅率若淨利潤低於新台幣 100,000元

為 15%，淨利潤高於新台幣 100,000元則為 25%。 
(五)PT Sanyang Industri Indonesia（「PT Sanyang」） 

根據印尼所得稅法，PT Sanyang適用的稅率為淨利潤在印尼盾 50百萬之下為
10%，淨利潤印尼盾 50百萬之上及印尼盾 100百萬之上，稅率分別為 15%及 30%。 

三、股利分派情形  

本集團在目前複雜多變的宏觀環境下能夠始終保持穩健積極的發展態勢，2007
年上市之後於 2008 年發放末期股息每股普通股為 0.0218美元（即每股 0.17港元）。
截至 2009 年 10月 10日止本集團董事會尚未有發放股利決議。 

參、財務報告 

一、 本集團及子公司 98 年 6月 30日財務報告暨會計師複核報告：請參閱附

錄 2。 

二、 本集團及子公司 96 年度及 97 年度財務報告暨會計師複核報告：請參閱

附錄 3。 

三、 本集團及子公司 95 年度及 96 年度財務報告暨會計師複核報告：請參閱

附錄 4。 

四、 本集團及子公司 93、94、95 年度及 96 年上半年財務報告暨會計師複核

報告：請參閱附錄 5。 

肆、存託憑證發行計畫及其約定事項 

越南製造加工出口（控股）有限公司 

臺灣存託憑證發行計畫 

一、發行目的 

越南製造加工出口（控股）有限公司（Vietnam Manufacturing and Export 
Processing (Holdings) Limited，以下簡稱「本公司」）為香港聯合交易所有限公司

（下稱「香港交易所」）之股票上市公司，為因應股東 SY International Ltd.之理財

資金需求，擬參與發行股東 SY International Ltd.提撥其持有在香港交易所上市之本

公司普通股 109,000仟股，參與發行本次臺灣存託憑證（下稱「本次存託憑證」）。 

二、本次存託憑證暫定發行條件 

(一)發行日期 
中華民國 98 年 12月 3日。 
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(二)發行總金額 
發行總金額為新台幣 735,750仟元。 

(三)發行單位總數 
發行單位總 54,500仟單位。 

(四)本次存託憑證所表彰有價證券之數量 
1.本次存託憑證每單位所表彰之有價證券為本公司普通股二股。 
2.本次存託憑證所表彰之有價證券總數為公司普通股 109,000仟股 

(五)本次存託憑證預計每單位發行價格之決定方式 
1.本次存託憑證依「中華民國證券商業同業公會證券商承銷或再行銷售有價證券處
理辦法」第四條之一規定，由承銷團先行保留 8,175仟單位自行認購(佔承銷總數
15%)，並保留 1仟單位由財團法人證券投資人及期貨交易人保護中心認購，並依
「中華民國證券商業同業公會證券商承銷或再行銷售有價證券處理
辦法」第二十一條之一規定，適用公開申購倍數彈性調整公開申購數量規
定，於 98 年 11月 25日申購結束後確認公開申購倍數為 27.50倍，公開申購配售
比率為 15 %，共計 6,950仟單位，詢價圈購比率為 85%，共計 39,374仟單位。
本案採包銷方式為之。 

2. 本次發行臺灣存託憑證每單位之發行價格，依「中華民國證券商業同業公會承
銷商會員輔導發行公司募集與發行有價證券自律規則」，承銷商輔導外國發行人
初次來台參與發行臺灣存託憑證，其發行價格之訂定應參考該臺灣存託憑證所表
彰之原有價證券於國外掛牌市場之發行慣例，並考量每單位臺灣存託憑證所表彰
原有價證券之數額及原有價證券所用於報價之外幣與新台幣間之匯率。承銷商將
參酌本公司目前經營績效、獲利情形與未來發展條件及本公司與主辦承銷商於圈
購期間結束後，參考圈購彙總情形及實際定價時市場對臺灣存託憑證之需求狀況
協議定之。 

