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	问题1．据《合并公告》，你公司拟将子公司物业发展100%股权及相关资产、交易对方拟将大灌水电100%股权及相关资产分别作为出资标的，增资你公司控股的能源投资，用于投资开发水资源、清洁能源经营性业务。增资完成后，你公司将持有能源投资90%股权，交易对方持股10%。（1）请补充披露出资标的和被增资公司最近一年又一期的主要财务数据及出资标的评估价值；
	答复：
	评估价值：本司依据物业发展剥离“对中环星苑的持股资产”后的账面价值作为出资的标的价值，因“中环星苑持股剥离后”的账面资产价值与“评估价值”之间仅是少量固定资产市场价值溢价或折让的差别，而重组增资后又将合并控股了90%权益的增资标的报表，所以，即使评估值与账面值之间出现差值，也是该差值的10%会计数据微调，其影响小于容许的会计误差，不影响本司对重组控股能源投资交易的公允价值判断，故本次交易本司出资的标的仅以“账面价值”为对价依据。因工商银行厦门分行作为出资标的主要债权人曾委托过独立评估机构对大灌水电...
	问题1．（2）请说明能源投资原有股权的交易安排，以及物业发展股份代持事项可能对本次交易的影响；
	2014年12月31日，本司与億盟发展有限公司签订了《股东权益转让协议》，双方就公司原全资子公司首冠国际有限公司的股权转让达成了协议，协议特别约定标的公司首冠国际有限公司名下的物业发展25%股权，是由本司实质拥有的，首冠国际没有任何权益，首冠国际亦已签署有关信托书确认首冠国际只是该部分股权的信托人，非实际受益人。前述内容详见本司2015年年度报告第140页。因此物业发展股份代持事项对本次交易无实质影响，首冠国际将配合本司指示完成物业发展股权注入到能源投资的手续。
	问题1．（3）大灌水电旗下除大灌水电站和池屋坑水电站两座水电站外，还存在其他资产和负债。本次合同约定与交易无关的资产负债均由交易对手担保剥离。请披露大灌水电的资产负债剥离标准及具体内容，是否需取得债权人的书面认可等，并说明是否存在为他人提供担保、财务资助等情况及其后续安排，是否会损害上市公司利益；
	根据本次公告备查文件《深圳市创意星源城市能源投资发展有限公司重组协议》对于大灌水电的资产负债剥离标准及具体内容的约定，乙方按照注入能源投资的大灌水电的账面净资产值不低于人民币3,000万元（叁仟万元整）的剥离标准负责剥离，如乙方未完成前述义务，甲方则有权拒绝将能源投资10%股权转让登记至乙方名下的手续，同时能源投资将按照实物资产抵押权人暨大灌公司主要债权人工商银行厦门分行同意的内容，完成与工商银行厦门分行将实物电站资产按照工行债务的抵押价值注入能源投资，并由能源投资承接大灌公司工行债务的债务重组交易。
	根据交易对方罗奕添和福州永榕开发投资有限公司所述，标的公司大灌水电以其电站资产为其关联方在厦门工行的债务提供抵押担保，担保债务金额约3.26亿。
	因交易对方按照注入能源投资的大灌水电的账面净资产值不低于人民币3,000万元（叁仟万元整）的剥离标准负责剥离，本司、交易对方、债权人工行厦门分行（抵押权人工行厦门思北支行的上级行）达成了共识，如交易对方无法完成剥离义务，本司可以拒绝将能源投资10%股权转让登记至交易对方名下，能源投资可以按照承接抵押权人（工商银行厦门分行）所处置的大灌水电抵押资产的方式，自动剥离大灌公司对外担保的债务。根据交易对方提供的资料，除此之外未发现其他担保和财务资助情况。本司将根据后续达成协议的进度履行上市公司决策程序，所...
