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中国证券监督管理委员会： 

 

根据贵会于 2018 年 1 月 2 日签发的《关于请做好相关项目发审委会议准备

工作的函》（以下简称“《告知函》”），对《告知函》所提财务会计问题，致同

会计师事务所（特殊普通合伙）（以下简称我们）对北京首创股份有限公司

（以下简称首创股份公司）相关资料进行了核查，现做专项说明如下： 

 

《告知函》问题一提到：“申请人本次拟使用募集资金 7.39 亿元，收购河北

华冠环保科技 100%股权，河北华冠主要资产为持有中洲水务的股权。收益法评

估相关长期股权投资时 2017 年 4-12 月预计实现收入 8787 万元，比 2016 年收入

增长了 10 倍多，之后每年收入都有一定幅度的增长，请申请人说明 2017 年河北

华冠最新的财务数据，每年的预测是否可实现，并请保荐机构和会计师发表核

查意见。” 

 

回复： 

一、华冠环保 2017 年收入较 2016 年增幅较大的原因 

中同华评估以 2017 年 3月 31 日为评估基准日于 2017 年 5 月 18 日出具“中同华

评报字[2017]第 36 号”《资产评估报告》，对河北华冠的长期股权投资进行收益法

评估。 

华冠环保控股子公司中洲水务通过 13 家水务环保领域子公司运营自来水供水

特许经营项目。2016 年度中洲水务下属 13 家项目公司中实际生产经营的只有威县

中洲一家，其实际运营起始日为 2015 年 3 月，其余项目公司 2016 年度尚未开始生

产经营，无历史期间的经营收益数据，因此 2016 年中洲水务的营业收入仅为威县

中洲的营业收入。 

而 2017 年度其他 12 家项目公司均已陆续开始运营，各项目公司具体运营情

况如下： 
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序号 项目 进入商业运营的时间 

1 威县中洲 2015 年 3 月 28 日 

2 保定中洲 2017 年 6 月 1 日 

3 保定中诚 2017 年 7 月 10 日 

4 安国中洲 2017 年 4 月 18 日 

5 容城中洲 2017 年 4 月 30 日 

6 安新中洲 2017 年 7 月 1 日 

7 邢台中洲 2017 年 7 月 1 日 

8 定州中洲 2017 年 7 月 1 日 

9 高阳中洲 2017 年 7 月 1 日 

10 冀州中洲 2017 年 7 月 1 日 

11 蠡县中洲 2017 年 7 月 1 日 

12 宁晋中洲 2017 年 7 月 1 日 

13 涿州中洲 2017 年 8 月 1 日 

由于 2016 年中洲水务的营业收入仅为威县中洲的营业收入，而 2017 年度其

他 12 家项目公司均已陆续开始运营，导致 2017 年收入较 2016 年有较大幅度的上

升。 

 

二、2018 年之后收入变动情况说明 

1、2018 年至 2023 年收入逐年增长 

2018 年收入较 2017 年增幅较大，主要是由于一方面 2017 年新增通水运营的

项目公司主要为 2017年下半年开始通水运营，2017 年仅为半年的供水量；另一方

面由于 2018 年相对于 2017 年合同约定的保底水量增加所致。 

根据中洲水务各子公司特许经营合同的约定，运营期初即 2018 年至 2023 年

保底水量逐年增加，导致 2018 年至 2023 年收入逐年上升。如，根据《衡水市南

水北调配套工程—冀州地表净水厂工程一期 BOT 项目特许经营合同》：“从首次投

产日起至合同终止日止，甲方每年最少应购买的饮用水保底水量为：前三个周期

年为 1 万吨/日，第四个周期年为 2 万吨/日，第五个周期年为 3 万吨/日，第六个周

期年直至合同期终为 4 万吨/日。”根据特许经营合同的约定，运营期初保底水量逐

年增加。 

2、2023 年 2043 年收入不变 



 

 

根据中洲水务各子公司特许经营合同的约定，2023 年至 2043 年保底水处理量

不变，导致 2023 年至 2043 年收入不变。 

3、2044 年度开始收入下降原因 

由于中洲水务各子公司的特许经营合同陆续到期，导致 2044 年开始收入陆续

下降，直至 2047 年 6 月结束。 

 