3.本次存託憑證每單位發行價格，經本公司及主辦承銷商視市場狀況共同議定為新
台幣 13.5元。 

三、臺灣存託憑證持有人之權利義務 

本次存託憑證持有人之權利義務，應依存託契約及中華民國相關法令辦理。 
存託契約主要約定事項如下： 

(一)存託憑證表決權行使： 
持有人不得自行、直接或個別行使存託股份所表彰之表決權。如存託機構於其

訂定之截止日前已收到代表臺灣存託憑證已發行總數過半數之持有人對同一議案

為相同之指示（下稱「持有人指示」），存託機構、保管機構或其指定之人，應就

存託股份所表彰之所有表決權出席股東會，以投票方式表決議案，則存託機構、保

管機構或其指定之人就每一持有人持有臺灣存託憑證所表彰存託股份所賦予之表

決權數，應依持有人分別寄交投票指示書所載之指示，就相關議案分別填寫投票單

進行表決。 
(二)存託憑證之兌回及出售： 

持有人兌回臺灣存託憑證所表彰之存託股份並於香港交易所出售該等存託股

份，該臺灣存託憑證所表彰之存託股份無須向香港交易所或開曼群島及香港其他主

管機關註冊登記。 
(三)股利之分派： 

1.現金之分派： 
存託機構收到本公司就存託財產所分派之任何現金（包括現金股利／紅利及

任何因本公司清算所得之金額）時，存託機構應立即依相關法令及存託契約之規
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定，將前述金額兌換成新台幣，並於扣除相關稅捐及費用後，將上述金額依持有

人於存託機構訂定之基準日時持有臺灣存託憑證所表彰存託股份之比例分配予

持有人。 
2.新股之分派： 

存託機構於本公司無償配發新股時，得洽詢本公司並於收到持有人繳納之相

關費用與稅捐後(1)依中華民國法律規定及持有人持有臺灣存託憑證所表彰存託

股份之比例，透過帳簿劃撥配發臺灣存託憑證之方式增加持有人持有臺灣存託憑

證之數額；或(2)調整每一單位臺灣存託憑證所表彰本公司股份之數額。如存託機

構因任何原因無法依前述方式分派全部新股（包括但不限於(1)為受配該等新股而
需繳納之相關政府機關費用與稅捐及(2)為支付存託機構依存託契約之規定得向

持有人收取之報酬及費用，而出售部份新股），存託機構得依存託契約之規定出

售上述股份之一部或全部，並將其餘之股份依前述之方式分派予持有人或將出售

股份所得價款依存託契約之規定以現金分派予持有人。 
(四)認購新股或其他有價證券： 

1.如存託機構認為持有人得依相關法令於本公司通知之期限內認購新股或其他有

價證券，則應通知持有人，且於持有人交付新台幣認購價款及其他相關費用與稅

捐後，由存託機構、保管機構或其指定之人為持有人之利益認購新股或其他有價

證券，並透過帳簿劃撥配發臺灣存託憑證之方式增加持有人持有臺灣存託憑證之

數額； 
2.如存託機構認為持有人無法依相關法令或於本公司通知之期限內行使認購權時

（包括但不限於為行使該等權利而需繳納稅捐或費用），存託機構應盡力依相關

法令出售該等權利之一部或全部，並將出售該等權利之價款依存託契約之規定以

現金分派予持有人；或 
3.如存託機構依相關法令或實際上無法依前述第 1項或第 2項所載方式行使認購權

或處分該等權利，包括但不限於存託機構於接獲本公司通知後，無足夠時間通知

持有人或本公司未提供相關法令所要求之許可文件，存託機構得不行使或處分該

等新股認購權。 
其餘本存託憑證持有人之權利義務請詳「存託契約」之記載。 

四、臺灣存託憑證所表彰之有價證券之來源 

本次存託憑證所表彰之有價證券為參與發行股東 SY International Ltd.提撥其
所持有本公司普通股 109,000仟股參與發行。 

五、承銷方式及擬掛牌處所 

(一)本次存託憑證將以部分詢價圈購及部分公開申購配售方式對外公開銷售。 
(二)本次存託憑證擬在臺灣證券交易所股份有限公司上市掛牌交易。 

六、募集資金之用途 

本次存託憑證發行所得款項預計為發行單位總數乘以發行價格，將全數為股東

SY International Ltd.之理財資金需求。 

七、發行及存續期間相關費用之分攤方式 

本次存託憑證之發行，其發行費用將由參與發行股東 SY International Ltd.負
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擔；另存續期間相關費用（包括資訊揭露及其他支出、稅捐及其他賠償之責任）將