	问题1．（4）交易对方的关联方于大灌水电站的邻近区域流域还拥有总装机量不低于10MW、总收入不低于1,500万元人民币的若干建成电站，交易对方承诺将尽快注入能源投资。请说明前述电站的注入方式、时间和交易对价，并结合本次交易判断需履行的审议程序；
	问题1．（5）请补充披露出资标的过渡期安排，并结合相关安排分析本次交易对你公司2017年度及未来年度财务状况和经营成果的影响；
	问题1．（6）交易对方承诺能源投资将在2018年为上市公司水电等清洁能源的营业收入、利润分别贡献不低于人民币6,000万元、3,000万元的增长。请说明前述承诺的设定依据及合理性，未达承诺时的具体补偿安排，并分析交易对方的实际履约能力。
	问题2．据《转让公告》，你公司拟将参股公司中环星苑（你公司持股46%）10%股权及标的债权转让给恒裕集团，交易金额为1.87亿元。（1）请补充披露交易对方最近一年缺失的部分主要财务数据，并说明中环星苑主要资产（特别是主要房地产项目）的开发、销售、出租等情况及2016年非经常性损益27,221万元的具体内容；
	答复：
	恒裕集团截止2016年12月31日资产总额4,107,832万元，负债总额3,345,197万元，净资产762,634万元，当期营业收入703,474万元，当年预交税金10.08亿，净利润 -15,801 万元（未经审计）。
	中环星苑的主要资产为持有的深圳市喀斯特中环星苑置业有限公司（下称“喀斯特”）26.29%的股权。喀斯特拥有平湖中环阳光星苑【G04211-0184】宗地的国有土地使用权及开发权益（以下简称项目），宗地号【G04211-0184】，宗地面积约为52,785.27平方米，土地使用权年限70年，从2013年12月24日至2083年12月23日止。本项目土地用途为二类居住用地，土地性质为商品房。项目位于龙岗平湖街道中环路与阳光路交界处，项目地面计容建筑面积为17.9万平方米，地下为8.4万平方米。
	2017年8月该房地产项目正式开始预售。2017年12月项目主体结构工程建设已基本完成，预计于2018年上半年完成竣工验收。截止2017年12月31日该项目销售套数1,019套，销售面积89,882㎡，合同金额33.8亿元。
	2016年1-3月，中环星苑与深圳卓越信捷投资有限公司（下称“卓越信捷”）、深圳建信投资发展有限公司（下称“建信投资”）等相关方达成了一系列协议，就卓越信捷入股项目公司、建信投资退出等事项进行了约定（见本司披露的2016-004、2016-059号公告）。中环星苑按协议完成了向卓越信捷转让喀斯特73.71%股权的手续，并将项目公司控制权移交给卓越信捷，依据企业会计准则《合并财务报表》等相关规定，中环星苑对于剩余26.29%的股权按照其在丧失控制权日的公允价值进行了重新计量，产生的当期投资收益27,...
	问题2．（2）中环星苑持有喀斯特26.29%的股权，且依据其已签订的协议有权以回购喀斯特73.71%股权。请分析前述股权回购事项对本次交易作价的影响，并结合中环星苑最近三年又一期的交易或权益变动及评估情况，分析说明本次交易作价的具体依据及合理性。你公司董事会应当说明原因，并披露独立董事意见；
	答复：
	如前所述，2016年1-3月中环星苑与卓越信捷等相关方达成了一系列协议，卓越信捷完成了按2.9484亿元承接喀斯特73.71%股权的手续，并承诺：在未来完成系列框架协议所约定的项目开发、营销以及取得结算约定利润后，仍将按2.9484亿元的股权结算价格，结算放弃项目公司的剩余股东权益（见本司披露的2016-004、2016-059号公告）。本次交易是在预计上述回购事项能够完成的情况下对剩余股东权益进行的估值定价。
	2016年5月，建信投资持有的喀斯特12%股权以16,928万元在北京金融资产交易所公开挂牌成交（项目整体估值14亿元），本次交易参考了上述交易价格，同时考虑到目前房地产项目已开始预售，预售情况良好，因此在上述交易价格的基础上经交易双方测算、协商进行了调整，项目整体估值为18亿元，10%间接项目权益的交易价格上浮确定为1.87亿元。具体测算过程如下：
	根据目前的预售情况，预计2019年3月末项目房产将基本售磬并可分配项目利润，作为项目的投资者将在收回投资成本（初始股东债权）8.07亿元的基础上分配获得项目税后利润12.66亿元，投资本金和利润之和20.73亿元按15%的折现率折现为18.03亿元，项目税后利润的估算过程为:
	营业收入=67.96亿元（项目实际可售面积18.37万平方米乘以预计销售均价3.7万元）；
