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安徽国祯环保节能科技股份有限公司、国元证券股份有限公司 

关于中国证监会 

《关于请做好相关项目发审委会议准备工作的函》 

相关问题的专项答复报告 
 

中国证券监督管理委员会： 

根据贵会发行监管部 2017 年 9 月 1 日下发的《关于请做好相关项目发审委

会议准备工作的函》，国元证券股份有限公司（以下简称“保荐机构”或“国元

证券”）作为安徽国祯环保节能科技股份有限公司（以下简称“公司”、“发行

人”或“国祯环保”）申请公开发行可转换公司债券的保荐机构（主承销商），

并按照《中华人民共和国公司法》、《中华人民共和国证券法》、《创业板上市

公司证券发行管理暂行办法》、《证券发行上市保荐业务管理办法》等有关法律、

法规和文件的规定，本着勤勉尽责、诚实信用的原则，对涉及本次公开发行可转

换公司债券的特定事项进行了尽职调查、审慎核查，组织国祯环保、瑞华会计师

事务所（特殊普通合伙）（以下简称“会计师”）对贵会的反馈意见进行了认真

核查和取证，现将尽职调查后的有关事项报告如下： 

 

一、根据申请人最近两年及一期经营活动产生的现金流量净额为负，请申

请人在募集说明书中充分提示相关风险。 

答复： 

发行人已在募集说明书“重大事项提示”及“第三节 风险因素”中补充披

露如下： 

公司目前正处于业务规模快速扩张阶段，报告期内，公司经营活动产生的现

金流量净额分别为-36,717.66 万元、-52,110.44 万元、-31,662.50 万元和

3,314.17 万元，在扣除 BOT、TOT、PPP 特许经营权项目投资支付的现金后，公

司经营活动产生现金流量净额分别为 7,745.54万元、19,944.33 万元、6,908.03

万元和 23,358.18万元。发行人专业从事污水处理 BOT、TOT、PPP特许经营权投

资运营业务，根据《企业会计准则第 31 号——现金流量表》的规定，对列入金
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融资产核算的特许经营权项目的投资并非投资活动而是与经营活动密切相关的

交易或事项，公司在现金流量表中将按照金融资产模式核算的特许经营权项目投

资支付的现金在经营活动现金流出中的“购买商品、接受劳务支付的现金”中列

示。报告期内，公司特许经营权投资业务处于快速发展期，公司为此支付的现金

分别为 44,463.20 万元、72,054.77 万元、38,570.53 万元和 20,044.00 万元，

由于特许经营权项目产生的经营性现金流入是在项目特许经营期限（一般为

20-30年）内逐年收回的，导致公司近两年一期经营活动现金流净额为负。若公

司不能及时通过各种渠道筹措到足额的资金，则公司的资金周转将面临一定压力，

从而对公司经营造成较大影响。 

 