由本公司負擔及履行。 

八、募集期間及逾期未募足之處理方式 

本次參與發行臺灣存託憑證經主管機關申報生效後，擬由證券承銷商承諾以包

銷方式依據「中華民國證券商業同業公會證券商承銷或再行銷售有價證券處理辦

法」之規定，計劃以部分詢價圈購及部分公開申購配售之方式對外辦理公開銷售，

故應無募集不足之情事。 

九、其他經主管機關規定應記載之事項：無 

伍、承銷商評估總結意見 

越南製造加工出口（控股）有限公司（以下簡稱「該公司」）本次為辦理參與

發行臺灣存託憑證，以 68,076 仟個單位為上限，每一單位臺灣存託憑證表彰越南
製造加工出口（控股）有限公司普通股 2股，每股面額港幣 0.1元，總募集金額預

計約新台幣捌億零參佰貳拾玖萬柒仟元整，依法向行政院金融監督管理委員會提出

申報。業經本承銷商採用必要之輔導及評估程序，包括了解該公司之營運狀況，與

公司董事、經理人、及其他相關人員舉行會議，蒐集、整理、查證及比較分析相關

資料等，予以審慎評估。特依行政院金融監督管理委員會「外國發行人募集與發行

有價證券處理準則」及中華民國證券商業同業公會「外國發行人募集與發行有價證

券承銷商評估報告應行記載事項要點」及「外國發行人募集與發行有價證券承銷商

評估報告之評估查核程序」規定，出具本承銷商總結意見。 
依本承銷商之意見，越南製造加工出口（控股）有限公司本次辦理參與發行臺

灣存託憑證符合「外國發行人募集與發行有價證券處理準則」及相關法令之規定，

此外，由於該公司本次發行臺灣存託憑證，係因應該公司股東 SY International Ltd.
之理財資金需求，提撥 SY International Ltd.所持有該公司已發行普通股 136,152仟
股為上限參與發行臺灣存託憑證，故其發行計劃具可行性。 

 
 
寶來證券股份有限公司 
 
 
 
負責人：黃古彬 
 
 
 
承銷部門主管：王永順 

 
 
 
中 華 民 國 九 十 八 年 十 月 十 五 日 
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陸、 保管契約及存託契約主要內容：請參閱附錄 1。 

