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武汉三镇实业控股股份有限公司 

重大资产置换及发行股份购买资产并募集配套资金 

暨关联交易 

之会计师事务所核查意见 

（更新稿） 

 

中国证券监督管理委员会： 

我们根据中国证券监督管理委员会 120977 号《中国证监会行政许可项目审查

反馈意见通知书》的要求，对武汉三镇实业控股股份有限公司（以下简称“武汉控

股”）的反馈意见中的相关问题进行了认真核实。公司的责任是提供真实、合法、

完整的合同、凭证及账簿等相关资料，我们的责任是根据公司所提供的上述资料，

依据《企业会计准则》及其相关规定进行核查，在核查过程中，我们实施了询问、

检查、核对等我们认为必要的核查程序。 

现将相关问题核查情况说明如下： 

 

一、反馈意见 13：请申请人详细说明排水公司报告期内营业收入，毛利率、净

利润等指标大幅变动的合理性，收入与利润增长比例的配比情况；详细说明排水公

司 2012 年 1-3 月收到其他与经营活动有关的现金 3.32 亿的核算内容。与同行业可

比上市公司相比，详细说明排水公司的资产负债水平的合理性。请独立财务顾问和

会计师核查后发表明确意见。 

回复： 

（一）营业收入，毛利率、净利润等指标大幅变动的合理性，收入与利润增长

比例的配比情况 

1、排水公司2011年以前的污水处理服务采取的是政府核拨运营资金的模式。在

该模式下，政府向各污水排放主体收取排污费，排水公司每年向市财政局申报污水

处理费使用计划，由市财政局组织审核并下达批复文件，并将污水处理费用下拨给

排水公司。 

排水公司 2011 年营业收入 46,628.01 万元，较 2010 年度增长 6.96%，净利润
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7,389.25 万元，较 2010 年度增长 10.48%；排水公司 2011 年度、2010 年度毛利率分

别为 36.54%和 36.48%，销售净利率分别为 15.85%和 15.34%。 排水公司 2011 年度、

2010 年度营业收入和净利润、毛利率较为平稳。根据政府每年拨付的排水处理费和

排水公司每年污水处理量模拟计算，排水公司 2011 年度、2010 年度污水处理收入

约为 1.35 元/吨。 

2、2012年4月25日，排水公司与武汉市水务局签订了《特许经营协议》。根据

该协议，排水公司自2012年4月25日起，获得30年污水处理服务特许经营权。根据

2012年3月16日武汉市人民政府《市人民政府关于授予武汉市城市排水发展有限公

司污水处理业务特许经营权的通知》，2012年1月1日至特许经营权签署日期间，排

水公司污水处理业务比照《特许经营协议》执行。根据签订的《特许经营协议》，

自2012年起武汉市政府作为唯一买方在特许经营期内，向排水公司采购污水处理服

务。首期三年的污水处理服务结算价格为1.99元/吨。 

3、由于排水公司2012年至2013年1季度销售费用、管理费用和财务费用保持稳

定水平，故排水公司获得特许经营权后，盈利能力大幅提高。排水公司2012年度营

业收入73,972.25万元，较2011年度增长58.64%，净利润21,084.24万元，较2011年度

增长185.34%，2012年度毛利率54.14%，销售净利率28.50%。排水公司2013年一季

度营业收入18,099.46万元，毛利率上升到50.57%、销售净利率上升到35.51%。因此

排水公司2012年度至2013年1季度营业收入，毛利率、净利润等指标变动情况合理、

且符合公司实际情况。 

（二）收到大额其他与经营活动有关的现金 

经核实，排水公司首次申报的现金流量表 2012 年 1-3 月收到其他与经营活动有

关的现金核算有误，经更正调减 1.43 亿元，实际应为 1.89 亿元，主要系排水公司

作为国有独资公司历史期间曾接受政府委托，代建部分城建、道路、河渠整治等公

益性项目形成的应收款项收回所致。 

（三）资产负债率合理性分析 

公司简称 股票代码 
2012年污水业务占主

营业务收入比例（%） 

2013年3月31日 

合并资产负债率（%） 

中原环保 000544 42.17 41.87 

创业环保 600874 75.83 62.09 

首创股份 600008 37.55 60.14 

洪城水业 600461 49.11 59.27 

重庆水务 601158 55.57 35.24 
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国中水务 600187 50.99 41.71 

兴蓉投资 000598 32.92 38.56 

平均  49.16 48.41 

排水公司  100.00 52.02 

注：数据来源上市公司公开信息 

水务类上市公司 2013 年 3 月 31 日合并资产负债率平均值为 48.41%，排水

公司该指标为 52.02%，略高于水务类上市公司平均水平，上述水务类上市公司中，

仅创业环保 2012 年度污水处理业务占主营业务收入 75.83%，与排水公司具有更

高的可比性，该公司 2013 年 3 月 31 日合并资产负债率为 62.09%，高于排水公

司资产负债率水平。排水公司为非上市公司，过去未进行股权融资，污水处理厂的

建设主要通过债务融资方式解决。目前，排水公司经营正常，排水公司 2013 年 3

月 31 日资产负债率为 52.02%，一季度利息保障倍数为 4.53 倍，在可预见的期间

内偿债风险较小。综上所述，排水公司资产负债率符合实际经营状况，具备合理性。 

（四）会计师核查意见 

经核查，排水公司报告期内营业收入，毛利率、净利润等指标变动情况合理、

且符合公司实际情况。排水公司2012年1-3月收到其他与经营活动有关的现金1.89

亿的核算内容主要系收到历史期间代建政府公益项目拨款。排水公司资产负债率符

合实际经营状况，具备合理性。 

 