三、评估预测数据的合理性分析 

（一）预测收入的合理性分析 

中洲水务及其子公司属于水务环保领域的公司，主要从事自来水生产和供应

项目的投资、建设和运营。通过与政府或者授权方签署特许经营权协议，利用由

政府或其授权方提供的原水进行生产，并向所在行政区域内的自来水厂、自来水

公司提供自来水的服务，其收入主要来源于向政府部门收取的水处理服务费。影

响预测期收入的主要因素包括：水处理量、水处理服务费单价、管网服务费。 

中洲水务的水处理服务费系根据特许经营权授权方与被授权方签署的《特许

经营协议》中约定的初始水处理服务费单价确定。根据《特许经营协议》的约定，

如动力成本、药剂成本、人工成本、国家税收政策调整等因素变化，项目公司在

运营期间可申请对水处理服务费调整。一般而言，随着动力成本、药剂成本、人

工成本等成本的上升，项目公司可申请上调水处理服务费。由于未来水处理服务

费的调整因素较多难以预测，基于谨慎性原则，评估师评估时未考虑未来期间的

水处理服务费的调整。 

《特许经营协议》对中洲水务下属各项目公司约定的水费价格和水量情况如

下： 

 

单位：元/吨 

序号 项目公司 
水费 

（不含税） 
水量 

1 定州中洲 3.38 

从首次投产日起至合同终止日止，甲方每年

最少应购买的饮用水保底水量为：第一年日

均 3.5 万吨，第二年日均 4 万吨，第三年直至

合同期满，日均 4.5 万吨。 

2 宁晋中洲 1.70 

从首次投产日起至合同终止日止，甲方每年

最少应购买的饮用水保底水量为：第一年日

均购水 2.5 万吨，从第二年直至合同期满，日

均购水 3.0 万吨。 



 

 

序号 项目公司 
水费 

（不含税） 
水量 

3 威县中洲 1.61 

从首次投产日起至合同终止日止，甲方每年

最少应购买的饮用水保底水量为：第一年日

均购水 1.2 万吨，第二年日均购水 1.5 万吨，

第三年直至合同期满，日均购水 1.8 万吨。 

4 邢台中洲 1.79 

从首次投产日起至合同终止日止，甲方每年

最少应购买的饮用水保底水量为：第一年日

均购水 0.4 万吨，从第二年至合同期满，日均

购水 0.5 万吨。 

5 安国中洲 1.88 

从首次投产日起至合同终止日止，甲方每年

最少应购买的饮用水保底水量为：第 1 年，

保底水量为 1.5 万吨/日；第 2 年，保底水量为

2 万吨/日；第 3 年至二期扩建完成之前，保底

水量为 2.5 万吨/日。二期扩建完后至合同期

满，保底水量双方根据实际用水状况另行协

商确定。 

6 冀州中洲 1.92 

从首次投产日起至合同终止日止，甲方每年

最少应购买的饮用水保底水量为：前三个周

期年为 1 万吨/日，第四个周期年为 2 万吨/

日，第五个周期年为 3 万吨/日，第六个周期

年直至合同期终为 4 万吨/日。 

7 高阳中洲 
1.68/0.88（管

网） 

运营年第 1 年保证水量为 1.5 万吨/日，第 2 年

保证水量为 2.5 万吨/日，第 3 年保证水量为 3

万吨/日，第 4-30 年保证水量为 4 万吨/日。 

8 保定中洲 1.45 

运营年第 1 年保证水量为 1.4 万吨/日，第 2 年

保证水量为 3.0 万吨/日，第 3-30 年保证水量

为 4.2 万吨/日。 

9 蠡县中洲 1.48 

运营年第 1 年保证水量为 420 万吨/年，第 2 年

保证水量为 560 万吨/年，第 3 年保证水量为

700 万吨/年，第 4-30 年保证水量为 1,380 万吨/

年。 

10 安新中洲 1.67 

运营年第 1 年保证水量为 1.5 万吨/日，第 2 年

保证水量为 1.7 万吨/日，第 3-30 年保证水量

为 1.9 万吨/日。 

11 容城中洲 1.96（注 1） 

第一年 220 万吨，第二年 330 万吨，第三年

440 万吨，第四年 550万吨，第五年直至特许

经营期满，每年 1,100万吨。 



 

 