柒、 外國發行人所屬國及上市地國有關外國人證券交易之限制、租

稅負擔及繳納處理應注意事項 

本公司設籍於英屬開曼群島，其為英國殖民地，其法律體系係參照英國普通法體系設立。開

曼群島完全沒有稅收，無論是對個人、公司還是信託行業都不課徵任何稅捐。另本公司於香港交

易所主板掛牌交易，以下僅針對香港之證券交易部分說明： 

一、外國人證券交易之限制 

(一)開曼群島  
開曼群島法律並未禁止或限制外國人持有或買賣開曼群島公司之股份。 

(二)香港證券交易市場 
香港是全球重要銀行中心及貿易經濟體，為亞洲區第 2大交易市場。香港股市

因為國際化的程度相當高，海外資金的大量參與，使香港股市成為國際籌資的重要

管道。  
香港交易所分成主板(Main Board)及創業板。主板市場一般是為規模較大、成

立時間較長、具備一定盈利紀錄或符合其他財務要求的公司提供一個集資管道。創

業板並不規定申請公司必定要有盈利紀錄才能上市，故具未來成長潛力的企業也可

以透過資本市場及監管基本設施來籌集資金作發展用途。由於不需盈利紀錄就可申

請，日後表現的好壞存在極大不確定因素。鑑於涉及的風險較大，創業板以專業及

充份掌握市場資訊的投資者為對象，創業板的運作理念是「買者自負」，一切風險

概由投資者自行承擔。 
對於在香港交易所掛牌交易之股票買賣原則上並無任何限制，任何外國人均可

以自由進出買賣香港之上市股票。 

二、外國人租稅負擔及繳納處理應注意之事項 

(一)徵費、交易費及手續費  
香港證券及期貨事業監察委員會（以下稱「香港證監會」）就每筆證券交易徵

收兩項徵費（買賣雙方均需分別繳納）：以交易代價的 0.004%作交易徵費以作為

香港證監會營運資金，另以交易代價的 0.002%做為投資者賠償徵費，撥入香港證
監會設立的投資者賠償基金；上述兩項徵費需繳付予香港交易所，再由香港交易所

按相關規定付予香港證監會。另，根據香港證監會於 2005 年 11月 11日根據香港
證券及期貨（投資者賠償徵費）規則第 25(1)條所刊登的豁免付款公告，任何人均
無須就 2005 年 12月 19日或之後進行的證券或期貨合約買賣繳付前述投資者賠償

徵費，直至香港證監會根據該規則第 26(1)條刊登終止豁免公告為止。  
而香港交易所對每宗交易的買賣雙方就交易價格的 0.005%徵收交易費，此

外，就每筆證券交易之買方均須按購買價的 1%繳付經紀佣金。除此之外，並無額

外徵取證券交易稅及其他稅捐費用。 
(二)印花稅 

1.從價印花稅：自 2001 年 9 月 1 日起，出售或購買任何香港證券須課繳印花稅，
收費按買賣雙方之任何香港證券的成交單據，每張出售及購買單據所載的買賣款
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額或價值的 0.1%課徵（不足一元亦做一元計）。 
2.過戶紙印花稅：政府就每份新的過戶紙向股票的註冊持有人（即賣方）徵收 5港
幣的過戶紙印花稅，而不論交易股份的數目。 

三、繳納處理應注意事項  

如有臺灣存託憑證持有人應繳納稅捐之情事發生時，將由存託機構及保管機構

依據存託契約、保管契約及香港之相關法令，代臺灣存託憑證持有人繳納。惟任何

臺灣存託憑證持有人因其居住國香港簽署租稅協定而得享受稅捐減免優惠時，應自

行洽相關主管機關辦理。發行公司、存託機構及保管機構就持有人可能獲得之稅捐

減免不負任何責任。 

捌、臺灣存託憑證持有人或臺灣存託憑證所表彰之有價證券持有人

得行使之權利或限制事項 

臺灣存託憑證一律由臺灣集中保管結算所股份有限公司（下稱「台灣集保公司」）辦理帳簿

劃撥，臺灣存託憑證持有人不得申請領回臺灣存託憑證，但於存託契約規定之情況發生時，存託

機構應印製個別臺灣存託憑證交付予臺灣存託憑證持有人。另投資人於購買臺灣存託憑證前，應

向中華民國合格之證券商或保管機構申請開設集中保管帳戶，並應遵守台灣集保公司業務操作辦

法與相關規定。除存託契約另有規定外，臺灣存託憑證之轉讓應透過台灣集保公司之帳簿劃撥方

式辦理交割。臺灣存託憑證持有人持有臺灣存託憑證數額應以台灣集保公司參加人帳簿所登載之

數額為準。 
臺灣存託憑證持有人應依存託契約之規定行使其權利並受其限制。主要的權利包括有：(1)

臺灣存託憑證表彰存託股份之權利；(2)於受本公司通知時之認購新股之權利；(3)請求出售或兌
回存託股份之權利；(4)行使存託股份所賦予之表決權；以及(5)股利分派等，而有關存託契約之

主要內容，請參見本公開說明書「陸、保管契約（或其他保管文件）及存託契約之主要內容」之

說明。臺灣存託憑證所表彰本公司普通股之持有人，則應依本公司章程與香港公司法相關規定行

使其權利並受其限制。 

玖、臺灣存託憑證所表彰有價證券在所上市證券交易市場最近六個

月之最高、最低及平均市價 

本公司最近六個月於香港交易所之股價及成交量 
            單位：港幣元；股 

月份 最高價 最低價 平均收盤價 平均成交量 
2009年4月 0.64 0.44 0.63 8,223,900 
2009年5月 0.83 0.60 0.78 3,512,400 
2009年6月 1.25 0.76 1.01 5,069,400 
2009年7月 1.18 0.83 1.11 2,384,600 
2009年8月 1.14 0.86 1.00 1,139,200 
2009年9月 1.53 0.96  1.15 2,551,427 