	扣减项=增值税及附加3.62亿元+土地征用及拆迁补偿费8.07亿元+建筑安装及配套成本16.93亿元+管理费用0.66亿元+营销费用1.58亿元+财务费用（资本化的利息支出）3.74亿元+土地增值税9.81亿元+企业所得税5.89亿元+卓越信捷分配利润5亿元=55.30亿元；
	项目结算净利润=67.96-55.30=12.66亿元
	问题2．（3）你公司称，作为问题1所述交易的前提，你公司必须安排出售或剥离物业发展所持中环星苑的投资权益。请你公司分析本次仅出售中环星苑10%股权的主要考虑因素，中环星苑其他股东与你公司的关联关系及是否放弃优先认购权，未来是否有逐步剥离中环星苑剩余股权的安排，如是，请分析本次交易需履行的审议程序；
	答复：
	本次仅出售中环星苑10%股权的主要考虑因素为从事水电业务发展的需要以及流动资金周转的需求（详见问题2（5）的答复）。剩余36%股权的处置方式为剥离至本司全资子公司,无对外出售计划。本次交易中环星苑其他股东（与本司无关联关系）已全部放弃优先认购权。
	问题2．（4）你公司预计本次交易可实现非经常性利润约4,900万元。请说明本次交易对你公司2017年及未来年度财务状况和经营成果的影响，前述损益的具体测算过程及依据，并分析是否符合企业合并相关会计准则及其应用指南的规定。请会计师核查并出具专项意见；
	答复：
	本司认为，截止2017年12月31日，本次交易已经公司有权机构审议通过，同时股权变更已经中环星苑股东会决议通过并对公司章程进行了相应修订；交易对方恒裕集团已按合同支付了60%交易对价，并有能力支付剩余尾款（于2018年1月5日已支付）；交易双方已按合同规定办理完成了标的股权及债权的交割手续。因而，该股权及债权已实质转移至交易对方恒裕集团名下，本次交易应在2017年确认相关损益，相关会计处理符合会计准则的规定。
	本次交易产生的收益测算过程如下：
	交易对价金额=187,000,000.00元；
	长期股权投资成本及标的债权成本= 34,045,017.81 +80,700,000.00= 114,745,017.81元；
	本次交易应计的企业所得税=（187,000,000.00- 1,923,076.96（长期股权投资税务成本）-80,700,000.00-11,139,769.37（弥补亏损））×25%= 23,309,288.42元；
	本次交易产生的收益=187,000,000.00-114,745,017.81-23,309,288.42= 48,945,693.77元。
	以上内容，详见本司同日披露的会计师核查意见。
	问题2．（5）请结合本次交易的背景、目的、方式、时点等，说明本次交易的必要性和合理性，是否具有商业实质，是否存在年末突击创造利润的情形。
	答复：
	将企业的发展和社会责任相结合，开拓新型环境清洁技术以及相关工程服务的业务，开发清洁能源及环境处理相关的基础设施经营性项目，这是本司为实现主营业务的全面绿色转型、实现企业跨越发展而制定及实施的战略方向。
	根据过去两年以来，本司在印尼的饮用水和水电等清洁能源基础设施经营性项目发展的需要和落实公司资源的快速跨界整合，本司一直进行着清洁能源方向业务的并购拓展交易（见本司披露的2017-060号公告）。作为该项交易的前提，本司必须安排出售或剥离物业发展所持有的对中环星苑的投资权益，这是因为并购拓展交易后的能源投资将是本司专门从事水电清洁能源经营业务的专业公司，能源投资在2018年度的商业计划中已把大灌等水电站及其辅助设施等作为2018年内快速拓展为适应（印尼）水电专业技术工种的跨境培训基地，适应在印尼境内...
	2017年8月开始，本司就与包括恒裕集团在内的两家以上具有丰富建设经验的大型开发企业商谈“深圳车港”拆迁补偿权益合作以及出售中环星苑部分股权等事宜。而与大灌水电交易对方的谈判历时已久，经过详尽的技术和商务考察，最终签约时对方要求在12月下旬内完成。从标的资产相关债权人商业需求上看，年终完成交易在商业实质上有其必要性和合理性，而出售10%“中环星苑”的股权和相应债权的交易也同时满足了年初归还到期银行贷款的资金流动性需要，因此不存在为年终利润而突击签约的情形。
	问题3．据《合作公告》，你公司拟就“深圳车港”在建工程拆迁补偿、置换项目风险代建等事宜与恒裕集团签订合作协议。（1）请补充披露交易对方股权结构、最近一年缺失的部分主要财务数据和最近三年主营业务情况等，并分析交易对方的履约能力；
	答复：
	恒裕集团股权结构图如下：
	恒裕集团截止2016年12月31日资产总额4,107,832万元，负债总额3,345,197万元，净资产 762,634 万元，当期营业收入703,474万元，当年预交税金10.08亿，净利润 -15,801 万元（未经审计）。