二、反馈意见 14：请申请人说明其他应收款中应收关联方武汉市城市建设投资

开发集团有限公司 569.9 万元的款项内容、账龄、是否计提坏账准备、长期未归还

的原因及相关还款计划。并说明如何在重组后有效保障上市公司的独立性。请独立

财务顾问和会计师核查后发表明确意见。 

回复： 

（一）排水公司其他应收款项说明 

本次重组前，排水公司作为国有独资公司，历史期间曾接受政府和武汉城投委

托，代建部分城建、道路、河渠整治截污等公益性城建项目，相关项目存在排水公

司与武汉城投、水务集团共同或交叉出资的情况。本次重组前，为理顺排水公司资

产关系，根据排水公司业务范围，排水公司与武汉城投进行了相关业主变更。 

根据武汉市财政局出具的《关于确认武汉市城市排水发展有限公司政府性债务

的通知》（【2012】第 290 号），明确对排水公司为政府代建公益性城建项目进行垫
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付的资金和形成的债权进行认定，并明确由武汉城投安排城建资金予以归还。经武

汉市城乡建设委员会、武汉市发展和改革委员会、武汉市财政局 2012 年 3 月 30

日共同出具的（《市城建委、市发展改革委、市财政局关于武汉控股重组中相关项

目处置方式的通知》（武城建【2012】94 号））批准：原排水公司代建武汉城投的

在建项目中：①截污、排水工程项目业主调整为排水公司；②河流整治等代建项目

确定武汉城投为项目业主。根据上述安排，截至 2012 年 3 月 31 日，武汉城投须支

付排水公司 17,208.03 万元，排水公司须支付水务集团 16,638.12 万元。2012 年 3

月 31 日，武汉城投、排水公司以及水务集团签署债权债务转让协议书，三方债权

债务相抵后，武汉城投尚需支付排水公司 569.90 万元。 

上述排水公司对武汉城投的其他应收款 569.90 万元，账龄为 1 至 5 年，已采

用个别认定法按余额的 5%计提了坏账准备。截至 2012 年 7 月 31 日，武汉城投应

付排水公司 569.90 万元已支付完毕。 

2012 年 4 月 26 日，水务集团出具《保持上市公司独立性承诺函》，水务集团

承诺“保证不会因本次重组完成后改变所持武汉三镇实业控股股份有限公司，的股

份比例而损害武汉控股的独立性，在资产、人员、财务、机构和业务上继续与武汉

控股保持分开原则，并严格遵守中国证监会关于上市公司独立性的相关规定，不违

规利用武汉控股提供担保，不非法占用武汉控股资金，保持并维护武汉控股的独立

性”。 

（二）会计师核查意见 

经核查，排水公司 569.9 万元其他应收款为代建项目的代垫资金余额，账龄为

1 至 5 年，故采用个别认定法按余额的 5%计提了坏账准备。截至 2012 年 7 月 31

日，武汉城投业已支付所余款项。 

 

三、反馈意见 15：请申请人说明排水公司持股比例在 20-30%的长期股权投资

采用成本法核算的合理性。请独立财务顾问和会计师核查后发表明确意见。 

回复： 

1、武汉碧水科技有限责任公司的股权结构为：武汉水资源发展投资有限公司

持股 50%，武汉市燃气热力集团有限公司持股 20%，排水公司持股 30%。排水公

司未向武汉市碧水科技有限责任公司委派董事或高级管理人员。从该公司的经营管

理决策实际情况来看，该公司主要由其控股股东武汉水资源发展投资有限公司及该

公司内部人员控制，排水公司未能参与该公司的政策制定过程及日常经营活动管

理、未与该公司之间发生重要交易，且该公司尚处于建设期，排水公司对该公司不
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构成控制和重大影响。因此排水公司以往年度对其一直采用成本法核算，该核算方