資料來源：香港證券交易所及 Bloomberg整理所得 
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拾、台灣證券交易所規定應記載之事項及其他重要約定事項 

一、 主辦承銷商對本次公司發行台灣存託憑證價格發行合理性之評估 

本次越南製造加工出口（控股）有限公司（以下簡稱越南製造）申請臺灣存託憑證之

發行計畫，係提撥 54,500,000單位發行，每單位存託憑證所表彰之有價證券為越南製造普

通股二股，承銷方式係兼採詢價圈購及公開申購方式辦理，價格訂定參考依香港上市規則

第 13.36(5)條本存託憑證每單位的承銷價格將不低於下列兩者的較高者的 80%：(a)越南製
造簽訂承銷契約當日的收盤價；或(b)下述三個日期當中孰前者之前五個交易日的平均收盤

價：(i)越南製造公布本案的交易或安排之日；(ii)越南製造簽訂承銷契約之日；或(iii)越南
製造與主辦證券承銷商訂定承銷價格之日，另港幣兌新台幣之匯率則以 98 年 11 月 25 日
之中央銀行收盤交易匯率為依據，做為臺灣存託憑證對外詢價圈購及公開申購計算每一單

位臺灣存託憑證預計發行價格之參考，並考量每單位臺灣存託憑證所表彰越南製造普通股

之數額，參酌越南製造目前經營績效、獲利情形與未來發展狀況與主辦承銷商於詢價圈購

期間結束後，參考圈購彙總情形及實際定價市場對臺灣存託憑證之需求狀況協議之。本承

銷商與越南製造議定每單位發行價格為新台幣 13.5元。茲將其價格合理性說明如下： 
1.價格計算之說明： 
  依越南製造公布本案交易安排之日98年11月20日及定價日以11月25日為參考定價

日，98年11月20日及其前四個營業日（即98年11月16日～98年11月20日）平均收盤價、
參考定價日98年11月25日當日收盤價及參考定價日與其前四個營業日（即98年11月19 
日～98年11月25日）之平均收盤價，分別為1.47港元、1.58港元及1.54港元，匯率換算4.159
係參考98年11月25日之港幣與新台幣間之匯率，故每股港股換算為新台幣分別為6.11
元、6.57元及6.40元，以較高者新台幣6.57元為參考價格，最後每單位臺灣存託憑證之承

銷價格訂定為新台幣13.5元，經核算佔參考價格約為102.74%，其承銷價格符合香港上市
規則第13.36(5)條之規定。 

2.綜合結論： 
  本承銷商與越南製造共同商議承銷價格為每單位臺灣存託憑證新台幣13.5元，主係
考量考量越南製造於香港聯交所之股價水準、越南製造歷年來卓著的經營績效、獲利情

形與未來發展條件，並考量每單位臺灣存託憑證所表彰越南製造普通股之數額及越南製

造普通股所用於報價之港幣與新台幣間之匯率，本承銷商與越南製造共同議定之每單位

臺灣存託憑證發行價格為新台幣13.5元，尚屬合理。 

二、 越南製造加工出口（控股）有限公司（以下簡稱 VMEPH）與三陽集團關係說明 

(一)三陽集團背景資料 
三陽為 1961 年 9月 14日於台灣註冊成立的有限公司，自 1996 年 7月 29日起在台灣

交易所上市。三陽通過其全資附屬公司 SYI 持有本公司 72.39%股份（未提撥本公司股份
參與發行台灣存託憑證時）。 

三陽集團主要從事汽、機車及相關零件的製造業務，其中（「三陽機車業務」），以

自營「SYM」品牌及機車產品名稱商標，生產多款機車。三陽集團亦製造汽車、貨車及相

關零件（「三陽汽車業務」）。三陽集團擁有兩個主要生產廠房，其中一個位於台灣，另

一個則位於中國廈門市。三陽亦於中國江蘇省設有另一主要生產廠房作生產汽機車引擎之

用。 
(二)不競爭合約之業務劃分 
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三陽集團由 1970 年代開始在台灣銷售機車，至今台灣仍為三陽集團的主要市場，惟

