华夏证券股份有限公司
关于天津一汽夏利汽车股份有限公司关联交易之
独立财务顾问报告 
一、释义 
除非另有说明,以下简称在本报告中的含义如下： 

	一汽夏利
	指
	天津一汽夏利汽车股份有限公司

	一汽集团
	指
	中国第一汽车集团公司

	丰田汽车
	指
	丰田汽车公司

	丰田投资公司
	指
	丰田汽车（中国）投资有限公司

	天津丰田
	指
	天津丰田汽车有限公司

	天津一汽丰田或合营公司
	指
	天津一汽丰田汽车有限公司

	本独立财务顾问
	指
	华夏证券股份有限公司


二、绪言 

为满足市场消费需求，提高公司产品技术水平，加速产品结构调整，增强产品的市场竞争力，经有关各方充分协商，一汽夏利、一汽集团、丰田公司和丰田投资公司四方决定对天津丰田进行增资扩股，以扩大该公司的经营规模和生产能力，尽快做大做强汽车主业。由于一汽集团为一汽夏利第一大股东，根据《深圳证券交易所股票上市规则》中的有关规定,本次联合出资构成关联交易,并且其关联交易总额超过3,000万元。

华夏证券股份有限公司受一汽夏利的委托，担任本次关联交易的独立财务顾问。本财务顾问报告依据《中华人民共和国公司法》、《中华人民共和国证券法》、《深圳证券交易所股票上市规则》和交易各方所提供有关合同、决议和相关文件作出。

作为一汽夏利本次关联交易的独立财务顾问，特作以下声明：

1、本次关联交易各方已为本独立财务顾问提供了出具独立财务顾问报告所必需的资料（详见本报告备查文件部分），并保证其所提供的有关资料、文件的真实性、准确性和完整性。本独立财务顾问按照证券行业公认的业务标准、道德规范和勤勉尽责精神,认真阅读并充分了解了迄今为止所获得的一切有关资料、文件,并在此基础上编制本财务顾问报告。 
2、本独立财务顾问报告旨在对本次关联交易是否符合一汽夏利全体股东之共同利益作出独立、客观、公正的评价,以供公司全体股东及其他相关各方参考。
3、本独立财务顾问提醒投资者注意,本报告不构成对一汽夏利的任何投资建议,对投资者根据本报告作出的任何投资决策可能产生的风险,本独立财务顾问不承担任何责任。 
4、本独立财务顾问提醒投资者认真阅读一汽夏利董事会发布的关于本次关联交易的公告及相关文件。

三、本次关联交易当事人及其关联关系 
（一）本次关联交易当事人 
1、天津一汽夏利汽车股份有限公司

一汽夏利（原名天津汽车夏利股份有限公司）是由天津汽车工业（集团）有限公司（以下简称天汽集团）为独家发起人，以天汽集团所属之原天津市微型汽车厂、天津市内燃机厂和天津市汽车研究所为主体于1997年8月28日重组设立的股份有限公司，1999年6月28日，经中国证监会批准,一汽夏利向社会公开发行了21,800万股社会公众股,并于1999年7月27日在深圳证券交易所挂牌上市。2002年6月14日，天汽集团与一汽集团签署股权转让协议，天汽集团将其持有的一汽夏利50.98%的股份转让给一汽集团；2002年12月26日，天津汽车夏利股份有限公司更名为天津一汽夏利汽车股份有限公司；2003年2月28日，股权转让双方在中国证券登记结算有限责任公司深圳分公司办理了股份过户手续，一汽集团正式成为一汽夏利的控股股东。

一汽夏利现注册资本为159,517.40万元,注册地址为天津市西青区中北斜乡李楼南，法定代表人竺延风。主营业务为轿车、汽车发动机、汽车零部件、内燃机配件的制造及其售后服务；高科技产品的开发、研制及生产等。