	恒裕集团主营业务为房地产开发，近年在南山区开发的房地产项目如下：
	前海金融中心，位于前海桂湾临海大道与桂湾三路交汇处，占地面积约21,374平方米，总建筑面积约290,000平方米，项目集超甲级写字楼、国际高端公寓、都会商业于一体，其中写字楼占148,000平方米，公寓30,000平方米，商业22,000平方米，地下商业8,000平方米，车位约1,141个。项目由纽约新世贸缔造者美国兆华斯坦与恒裕集团合作开发。
	大南山紫园别墅项目，位于深圳市南山区前海路紫径（大南山内，青青世界南），建筑性质为低密度住宅，物业类别为独栋、联排、双拼、空中别墅；占地面积：26,473.00平方米；建筑面积：25,967.22平方米，包含独栋、联排、双拼、空中别墅等物业类型，是一个高端生态别墅群。
	恒裕滨城花园，位于深圳市南山区后海湾核心位置，恒裕滨城花园北区占地35,853.95平方米，总建筑面积约246,966平方米，由4栋43层的高层住宅，1栋44层的高层住宅公寓和6栋3层的town-house组成，恒裕滨城花园南区占地11,958.18平方米，总建筑面积69,374.43平方米，由4栋24层高层住宅组成。
	深圳来福士广场，是该集团与新加坡凯德置地合作开发并已完工投入使用的高价值都市综合体项目。该项目坐落于深圳南山区标志性景观大道南海大道与创业路交汇处与本司“深圳车港经营权置换项目”直线距离700米左右，项目占地面积53,725平方米，总建筑面积39万平方米，其中地上建筑面积23万平方米。
	综上，本司认为恒裕集团具备本次交易的履约能力。
	问题3．（2）你公司预计本次事项将给公司带来1.8亿元利润。请结合协议主要条款、资金支付安排、双方权利义务、控制权转移等，说明本次交易对你公司2017年度及未来年度财务状况和经营成果的影响，前述损益的具体测算过程及依据，并分析是否符合企业会计准则的相关规定。请会计师核查并出具专项意见；
	答复：
	截止回函日，协议定金5,000万元已收取，本司与项目公司的代建协议尚未签订，项目公司尚未支付代建协议项下对价款。预计对2017年度利润不会构成影响。预计交易完成年度将产生1.8亿元利润的测算过程为：
	交易对价款=50,000万元；
	“深圳车港”在建工程账面成本=23,450万元；
	交易涉及的增值税=50000/1.06*0.06=2,830万元；
	交易涉及的企业所得税=（50,000-23,450-2830）*0.25=5,930万元
	交易产生的收益=50,000-23,450-2,830-5,930=17,790万元
	本次交易最终的收入确认时点及利润金额以会计师最终的审计结果为准，尚存在一定的不确定性，敬请广大投资者注意投资风险。
	以上会计师核查意见详见本司同日披露的公告。
	问题3．（3）请分析本次交易的必要性和交易对价的合理性，是否具有商业实质，是否存在年末突击创造利润的情形。
	答复：
	鉴于本司与深圳市人民政府就“深圳车港”项目履行“经营权置换”时，出现过渡期内本司的风险；同时为避免该不确定的因素影响本司经营收入现金流；本司将在履行与政府协议的原则条款的框架下，接受“恒裕集团”承担“风险代建”所要求的全部合作条件。目前双方通过友好协商达成了针对“南山文体中心暨停车场PPP项目”的“风险代建”的合作条款，恒裕集团取得风险代建委托的同时，可以完全消除本司单独履行“经营权置换”协议时存在的财务核算的不确定性风险。
	交易对价则是双方在自身不同商业资源以及风险偏好主观条件下，各自争取利益最大化的一种平衡；本司说服对方接受交易价定价的因素如下：（1）从交易生效日起至停车场实际停止收费日的这一过渡期间的经营收入，而这一过渡期间我们建议对方取五年的时限来计价。（2）因建筑重建所涉及的政府补偿可以转化为合作方的“报建和代建利益”，在政府批准本司“深圳车港经营权置换”的大前提下，因可以通过优化设计、优化空间资源手段在“置换的停车场空间”之外创造更高价值具有高密度流量的便利零售功能，建成后可由本司以低于市场价的方式保底收购...
	由于关于“深圳车港”在建工程拆迁补偿的相关谈判自2017年初就已经开始，直至12月下旬才与深圳市人民政府就“深圳车港”的项目经营权置换方案达成了协议的原则条款。为了避免涉及到社会公众利益的口岸基础建设进度不确定性关联到本司“在建工程”变更计划的不确定，从而减少本司经营财务状况的不确定性因素，本次交易在同政府达成原则条款框架后有其紧迫性和商业合理性，并且对2017年度利润不会构成影响，因此不存在为了年终利润而突击签约的情形。