其機車產品行銷全球，包括意大利、德國等歐洲國家以及美國及澳洲等其他國家。於 2007
年本集團於香港交易所上市前，三陽集團除向本集團出售機車零件，供本集團在越南生產

製造機車之用外，亦於本集團現行專營之東盟國家區域直接銷售其機車製成品予本集團之

經銷商，此外，尚有一小部分機車製成品供轉售予本集團的越南經銷商供作展覽之用。因

此，與本公司之機車事業經營有相互競爭之情形。本集團於 2007 年底為在香港交易所上

市，依據香港上市準則之規定，要求本集團之業務與三陽集團應有明確之劃分以符合其對

上市公司獨立性之規定，故本集團與三陽集團進行相關業務之分割，將東盟十國區域內之

機車事業劃分為本集團之專營業務區域，同時，三陽簽署以本公司為受益人的不競爭契

約，承諾其本身且其相關之關係人（就此而言不包括本集團）均不會直接或間接從事任何

與本集團在專營地區之業務構成競爭或可能之競爭。不競爭契約的其中一項作用，是使本

集團能在專營地區進行機車及相關零件產銷，而三陽集團則不會涉足該市場，換言之，本

集團自 2007 年香港上市後已與三陽集團間彼此各自的市場，作出清晰的地域劃分。 
不競爭契約的其他詳情列載如下： 

1.在不競爭契約之制約下，三陽授予本公司獨家許可權，可就 SYM 機車及/或相關零件的

產銷，在專營地區採用「SYM」商標，以及在越南採用若干機車產品名稱的商標（如

Attila Victoria及Magic II）。此外，三陽也已向越南製造加工出口有限公司(VMEP)授予
獨家許可權，在專營地區產銷 SYM機車及/或相關零件，可繼續使用三陽特許技術。此

外，本公司與三陽亦已訂立多項協議，內容關於(i)三陽及其關係人向本集團提供研發服
務和技術支援、(ii)三陽向本集團供應機車零件，(iii)以及本集團向三陽及其關係人供應
機車零件。上述許可、授權及協議將使本公司可完全獨立自主之營運。 

2.三陽、黃世惠先生（三陽主席兼董事）（統稱「契諾人」）各自簽署以本集團為受益人

的不競爭契約，各契諾人已共同及個別地向本公司（為其本身及作為其附屬公司各自的

信託人）作出不可撤回及無條件的保證及承諾，其不會使其關係人（就不競爭契約而言，

不包括本公司及其附屬公司）作出下列事項（不論直接或間接或作為授權人或代理人，

抑或以本身利益或相互之間或與任何人士、商號或公司共同或代表任何人士、商號或公

司，或透過任何實體（於本集團任何成員公司或透過本集團任何成員公司則除外））： 
(1)進行、從事、參與或持有任何權利或權益或提供任何服務或以其他方式涉足任何業

務，以致與本集團任何成員公司目前或可能不時會在專營地區（或其任何部分）從事

之任何業務構成直接或間接競爭或可能構成直接或間接競爭；及 
(2)採取任何行動，以致對本集團任何成員公司目前或可能不時會在專營地區（或其任何

部分）從事或可能從事的任何業務構成干擾或妨礙，包括但不限於招攬本集團任何成

員公司之客戶、供應商或僱員。 
3.各契諾人亦進一步共同及個別地向本集團（為其本身及作為其附屬公司各自的信託人）

作出不可撤回及無條件的承諾，倘其或其任何關係人獲得任何與本集團任何成員公司目

前或可能不時會在專營地區（或其任何部分）從事的任何業務相關的任何新業務機會

（「業務機會」），須按下列方式並將促使其關係人（不包括本公司及其附屬公司）按

下列方式，將此業務機會轉介給本公司： 
(1)其應向本公司發出並促使其關係人（不包括本公司及其附屬公司）向本公司發出該業

務機會的書面通知，說明該業務機會的性質、投資或收購成本及本公司考慮應否跟進

該業務機會合理所需的其他詳細資料； 
(2)本公司須於收到該業務機會書面通知後，立即就該業務機會向董事（包括獨立非執行

董事）及本公司高級管理層成員發出書面通知，執行董事連同本公司其他高級管理層
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成員將於獲通知有關業務機會的五個營業日內，向本公司獨立董事委員會提呈書面備