序号 项目公司 
水费 

（不含税） 
水量 

12 涿州中洲 
未明确规定 

（注 2） 

第一年 766.5 万吨，第二年 1,489.2 万吨，第三

年 2,190 万吨，第四年直至特许经营期满，每

年 2,920 万吨。 

13 保定中诚 2.41 

运营年第 1 年保证水量为 2 万吨/日，第 2 年

保证水量为 3 万吨/日，第 3 年保证水量为 4

万吨/日，第 4-28 年保证水量为 5 万吨/日。 

注 1：容城中洲与容城县住房和城乡建设局签署的《容城县南水北调配套地
表水厂及城区管网工程 BOT项目特许经营协议》约定，按照投资暂估额 6,900 万
元进行计算，初始水处理服务费为 1.96 元/吨（不含税）。待项目完成审计后，再
由双方根据本合同约定方式确认的投资额和水处理服务费计算方式对水处理服务
费进行调整。容城地表水厂项目（因配套管网未建）实际投资 5,224.48 万元，企
业重新测算水处理服务费单价为 1.60 元/吨（不含税）。因水处理服务费受多方面
因素影响，因此本次水处理服务费的预测以企业根据实际投资额测算的 1.60 元/吨
（不含税）计算。 

注 2：根据涿州中洲与涿州市住房和城乡建设局签署的《涿州市南水北调地
表水厂及配套管网 PPP项目特许经营协议》对于初始水处理服务费单价计算的约
定，测算水处理服务费单价 4.34 元/吨（不含税），以此作为评估预测单价。 

 

（二）预计成本的合理性分析 

由于中洲水务下属项目公司处理的水为南水北调中线水源，水质较好，中洲

水务下属项目公司处理工艺类似、所处地域、原水水源水质、人工等成本相近，

在实施评估时仅威县中洲进入运营期，因此动力成本单位能耗、药剂成本单位用

料、人工成本人均工资的预测参考已经运营的威县中洲历史单位成本测算。由于

中洲水务下属项目公司水源均为南水北调中线水源，与首创股份其他自来水公司

水质不具有可比性，且威县中洲已经实际运营两年，因此使用威县中洲数据预测

其他项目公司成本。 

电费包括电度电费和容量电费，其中电度电费参考威县中洲制水实际单位电

耗、单位电价以及水处理量计算；容量电费依据项目公司变压器容量及单价计算。 

人员工资参考威县中洲人均工资以及各项目公司人员数量计算。 

药剂费包括药剂 1-混凝药剂（PAC）、药剂 2-次氯酸钠和实验室药剂器材。

其中药剂 1-混凝药剂（PAC）和药剂 2-次氯酸钠参考威县中洲实际每万吨水单位

消耗量测算；实验室药剂器材参考威县中洲的实际金额测算。 

折旧摊销根据特许经营权年限进行分摊；维修费参考首创股份其他水厂项目

维修费比例进行预测，并考虑每五年进行一次 A 级大修；其他费用根据已运营的

威县中洲的历史数据测算。 

 



 

 

四、华冠环保最新的财务数据 

评估报告以 2017 年 3月 31 日为评估基准日，对华冠环保 2017 年 4-12 月数据

进行预测。截至本回复出具之日，华冠环保 2017 年 4-12 月最新财务数据情况如下： 

 

单位：万元 

项目 
2017 年 1-3 月实

际数据 

评估报告预测

2017 年度数据 

2017 年度最新预

计数据 

营业收入 217.57 8,787.84 9,297.88 

其中：主营业务收入 217.57 8,787.84 9,297.88 

减：营业成本 93.72 5,803.94 5,864.69 

营业税金及附加 3.14 29.62 33.82 

销售费用 -- -- -- 

管理费用 90.93 486.72 321.21 

财务费用 147.76 4,121.60 4,314.68 

资产减值损失 -978.12 -- -- 

加：营业外收入 -- -- -- 

减：营业外支出 -- -- 2.74 

三、利润总额 860.13 -1,654.03 -1,239.27 

减：所得税费用 0.04 -- -- 

四、净利润 860.09 -1,654.03 -1,239.27 

注 1：以上数据未经审计； 

注 2：以上预计数据中包括 8 家尚未取得商业运营批复的项目公司，其损益

数据未在华冠环保财务报表体现，待政府审批程序履行完毕在财务报表中确认具

体营业收入和利润。 

 

华冠环保 2017 年 4-12月的预计业绩实现情况（未经审计））略优于评估报告

预测数据。 

 

 

 



 

 

五、会计师核查意见 

经核查，我们认为，评估报告对华冠环保各项目公司未来营业收入、增长率、

成本费用、净利润等预测数据是在参考历史期主要参数的基础上，结合未来业务

发展趋势进行的合理估计；根据 2017 年各项目公司商业运营的实际情况，未发现

收益法评估的预测收入和成本费用情况不合理的情形；在特许经营期内，在各项

目公司特许经营协议所约定的各项条件未发生变化以及国家税收政策和利率水平

基本稳定的情况下，华冠环保各项目公司在特许经营期内每年的预测数据是合理

编制的。 
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