根据一汽夏利2002年年度报告，截止2002年12月31日,公司总资产为759,289.00万元,净资产为237,536.62万元。 

2、中国第一汽车集团公司

一汽集团是国务院直属的国有大型集团公司，注册地在吉林省长春市，注册资金379,800万元，主营业务为汽车及汽车配件、小轿车及小轿车配件、旅游车及旅游车配件、汽车修理、动能输出、机械加工、建筑一级。截止2001年12月31日，一汽集团总资产5,423,242万元，净资产1,031,585万元。

3、丰田汽车公司

丰田汽车法定地址为日本国爱知县丰田市丰田町1番地；代表取缔役社长为张富士夫。

4、丰田汽车（中国）投资有限公司

丰田投资公司法定地址为中国天津经济技术开发区第四大街109号；法定代表人为丰田章男，主营业务为在中国鼓励或允许的机械工业和相关领域进行投资，设立科研开发中心或部门，从事新产品及高新技术的研究开发，转移其研究开发成果，并提供相应的技术服务，受所投资企业的书面委托，向所投资企业提供有关服务，为投资者提供有关市场开发及其他咨询服务等。

（二）关联方关系 
一汽夏利为一汽集团控股，一汽集团持有一汽夏利50.98%的股权。

四、本次关联交易的动因及原则 
（一）本次关联交易的动因
一汽夏利自上市以来，紧密围绕主业，不断提高产品质量和管理水平，但因商品车降价、新投入使用的模具摊销等原因，2002年公司出现了较大数额的亏损。一汽夏利与丰田汽车于2000年6月共同投资设立的天津丰田，尽管其开发生产的“威驰”轿车于2002年10月下线，但因该公司注册资本较少，经营规模偏小，2002年仍处于亏损状态。为加大一汽夏利产品结构调整的力度，进一步提高产品的市场竞争力，迫切需要对天津丰田增资扩股并迅速扩大其经营规模和生产能力，并尽快将其培育为一汽夏利新的利润增长点。

（二）本次关联交易的原则 
1、公平、公开、公正的原则； 
2、遵守有关法律、法规的原则；
3、有利于一汽夏利的长期发展,符合全体股东长远利益的原则；

4、诚实信用、协商一致的原则。

五、本次关联交易的基本内容 

1、增资对象及具体增资方案

天津丰田是由一汽夏利和丰田公司于2000年6月12日共同投资设立的中外合资经营企业，注册资本为9,698万美元，其中一汽夏利和丰田公司各占50%，法定代表人为竺延风，注册地址为天津经济技术开发区。2001年6月8日，丰田公司将其持有的天津丰田22.5%的股权转让给丰田投资公司。天津丰田主营业务是开发、生产经济型轿车及其零部件，销售自产产品并提供相应的售后服务。截止2002年12月31日，天津丰田总资产为112,505万元，净资产为65,612万元，实现销售收入33,888万元，净利润为-14,661.5万元。

根据一汽夏利与一汽集团、丰田公司和丰田投资公司四方于2003年4月9日在日本国东京都签署的天津丰田新的合营合同和章程，天津丰田的出资总额将由原9,698万美元增至40,803万美元，增资扩股后天津丰田更名为天津一汽丰田。其中，一汽夏利对合营公司注册资本的出资额将由原4,849万美元增至12,240.9万美元，占其注册资本的30%；一汽集团对合营公司注册资本的出资额合计为8,160.6万美元，占其注册资本的20%；丰田公司对合营公司注册资本的出资额合计为16,321.2万美元，占其注册资本的40%，丰田公司已经完成了2,667.5万美元的出资，剩余部分的出资由丰田公司以美元现金缴付；丰田投资公司对合营公司注册资本的出资额合计为4,080.3万美元，占其注册资本的10%，丰田投资公司已完成了2,181.5万美元的出资，剩余部分的出资由丰田投资公司以美元现金缴付。