忘錄，對該業務機會作出分析，並提出他們對該業務機會的推薦意見與建議。獨立董

事委員會只包括於該業務機會沒有重大權益的獨立非執行董事； 
(3)本公司獨立董事委員會須召開會議，考慮該業務機會及執行董事連同本公司其他高級

管理層成員提出的推薦意見與建議，並決定應跟進或婉拒該業務機會； 
(4)倘合適，獨立非執行董事可委任獨立財務顧問協助進行與該業務機會有關的決策過

程，費用由本公司承擔； 
(5)舉行會議後，本公司獨立董事委員會須在獨立於其他董事的情況下，決定跟進或婉拒

該業務機會，並就其有關該業務機會的決定，向本公司發出書面確認； 
(6)本公司必須於收到該業務機會書面通知 30 個營業日（或誠如下文所述，本公司獨立

董事委員會考慮該業務機會所需的更長合理時限）內，將有關跟進或婉拒該業務機會

的決定，書面通知有關契諾人（董事相信 30 個營業日為本公司獨立董事委員會可作

出最終決定以跟進或婉拒該業務機會的合理時限）（若本公司獨立董事委員會需要更

長時間考慮該業務機會，本公司及有關契諾人將允許該獨立董事委員會就該業務機會

作出合理所需的更長時間考慮）； 
(7)若有關契諾人 (i)收到本公司婉拒該業務機會的通知，或 (ii)有關契諾人在本公司收取

由有關契諾人發出該業務機會書面通知日期起計 30個營業日（或上文 (f)項所述的更

長時間）內未收到本公司任何通知，則有關契諾人有權跟進該業務機會；及 
(8)若有關契諾人跟進的該業務機會的性質有任何重大改變，有關契諾人將按上文 (a)至

(g)段所述方式，向本公司轉介該經修訂的業務機會，猶如出現新業務機會。 
4.由於跟進或婉拒該業務機會的決定將僅由本公司獨立董事委員會作出，上述根據不競爭

契約有關任何契諾人獲提呈的任何業務機會的轉介安排，將有效解決競爭事宜及保障少

數股東權益。獨立董事委員會將僅由與該業務機會沒有重大權益的獨立非執行董事組

成，該等董事在作出決定時會以本公司及其股東的整體最佳利益為依歸。 
5.不競爭契約的規定存在以下例外情況： 

(1)有關三陽通過其中一家附屬公司在印尼西爪哇省所擁有的組裝生產線，三陽（本身或

通過附屬公司）可繼續作出結束該生產線運作所可能需要的行動或事項，包括於二零

零八年六月底之前，出售或處置在印尼生產線的所有剩餘存貨，以及於二零零八年年

底前，按印尼適用法律及法規處理三陽於該生產線的權益； 
(2)不競爭契約並不禁止三陽直接或間接持有越南三申機械（股）公司(VTBM)股份或擁
有權益； 

(3)不競爭契約並不禁止 VTBM繼續進行目前的機車零件產銷業務； 
(4)各契諾人可持有任何認可證券交易所上市公司或任何認可證券交易所（按證券及期貨

條例定義）上市控股公司旗下的公司股份權益不超過 5%，即使該公司從事的業務與
本集團任何成員公司於專營地區目前從事或可能不時從事的業務存在競爭或可能存

在競爭，但以契諾人持股總數不超過該公司已發行股份 5%、契諾人並非該公司董事

亦無權委任該公司任何董事為條件；及 
(5)不競爭契約不適用於三陽及其關係人根據 VMEP Holdings 分銷權協議作出的任何銷
售。 

6.不競爭契約以本公司於香港交易所上市之全球發售成功為條件，符合前述條件後，不競

爭契約即會生效。契諾人根據不競爭契約各自的責任將於下列情況下終止： 
(1)就三陽及其關係人而言，三陽（不論單獨或連同關係人）不再是本公司直接或間接控

股股東之日； 
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(2)就黃世惠先生及其關係人而言，(a)三陽（不論單獨或連同其關係人）不再是本公司直