二、请申请人说明前次募投项目截止最近一期末的效益情况，是否达到预

计效益。请保荐机构核查并发表意见，并结合前次募投项目的运行和效益情况，

说明申请人本次发行是否符合《创业板上市公司证券发行管理暂行办法》第十

一条第（一）项有关“前次募集资金基本使用完毕，且使用进度和效果与披露

情况基本一致”的规定。 

答复： 

1、前次募集资金投资项目实现效益及使用情况 

经中国证券监督管理委员会《关于核准安徽国祯环保节能科技股份有限公司

非公开发行股票的批复》（证监许可[2015]3138号）核准，公司于 2016年 4月 5

日向社会非公开发行人民币普通股（A股）25,496,635 股，每股面值 1元，每股

发行价人民币 20.51 元，国祯环保本次发行募集资金净额为人民币

500,000,000.00元。上述资金于 2016年 4月 6日到位，经瑞华会计师事务所（特

殊普通合伙）验证并出具瑞华验字[2016]34010007号验资报告。 

截止到 2017年 6月 30日，公司已累计使用募集资金 50,010.01 万元，募集

资金余额为 0元。 

公司募集资金分别用于怀远县污水设施 PPP 项目、合肥市清溪净水厂 PPP

项目、郎溪县污水处理厂及配套管网 PPP项目和偿还银行贷款。近三年一期前次

募集资金投资项目实现效益的情况如下表所示： 

单位：万元 
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序

号 
项目名称 

项目总

投资 

募集资金

投入金额 

最近三年及一期实际的效益 是否达

到预计

效益 
2017年 1-6月 2016 年 2015年 2014 年 

1 怀远县污水设施 PPP项目 10,000 4,700 327.27 231.82 不适用 不适用 是 

2 
合肥市清溪净水厂 PPP项

目 
53,000 16,000 建设期 建设期 不适用 不适用 不适用 

3 
郎溪县污水处理厂及配

套管网 PPP 项目 
19,100 19,100 637.09 1,111.38 不适用 不适用 是 

4 偿还银行贷款 10,200 10,200 不适用 不适用 不适用 不适用 不适用 

注： 

1、怀远县污水设施 PPP项目承诺投资内部收益率不低于 8%； 

2、合肥市清溪净水厂 PPP项目承诺内部收益率不低于 7.8%； 

3、郎溪县污水处理厂及配套管网 PPP项目承诺内部收益率不低于 8%； 

4、2017年 1-6月实现效益未经审计。 

公司将每年预测能够收到的污水处理费、管网运维费、特许经营期末的流动

资金的回收作为现金流入，将建设项目每年预测需要投入的投资、运营所需的成

本及各项税收等作为现金流出，以现金流入与现金流出之差作为净现金流量，将

特许经营权期内产生的净现金流量折现到期初为零时的折现率作为内部收益率。 

同时，根据上述预测基础，对特许经营期内各年度的损益进行了测算，怀远

县污水设施 PPP 项目预测的 2016 年和 2017 年的净利润分别为 74.38 万元和

293.65 万元，该项目 2016 年全年实际实现净利润为 231.82 万元，2017 年 1-6

月实现净利润 327.27万元；郎溪县污水处理厂及配套管网 PPP 项目预测的 2016

年和 2017年的净利润分别为 646.52 万元和 706.08万元，该项目 2016年全年实

际实现净利润为 1,111.38 万元，2017 年 1-6 月实现净利润 637.09 万元。募投

项目实现的效益情况良好。 

 

2、保荐机构核查情况 

保荐机构通过查阅发行人披露的前次非公开发行股票的相关文件及定期报

告、会计师事务所出具的前次募集资金使用情况的专项报告、前次募投项目可行

性研究报告、核对存管银行出具的银行对账单和公司银行存款日记账，抽查募集

资金使用会计凭证、对公司管理层及其他相关人员进行访谈等核查程序，对本次

募投项目投资金额及收益测算的各项参数、指标以及假设条件等进行了复核和验
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证。 

经核查，保荐机构认为：发行人前次募集资金投资项目效益实现情况良好，

达到了预计效益；申请人本次发行符合《创业板上市公司证券发行管理暂行办法》

第十一条第（一）项有关“前次募集资金基本使用完毕，且使用进度和效果与披

露情况基本一致”的规定。 

 

三、请申请人针对拟参与投资成立安徽祯创产业投资基金（有限合伙）及

安徽祯融产业投资基金（有限合伙）的情况，说明上述基金的运营模式，申请

人拟参与投资上述基金的目的，在上述基金中所承担的角色。请保荐机构核查

并发表意见。 

答复： 

1、设立投资基金情况 

2017年 7月 17日，国祯环保召开第六届董事会第二十次会议，审核通过《关

于参与投资成立安徽祯创产业投资基金（有限合伙）的议案》和《关于参与投资

成立安徽祯融产业投资基金（有限合伙）的议案》，拟与中融大有资本投资管理

有限公司（以下简称“中融大有”）、第三方机构共同出资成立安徽祯创产业投资

基金（有限合伙），公司作为劣后级有限合伙人，第三方机构作为优先级有限合

伙人，中融大有作为普通合伙人；拟与珠海横琴汇垠明安基金管理有限公司（以

下简称“汇垠明安”）、申万宏源证券有限公司（以下简称“申万宏源”）共同出

资成立安徽祯融产业投资基金（有限合伙），公司作为劣后级有限合伙人，申万

宏源作为优先级有限合伙人，汇垠明安作为普通合伙人。 

上述两个产业投资基金的投资领域均为水务类环保产业类项目，为公司主营

方向。 

安徽祯创产业投资基金（有限合伙）执行事务合伙人下设投资决策委员会，

负责对管理人管理团队提交的投资项目进行审议并作出决议。投资决策委员会由

5人组成，其中执行事务合伙人委派 2人，优先级有限合伙人委派 1人，劣后级

有限合伙人委派 2人。委员实行一人一票制。任何投资项目之投资及退出决定及

其他重大事项须经全体投资决策委员会成员的一致表决通过。 

安徽祯融产业投资基金（有限合伙）设投资决策委员会，为执行事务合伙人
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在合伙企业内部执行合伙企业事务时的内部决策机构，其成员为三名，由申万宏

