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深 圳 证 券 交 易 所  
 

 

 

关于对中原环保股份有限公司的重组问询函 
 

非许可类重组问询函〔2023〕第 1 号 

 

中原环保股份有限公司董事会：  

12 月 27日，你公司直通披露了《中原环保股份有限公司重

大资产购买暨关联交易报告书（草案）》（以下简称“报告书”）。

我部对上述披露文件进行了事后审查，现将意见反馈如下： 

1.关于估值。报告书显示，本次评估采用资产基础法和收益

法两种方法进行，最终采用收益法评估结果作为本次交易标的资

产的最终评估结果。经评估，净化公司股东 100%权益价值为

442,100.00 万元，评估增值 7,858.24 万元，增值率为 1.81%。

标的公司 2020年、2021年、2022 年 1-6 月实际营业收入分别为

627.74 万元、1,448.97万元、48,891.84 万元，2022 年 7-12月

至 2027年预测营业收入分别为 56,243.80万元、112,540.73万

元、182,165.48 万元、187,132.60 万元、192,387.12 万元、

194,249.74万元、194,518.28 万元、194,819.56万元。净化公

司经营业务主要为污水污泥建造服务及处理业务、再生水销售业
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务及其他零星业务。2022 年 4 月 1 日之后，净化公司由原有经

营体制向以特许经营为主的市场化运作体系进行转变。 

经资产基础法评估，净化公司母公司资产账面价值

695,694.13 万元，评估值 698,303.88 万元，增值率 0.38%，其

中固定资产增值率 104.53% 长期股权投资增值率 65.58%，无形

资产-土地使用权增值率 568.17%。 

请你公司： 

（1）补充披露收益法评估中市场风险溢价、资本结构、贝

塔系数、特性风险系数、债权期望报酬率等指标详细计算过程、

取值依据及合理性； 

（2）结合 2022年 4 月 1日之后，净化公司由原有经营体制

向以特许经营为主的市场化运作体系进行转变，补充说明收益法

收入预测是否考虑销售及结算模式转变，预测是否审慎、合理； 

（3）详细说明各项固定资产增值率较高的原因，结合各项

固定资产的使用情况、使用年限、评估增减值的原因，说明固定

资产减值准备的计提是否充分、是否符合《企业会计准则》的相

关规定； 

（4）详细说明长期股权投资增值率较高的原因及合理性，

相关资产评估的主要测算过程及依据； 

（5）结合郑州市郑东新区管理委员会第十五次常务会议纪

要（郑东会纪[2022]47号），详细说明土地使用权增值率较高的

原因及合理性，相关资产评估的主要测算过程及依据； 
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（6）详细说明各项其他无形资产估值的详细计算过程、依

据及合理性，部分其他无形资产增值率较高的原因及合理性，相

关资产评估的主要测算过程及依据； 

（7）结合标的公司 2022 年污水处理量、历史期项目、运营

模式、产能、项目建设及投产的情况，详细说明郑州新区污水处

理厂（一期）污水处理项目、郑州市双桥污水处理厂污水处理项

目污水处理量的测算过程、测算依据及合理性，说明污水处理收

入预测依据是否充分； 

（8）结合标的公司郑州新区污水处理厂（二期）污水处理

项目、郑州新区污水处理厂提标改造项目、郑州新区污水处理厂

（二期）污泥处理项目、南曹污水处理厂项目、马头岗污水处理

厂一期一级 A升级改造项目建设情况，说明上述项目是否能按时

投产，相关污水、污泥处理量的测算过程、测算依据及合理性，

并说明污水污泥处理收入预测依据是否充分、预测期设定是否合

理； 

（9）结合各污水处理厂历史期产泥率，详细说明郑州市污

泥综合处理项目污泥处理量的测算过程，说明污泥处理收入预测

是否可实现； 

（10）结合在手订单情况，说明 2022 年 7-12月盈利评估预

测与实际数据的对比情况，说明收入预测是否审慎、客观，估值

是否存在虚高的情况。 

请独立财务顾问、评估机构对上述问题进行核查并发表明确
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意见。 

2.关于支付安排。报告书显示，本次交易的交易对价为

442,067.68 万元，交易为现金收购，公司将以自有资金、自筹

资金支付本次交易价款，在《现金购买资产协议》生效之日起 5

个工作日内支付本次交易价款的 30%，在《现金购买资产协议》

生效之日起 365 日内支付本次交易价款的 70%及相应利息。请你

公司： 

（1）结合公司自身现金流情况，补充披露本次现金对价支

付的详细资金安排； 

（2）结合公司日常生产经营所需资金情况、现金流状况、

资产负债率水平、未来支出计划以及本次自筹资金的融资成本等，

说明公司本次现金收购的履约能力，是否会对公司的流动性、业

务开展构成不利影响，是否造成偿债风险； 

（3）说明本次交易双方是否存在其他未披露的兜底协议安

排，说明如未能如约履行付款义务，你公司拟采取的应对措施，

本次交易是否设置相应的履约保障措施。 

请独立财务顾问对上述问题进行核查并发表明确意见。 

3．关于固定资产。报告书显示，标的公司尚有 55处房产尚

未取得权属证书，相关房产均属于标的公司自建房产，公用集团

已经出具《承诺函》，承诺若上述房产被认定为违规建筑，被有

关部门责令拆除或行政罚款，导致净化公司、上市公司因此产生

的全部损失，由公用集团以现金方式全额向净化公司或上市公司
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承担。请你公司及交易对方： 

