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上海证券交易所

上证公函上证公函上证公函上证公函【【【【2024202420242024】】】】3689368936893689 号号号号

关于对瀚蓝环境股份有限公司重大资产

购买草案信息披露的问询函

瀚蓝环境股份有限公司：

2024 年 11 月 21 日，公司披露《重大资产购买报告书（草案）》

（以下简称草案），拟批准瀚蓝（香港）环境投资有限公司（以下简

称瀚蓝香港）作为要约人，在满足先决条件的前提下向计划股东和

购股权持有人提出私有化粤丰环保电力有限公司（以下简称标的公

司或粤丰环保）的建议，其中涉及根据开曼群岛公司法第 86 条以协

议安排方式私有化粤丰环保，本次交易总价为 111 亿港元。经审阅

你公司提交的草案，现有如下问题需要你公司作进一步说明和补充

披露。

1.1.1.1.关于偿债能力关于偿债能力关于偿债能力关于偿债能力。。。。草案显示，瀚蓝（佛山）投资有限公司（以

下简称瀚蓝佛山）拟向其境外全资子公司瀚蓝香港增资至总股本不

超过 113 亿元港币（或人民币 105 亿元），用于支付本次私有化交易

对价，资金来源为公司自有资金、自筹资金。本次交易后，公司

2023 年度资产负债率将从 64.13%上升至 75.60%、2024年 6月 30日

资产负债率将从 64.01%上升至 74.94%。

请公司：（1）结合公司收购标的公司后合并报表的主要财务指
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标、存量及增量的有息负债规模、利息费用、债务到期情况等，量

化分析测算合并后公司还本付息的安排；（2）进一步评估上述大额

资金支出对公司现金流的潜在影响，说明是否存在流动性风险、是

否影响公司正常的投资和经营活动，并充分提示风险。请独立财务

顾问和会计师发表意见。

2.2.2.2.关于资产受限情况关于资产受限情况关于资产受限情况关于资产受限情况。。。。草案显示，截至报告期末，标的公司所

有权或使用权受到限制的资产的账面价值为185.97亿元，约占标的

总资产的 75%，主要系借款质押。其中无形资产质押金额为 123.70

亿元，占受限资产账面价值的 67%。

请公司补充说明标的公司上述大额资产质押涉及的借款金额、

借款用途、借款期限、标的公司偿还计划等基本情况，并结合标的

公司现金流情况等说明是否存在资金周转压力或无法清偿的风险。

请独立财务顾问和律师发表意见。

3.3.3.3.关于交易定价关于交易定价关于交易定价关于交易定价。。。。草案显示，本次收购价为每股4.90港元，估

值机构针对本次交易出具了《收购价格合理性分析报告》，主要结合

本次收购对象的实际情况和公开市场可收集的资料，确定采用市场

比较的方法结合其他港股私有化溢价情况、国内同行业可比上市公

司以及国内同行业可比交易案例情况对本次交易价格进行分析。此

外，公司因本次交易形成的商誉测算金额为 25.14 亿元。

请公司：（1）结合相关法律法规、可比交易案例补充说明本次

交易未采用收益法和资产基础法估值的原因及合理性，是否符合行

业惯例，说明公司选择市场法估值结果作为最终估值结论的合理性；

（2）结合标的公司经营情况，说明未来是否存在计提大额商誉减值
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的风险。请独立财务顾问和估值机构发表意见。

4.4.4.4.关于应收账款关于应收账款关于应收账款关于应收账款。。。。草案显示，标的公司 2022 年末、2023 年末

和 2024 年 6 月末应收账款分别为 12.36 亿元、17.49 亿元及 21.33

亿元，主要为应收可再生能源发电补贴以及应收垃圾处理费，截至

2024 年 6 月末，应收垃圾处理费和国家可再生能源发电补贴（以下

简称国补）占应收账款余额比例分别为 46.38%、36.74%。此外，标

的公司上述各期末应收账款的坏账计提比例分别为 0.92%、0.98%、

1.14%，低于同行业可比公司平均值 5.80%、6.61%、6.45%。

请公司：（1）结合同行业可比公司情况、标的公司经营情况等，

说明应收账款逐期增加的原因，是否与营业收入规模相匹配；（2）

补充说明标的公司国补收入的账龄结构、逾期情况、期后回款情况、

坏账计提比例，并结合列入国补项目目录的条件、国补确认条件，

说明标的公司涉及国补的收入确认是否准确、是否存在回收风险；

（3）说明标的公司应收账款的坏账计提比例的测算依据，以及坏账

计提比例在应收账款快速增长的情况下仍保持较低水平且低于同行

业可比公司的原因及合理性。请独立财务顾问发表意见，请会计师

说明对标的公司应收账款具体执行的审计程序并发表意见。

5.5.5.5.关于合规性关于合规性关于合规性关于合规性。。。。草案显示，标的公司目前有部分项目存在未完

成消防验收先投产、未完成工程竣工验收先投产、部分建筑物尚未

取得产权证书、租用土地存在部分瑕疵、部分业务尚未取得许可证

等合规性瑕疵，且根据臻达发展、李咏仪、黎健文与瀚蓝香港签署

的《不可撤销承诺及保证契据》，2024 年 6 月 30日起至计划生效日

期后的三年内（若出现损失或责任），如因计划生效日期之前的事实
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导致标的公司受到损失或者承担行政、民事责任的，则臻达发展、

李咏仪、黎健文将承担相应赔偿责任。

请公司：（1）列示标的公司目前存在合规性瑕疵的项目，以及

上述项目涉及到的资产、主要财务数据以及占标的公司的比重，说

明相关瑕疵是否对标的公司过户及后续正常经营产生实质性障碍，

以及明确相关应对措施；（2）说明公司以及交易对方在《不可撤销

承诺及保证契据》期满后是否有其他保障措施，请明确解决方案并

充分提示风险。请独立财务顾问和律师发表意见。

请你公司收到本问询函后立即披露，在10个交易日内针对上述

问题书面回复我部，并对草案作相应修改。

上海证券交易所上市公司管理一部

二〇二四年十一月二十八日