2、增资资金来源和支付方式

一汽夏利实施本次增资所需的7,391.9万美元资金由公司自筹解决。一汽夏利对合营公司增资共分四批，第一批自新营业执照签发之日起2个月以内，出资额为4,160万美元，第二批自新营业执照签发之日起9个月以内，出资额为1,190万美元，第三批自新营业执照签发之日起14个月以内，出资额为620万美元，第四批自新营业执照签发之日起22个月以内，出资额为1,421.9万美元。上述款项一汽夏利均以与美元相当的人民币现金缴付。

3、增资协议的批准与生效

天津丰田本次增资事宜已经天津丰田第十七次董事会决议通过，有关各方已签署了合营公司新的合营合同和章程，因一汽夏利与一汽集团对合营公司共同出资构成了关联交易，一汽夏利对合营公司的此次出资已获一汽夏利二届十五次董事会会议审议通过，尚需获得一汽夏利股东大会的批准，天津丰田新的合营合同和章程尚需获得国家有关部门的批准。

六、上述关联交易对一汽夏利的影响

完成上述天津丰田的增资后，合营公司新增加的出资将用于引进丰田公司新一代的“皇冠”牌中高级轿车技术，在天津经济技术开发区建设新的厂区。增资后的天津丰田，其整车生产能力将由原先的3万辆增至13万辆。随着合营公司新技术的引进和整车生产能力的大幅度提高，将大大增强其发展后劲和盈利能力，一汽夏利将有望从对合营公司的投资中获得丰厚的投资收益，并带动其整体扭亏和步入良性发展的轨道。

七、独立财务顾问意见
（一）主要假设 
本报告就本次关联交易发表的意见建立在以下假设的前提下： 
1、本次交易有关各方所提供的资料真实、准确、完整； 
2、所属行业的国家政策及市场环境无重大的不可预见的变化； 
3、一汽夏利和天津丰田的内部基本制度、高层管理人员及所执行之税收政策等外部经营环境无重大变化； 
4、无其他人力不可预测和不可抗因素造成的重大不利影响； 
5、交易各方当事人全面履行交易协议。 
（二）对上述关联交易的评价

本独立财务顾问在认真审阅了一汽夏利提供的有关文件及关联交易公告后认为,在前述假设条件和交易原则下,上述交易符合相关法律法规和一汽夏利公司章程的有关规定,体现了公平、公正、公开的原则,符合一汽夏利全体股东的利益,对全体股东公平、合理。 
1、合法性
（1）上述关联交易已经一汽夏利董事会批准，关联方董事在此次董事会表决时遵守了回避表决的规定；在即将召开的股东大会上，关联方股东也将按有关法律、法律规定回避表决；

（2）一汽夏利已经和将要就上述关联交易严格履行信息披露义务；

（3）上述关联交易符合《公司法》、《证券法》及《深圳证券交易所股票上市规则》等有关法律、法规的其它相关规定。
2、公平、合理性 
由于天津丰田成立时间不长，虽然具有较好的盈利前景，但目前仍处于亏损状态，因此，有关各方经友好协商，本次增资仍在原出资额而非现净资产额基础上进行增资，本独立财务顾问认为此次关联交易是公平、合理的。

七、提请投资者注意的问题 
　　1、上述交易属上市公司与控股股东之间的关联交易；
2、上述关联交易尚需经一汽夏利股东大会审议通过方可生效； 
3、本报告仅就上述关联交易对全体股东的公平性作出独立、公正、客观的评价,不构成对一汽夏利的任何投资建议,对于投资者根据本报告作出的任何投资决策可能产生的风险,本独立财务顾问不承担任何责任。 
八、备查文件 
1、 一汽夏利、一汽集团、丰田公司和丰田投资公司2003年4月9日签署的《天津一汽丰田汽车有限公司合资合同》；
2、一汽夏利、一汽集团、丰田公司和丰田投资公司2003年4月9日签署的《天津一汽丰田汽车有限公司章程》；
3、一汽夏利第二届董事会第十五次会议决议；
4、天津丰田第十七次董事会书面决议。

华夏证券股份有限公司 
          二○○三年五月十六日
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