（1）说明未取得房屋权属证明文件的房屋面积、账面价值、

评估金额及占其所有房产的比例； 

（2）说明评估过程是否考虑权属瑕疵资产的影响，相关处

理方式是否符合资产评估的相关规定，是否会对公司利益造成损

害; 

（3）说明上述房屋权属证书办理的最新进展以及预计办理

完毕时间；说明办理权属证书是否存在重大障碍，如存在，说明

具体应对措施,如无法办理权属证书，说明是否对标的资产生产

经营及持续盈利能力产生重大影响及具体应对措施； 

（4）说明公用集团补偿金额的确认方法、具体补偿方式及

补偿完成时限，说明如未能如约履行补偿义务，拟采取的应对措

施。 

请独立财务顾问对上述问题进行核查并发表明确意见。 

4．关于未决仲裁。报告书显示，截至目前，净化公司及其

下属公司存在尚未了结的仲裁，净化公司认为中恒电建集团有限

公司在涉案建设工程中使用的电缆质量不符合合同约定，要求中

恒电建集团有限公司向净化公司赔偿经济损失 38,217,581.47

元及违约金 2,211,345.32 元。请你公司补充披露上述未决诉讼

具体事由及最新进展，说明诉讼事项对标的公司业务、财务可能

存在的影响及拟采取的应对措施。 

请独立财务顾问、律师事务所、会计师事务所对上述问题进
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行核查并发表明确意见。 

5.关于其他应收款。报告书显示，其他应收款账面价值

244,139,706.83元，坏账准备 148,252,115.63元，其他应收款

主要为生茂固态照明科技股份有限公司代偿款，按单项计提坏账

准备的其他应收款也主要为上述代偿款。请你公司： 

（1）说明上述代偿事项发生的具体背景、原因、时间、履

行的决策及审批程序，说明坏账准备的具体计提情况，相关计提

是否充、谨慎，生茂固态照明科技股份有限公司是否与标的公司

存在关联关系，是否存在与关联方进行利益输送的情形，是否构

成非经营性资金占用；  

（2）说明其他应收款交易对方是否公司控股股东及其关联

方，如有，说明交易金额、交易背景等，说明交易完成后是否构

成非经营性资金占用。 

请独立财务顾问、会计师事务所对上述问题进行核查并发表

明确意见。 

6.关于特许经营权。报告书显示，标的公司污水处理、污泥

处理业务涉及特许经营，需与政府签订特许经营协议并获得特许

经营权后方可开展业务，特许经营期限最长不超过 30 年。请你

公司结合标的公司所签订特许经营权协议的相关条款情况，充分

评估并补充披露标的资产特许经营权是否存在因协议约定或法

律规定被收回、撤销或变更的风险，说明是否有应对措施。 

请独立财务顾问和律师事务所对上述问题进行核查并发表
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明确意见。 

7.关于营业收入。报告书显示，标的公司收入主要来源于污

水处理服务费、污泥处理服务费，相关服务价格对于标的公司收

入有重要影响。若公司经营成本受宏观经济影响大幅上升而服务

价格不能相应调整，或受政府审批程序等因素的影响服务价格不

能及时得到调整，标的公司将面临盈利水平下降的风险。请你公

司结合已签署的特许经营协议，披露各项目是否约定了污水污泥

处理价格调整机制，如有，披露相关条款及具体操作依据，说明

是否存在价格调整机制未能通过必要审核、审批程序的风险及应

对措施。 

请独立财务顾问和会计师事务所对上述问题进行核查并发

表明确意见。 

8.关于业绩承诺。报告书显示，交易对方承诺在 2023 年度、

2024 年度和 2025年度净化公司母公司及其各子公司乘以净化公

司对各自公司的持股比例后实现的合计净利润分别不低于

36,930.21 万元、34,342.46 万元和 37,827.42 万元。请你公司

补充披露上述业绩承诺金额的具体计算过程、计算依据，说明承

诺业绩是否与收益法预测结果相匹配，分析承诺业绩的可实现性。 

请独立财务顾问、会计师事务所和评估机构对上述问题进行

核查并发表明确意见。 

请你公司就上述问题做出书面说明，并在 1 月 19 日前将有

关说明材料对外披露并报送我部。 
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特此函告 

 

 

深圳证券交易所 

上市公司管理一部 

2023年 1月 11日 