法合理，符合实际情况。 

2、武汉汉西污水处理有限公司的股权结构为：新加波上市公司亚洲水务有限

公司（Asia Water Technology Ltd.）持股 43%，武汉凯迪水务有限公司持股 37%，

排水公司持股 20%，其中武汉凯迪水务有限公司为亚洲水务有限公司全资子公司，

双方为关联方。武汉汉西污水处理有限公司董事会成员 7 名，其中亚洲水务有限公

司委派 3 人，武汉凯迪水务有限公司委派 2 人，排水公司委派 2 人。该公司高级管

理人员 4 人，武汉凯迪水务有限公司委派 2 人，武汉汉西污水处理有限公司内部人

员 1 人，排水公司委派 1 人。虽然排水公司向武汉汉西污水处理有限公司委派了 2

名董事和 1 名管理人员，但该公司作为武汉市政府引资项目，自设立之初一直由外

资方亚洲水务有限公司控制并负责经营管理，从该公司的经营管理决策实际情况来

看，排水公司对该公司不构成控制和重大影响，因此采用成本法核算，该核算方法

合理，符合实际情况。 

经核查，排水公司对武汉碧水科技有限责任公司和武汉汉西污水处理有限公司

的长期股权投资采用成本法核算符合排水公司未对两家公司构成控制和重大影响

的实际情况，核算方法合理。根据上述两公司财务报表，若对武汉碧水科技有限责

任公司和武汉汉西污水处理有限公司采用权益法核算，会使排水公司净资产分别减

少 700 万元和增加 237 万元，共计减少排水公司净资产 463 万元；2011 年度使排

水公司损益分别增加 0.23 万元和 125 万元，共计增加排水公司损益 125.23 万元；

2012 年 1-3 月使排水公司损益分别增加 0 万元和 34 万元，共计增加排水公司损益

34 万元。排水公司对两公司长期股权投资的核算方法，影响金额未到达重要性水平。 

 

四、其他事项说明 

因更正置入资产现金流量表部分数字，本次反馈意见回复补充提供了更正后的

置入资产财务报告及审计报告、上市公司备考报表及审计报告。相关数字更正情况

具体如下： 

1、置入资产现金流量表 2012 年 1-3 月数值更正情况如下： 

单位：元 

 调整前金额 调整后金额 差异金额 

收到其他与经营活动有关的现金 332,127,787.58 188,742,841.00 -143,384,946.58  

经营活动现金流入小计 1,249,389,187.58 1,106,004,241.00 -143,384,946.58  

经营活动产生的现金流量净额 958,384,429.53 814,999,482.95 -143,384,946.58  
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 调整前金额 调整后金额 差异金额 

购建固定资产、无形资产和其他长期

资产支付的现金 
461,903,252.60 381,340,308.97 -80,562,943.63  

投资活动现金流出小计 461,903,252.60 381,340,308.97 -80,562,943.63  

投资活动产生的现金流量净额 -461,903,252.60 -381,340,308.97 80,562,943.63  

偿还债务支付的现金 395,935,019.51 333,113,016.56 -62,822,002.95  

筹资活动现金流出小计 407,355,531.55 344,533,528.60 -62,822,002.95  

筹资活动产生的现金流量净额 -160,689,513.47 -97,867,510.52 62,822,002.95  

2、备考报表现金流量表 2012 年 1-3 月数值更正情况如下： 

单位：元 

 调整前金额 调整后金额 差异金额 

收到其他与经营活动有关的现金 345,255,089.87 201,870,143.29 -143,384,946.58  

经营活动现金流入小计 1,294,161,889.87 1,150,776,943.29 -143,384,946.58  

经营活动产生的现金流量净额 961,901,541.81 818,516,595.23 -143,384,946.58  

购建固定资产、无形资产和其他长期

资产支付的现金 
464,560,972.38 383,998,028.75 -80,562,943.63  

投资活动现金流出小计 464,560,972.38 383,998,028.75 -80,562,943.63  

投资活动产生的现金流量净额 -464,560,972.38 -383,998,028.75 80,562,943.63  

偿还债务支付的现金 422,935,019.51 360,113,016.56 -62,822,002.95  

筹资活动现金流出小计 439,255,531.55 376,433,528.60 -62,822,002.95  

筹资活动产生的现金流量净额 -192,589,513.47 -129,767,510.52 62,822,002.95  

3、更正说明 

（1）排水公司 2012 年 1-3 月购建固定资产、无形资产和其他长期资产支付的

现金多列支 8,056 万元，原因是将划拨增加的湖滨花园泵站固定资产 3,695 万元和

在建工程转入的固定资产 243 万元误记为现金流出，应付工程款中上年余额调账减

少（根据工程决算审计调账）的 3,302 万元误记为现金流出，其他应付款增加导致

在建工程增加 816 万元误记为现金流出。 

（2）排水公司 2012 年 1-3 月偿还债务支付的现金多列支 6,282 万元，原因是

划出东西湖和蔡甸两个分公司剥离借款本金 7263 万元误记为现金流出，少列支利

息支出 981 万元构成，上述情况都是把不涉及现金的业务当做现金流出所致。以上

涉及现金流量表的更正项目不影响财务报表的其他数据。 

（3）排水公司 2012 年 1-3 月收到其他与经营活动有关的现金多列支 1.43 亿

元，原因是在复核现金流量表时，未发现上述 1、2 点错误，为平衡勾稽关系，根

据轧差结果调增收到其他与经营活动有关的现金 1.43 亿元。 

（4）排水公司现金流量表其他调整项目及上市公司备考现金流量表调整项目

系根据上述调整计算调整所致。 
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