源、国祯环保、普通合伙人各提名一名。投资决策委员会就其讨论事项应形成会

议决议，对于所议事项，投资决策委员会委员一人一票进行表决，合法有效的会

议决议应经投资决策委员会全体委员同意方可通过。 

 

2、申请人拟参与投资上述基金的目的 

公司围绕水治理开展业务，目前主要从事城市水环境综合治理、工业废水治

理以及小城镇环境治理。公司的业务类型主要分为污水处理投资运营业务、环境

工程 EPC业务、水处理设备生产销售业务，其中污水处理投资运营是对公司业绩

贡献最大的业务，该类业务主要通过 PPP、BOT、TOT、BOO 以及托管运营等方式

取得经营权，并设立污水处理厂或小流域治理公司进行投资运营管理。特许经营

权在取得的初期需要大量的资金投入，并在特许经营期内（一般为 20-30年）逐

年回收。在国家对环保重视程度不断提高的背景下，各地对污水处理的投入也不

断加大，行业处于快速发展期，迎来良好的发展机遇，公司的污水处理投资运营

业务也发展迅速，运营的污水处理厂已由上市初期 2014年末的 61座增加到 2017

年 6 月末的 104 座，处理能力相应由 262 万吨提升到 416 万吨。2014 年-2017

年6月末，公司的资产负债率（母公司）分别为 70.11%、65.25%、80.18%和69.59%，

处于较高水平，仅通过银行贷款等传统融资方式已难以满足快速扩张的需求，急

需拓展新的资金筹措渠道。 

在上述背景下，公司拟设立上述产业投资基金，主要目的在于：（1）通过设

立投资基金引入社会资本，满足公司开拓项目的融资需求，增强公司的项目承接

能力；（2）在公司现有市场网络覆盖的基础上，借助社会资本的渠道，扩充公司

的 PPP项目市场拓展能力，加快公司在环保产业的布局，进一步扩大市场占有率；

（3）在更大范围内寻求对公司有战略意义的产业并购目标，为公司未来发展储

备潜在并购标的。 

 

3、投资基金的运营模式及公司的角色 

上述投资基金将紧密围绕公司的主营业务开展项目投资，主要通过股权投资

的方式投资于公司投标中标的城市水环境治理及污水处理工程项目公司。公司和
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社会资本方将积极的在市场上寻求污水处理 PPP项目，在获取项目信息后，公司

将按照等同于自有投资项目的标准对拟投资项目进行评判，在公司对项目认可的

前提下，由公司和投资基金作为联合体进行投标或投资，在中标或获取项目后，

根据项目的资金需求量，公司和社会资本方再根据约定的比例向投资基金投入资

金用于项目建设或受让支出。 

公司在投资基金中为劣后级有限合伙人，投资基金设置投资决策委员会，公

司在投资决策委员会中派驻成员，公司和社会资本方共同决定对投资标的的选取

和投资，所有投资事项均需公司和社会资本方一致同意方可实施。 

 

4、保荐机构核查意见 

保荐机构查阅了相关三会决议、与公司相关高管等人员进行了访谈，经核查，

保荐机构认为：安徽祯创产业投资基金（有限合伙）及安徽祯融产业投资基金（有

限合伙）系公司根据实际经营情况拟设立的产业投资基金，主要目的是拓展公司

融资渠道，增强主营业务的市场竞争力，不属于财务性投资。 

 

（以下无正文） 
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（本页无正文，为<安徽国祯环保节能科技股份有限公司关于中国证监会《关于

请做好相关项目发审委会议准备工作的函》相关问题的专项答复报告>之签字盖

章页） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

安徽国祯环保节能科技股份有限公司 

年     月   日 
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（本页无正文，为<国元证券股份有限公司关于中国证监会《关于请做好相关项

目发审委会议准备工作的函》相关问题的专项答复报告>之签字盖章页） 

 

 

 

 

 

 

保荐代表人：                                       

孙彬                        梁化彬 

 

 

 

 

 

 

 

 

国元证券股份有限公司 

年     月   日 

 

 