接或間接控股股東；或(b)黃世惠先生不再擔任三陽董事之日（以較早者為準）；及 
(3)就各契諾人及其關係人而言，股份基於任何理由不再於聯交所主板上市及買賣（不包

括股份基於任何理由於聯交所主板暫停買賣）。 
7.只要(i)技術特許協議、(ii)商標特許協議；及(iii)倘本公司根據 SYM協議行使該權利（係

指三陽公司需依此協議給予給本集團之子公司 VMEP於獨賣專區（即東盟國家區域）有
充分的權利持有並使用 SYM 商標），本公司與三陽根據行使該權利訂立的特許協議，

仍然根據其條款生效，即使三陽不再是本公司控股股東，三陽將仍須遵守該等協議所施

加的限制。因此，根據該等協議，只要該等協議根據其條款仍然生效，三陽在專營地區

將不可就產銷的任何機車及相關零件採用「SYM」商標或三陽特許技術，或授權任何第
三方在專營地區使用「SYM」商標或三陽特許技術。 

8.鑒於不競爭契約已將本集團市場與三陽集團市場作出地域上的區分，反映本集團專營東

盟國家的市場，而三陽集團則專營台灣、中國及歐洲市場，因此目前本集團或三陽集團

均無意圖或計劃，將三陽機車業務全部或局部注入本集團。三陽集團並無任何其他與本

集團業務構成競爭或可能構成競爭的業務權益。 
9.不競爭契約的一個例外情況是三陽已與本公司訂立的 VMEP Holdings分銷權協議，此協
議主要是三陽已據以委任本公司為三陽及其關係人的機車及相關零件在專營地區（越南

除外，本公司於越南僅有權將有關機車轉售予客戶，用途亦限於展覽陳列）的獨家分銷

商。此分銷協議明確剔除越南，即本集團產品的主要市場。這項規定確保三陽及其關係

人所製機車及相關零件將不會直接或間接在越南市場出售，於展覽活動中作車種陳列之

用則除外。 
10.根據 VMEP Holdings分銷權協議，是否購買三陽或其任何關係人製造的任何機車或相關

零件以在專營地區轉售，完全由本公司決定。本公司並無任何義務必須向三陽或其任何

關係人購買任何產品，三陽或其任何關係人亦無權要求本公司作出任何這樣的採購。 
11.三陽及其關係人製造的機車及相關零件，只會通過本公司或其任何附屬公司在專營地區

發售，而且只會在本公司或該附屬公司選擇發售機車及相關零件的情況下，方會進行有

關發售。VMEP Holdings分銷權協議沒有以任何方式賦予三陽或其任何關係人在專營地
區內進行任何競爭性業務的權利，因此不會造成回避遵守不競爭契約或抵銷在該契約下

業務地域區分的效果。 
(三)VMEPH與三陽獨立性 

本集團自香港上市後，除有基於經營需要之考量而有與三陽集團維持部分業務往來

外，本集團之管理階層、經營管理、業務發展與財務機制等均已獨立運作，分述如下： 
1.管理層及行政獨立 

三陽目前仍為本公司控股股東，本集團的管理層獨立於三陽集團之管理層，且三陽

及本公司的董事會各自獨立履行其功能。下表列示香港上市後本公司及三陽的董事職

務： 
姓    名 上市後於本公司的職位 上市後於三陽或其附屬公司的職位 
張光雄(註1) 主席兼執行董事 無 
陳邦雄 行政總裁兼執行董事 無 
李錫村 執行董事 無 
王清桐 執行董事 無 
黃光武 非執行董事 三陽及其若干附屬公司的董事 
劉武雄 非執行董事 1.三陽若干附屬及轉投資公司的董事 




