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证券代码：002310      证券简称：东方园林    公告编号：2015-129 

北京东方园林生态股份有限公司 

关于对重大资产重组问询函回复的公告 

 

 

 

 

 

2015年11月6日，北京东方园林生态股份有限公司（以下简称“东方园林”或

“公司”）收到贵所《关于对北京东方园林生态股份有限公司的重组问询函》（中

小板重组问询函（不需行政许可）【2015】第22号）（以下简称“问询函”）。公

司董事会与本次重组有关各方对相关问题进行了认真讨论和研究，就贵所提出的

相关问题做出以下说明和解释： 

如无特别说明，本公告中的简称与《北京东方园林生态股份有限公司重大资

产购买报告书（草案）》（以下简称《重大资产购买报告书》）中的简称具有相

同含义。 

1、《报告书》披露，截至评估基准日 2015 年 5 月 31 日，标的资产富阳申

能固废环保再生有限公司（以下简称“申能环保”）100%股权的账面价值为

18,710.97 万元，评估价值为 244,000 万元，增值率为 1,204.05%。请补充披露

以下内容： 

（1）结合标的公司所在行业发展情况及核心竞争力等，说明本次评估增值

的合理性； 

（2）结合可比公司的盈利情况和标的公司未来盈利能力，补充披露本次评

估中所使用的预测毛利率的合理性； 

（3）结合申能环保最近三个会计年度危险固体废物处置价格的变动情况，

补充披露本次评估中所使用的固体废物处置预测价格的合理性，并进行敏感性

分析； 

（4）结合 2015 年 1 至 5 月合金销售的销量及价格情况，补充披露本次评

本公司及董事会全体成员保证信息披露的内容真实、准确、完整，没

有虚假记载、误导性陈述或重大遗漏。 
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估中所使用的相关预测销量及价格的合理性，并进行敏感性分析。 

请独立财务顾问和评估机构就以上第（2）项至第（4）项事项进行核查并

发表明确意见。 

回复： 

一、结合标的公司所在行业发展情况及核心竞争力等，说明本次评估增值

的合理性 

1、标的公司所处行业快速发展、市场需求旺盛 

标的公司主营工业固体废物无害化处置及再生金属资源化回收业务，处于环

保行业中的固废治理领域。随着全社会环境保护意识的逐步增强，近年来我国工

业固废治理呈现出良好的发展势头。根据环保部全国环境统计公报，2011-2014

年，我国工业固废综合利用率由 59.80%提升至 62.10%。该等指标的持续优化

标志着我国在工业固体废物和危险废物治理成效显著。 

然而，另一方面，持续保持增长态势的工业固废产生量及其庞大的历史贮存

量导致我国工业固废治理产业一定时期内仍面临较重的治理任务。以 2014 年为

例，我国工业固废综合利用率 62.10%，较国家发改委《“十二五”资源综合利用

指导意见和大宗固体废物综合利用实施方案》提出工业固废综合利用率达到

72%的目标仍有较大差距，且由于过往年度未经处置和综合利用的工业固废均进

入贮存等待来年处理，截至 2014 年底，我国待处理的工业固废的贮存量达到 4.5

亿吨。 

此外，随着 2015 年新环保法及两高司法解释的出台，产废企业、尤其是危

险废物产生企业的环保违法成本显著上升，过往因企业私自偷排、违规处置而未

纳入上述环境监控统计数据的工业固废量也将逐步透明化，并催生工业固废、尤

其是工业危废的处置需求井喷式增长。未来，预计我国将始终维持严格的环境监

管措施，危险废物处置行业将在较长一段时间内保持快速增长和景气。 

2、标的公司为业内技术领先、积淀深厚的企业 

申能环保是全国处理含金属废渣、废泥的主要企业之一，其核心竞争力在于



3 

 

其业内领先的技术、工艺及行业经验。申能环保自主研发的多金属配方、制砖配

方、逆流法焙烧、富氧侧吹炉、烟气治理系统等核心技术，共同构成了其核心技

术和整厂工艺“多金属危险固废综合利用技术与装备”。该技术成果实现了含有色

金属危险固体废弃物资源化综合利用过程中有价金属回收率的突破，能源消耗降

低近 40%，改变了国内含有色金属危险废物资源化综合利用率低的局面，同时

其主要性能指标（单位炉床面积处理效率、渣相中铜元素含量、脱水效率、能耗

焦比）均优于国际水平。2015 年，该技术成果被中国环境科学学会鉴定为具有

国际先进水平。凭借该技术成果，申能环保成为国内多金属危险废物综合利用企

业中的综合回收金属元素最多、富集率和回收率最高、单位能耗最少的企业之一，

从而保障了其较强的盈利能力。 

此外，申能环保自 2004 年建厂以来，始终专注于含金属固废处置及再生金

属资源化回收与销售业务，在行业内积累了深厚的资源和丰富的经验，并培养了

一支具有极高专业素养的人才队伍。针对来自不同行业的产废企业所提供的不同

特性的工业固废，申能环保的专业人才团队均能灵活、科学、合理地配以适用的

配方和处置方法。同时，申能环保十分重视全国范围内的调研工作，充分掌握全

国 HW17 和 HW22 等危险废物的最新分布情况、具备经营资质及实际处置能力

的企业的分布情况、最新危险废物处置费波动情况等，确保企业始终了解市场供

需平衡状况、及时调整经营策略、保持长期竞争力。 

3、评估增值具有合理性 

2015 年以来，申能环保观察到我国危废行业快速发展的趋势后，及时调整

企业经营策略，将业务结构调整为以危废处置和资源化利用为主、固废处置和资

源化利用为辅（详见《重大资产购买报告书》 第四章 六、（一）4、业务结构调

整及发展趋势）。凭借自身的技术优势和深厚的行业积淀，申能环保能充分抓住

行业发展契机，分享行业红利。在危废处置需求量剧增、处置费大幅上涨的背景

下，未来较长时间内，申能环保的盈利能力均将处于较快增长态势。综上，本次

申能环保的评估价值较账面价值增幅较大具有合理性。 

二、结合可比公司的盈利情况和标的公司未来盈利能力，补充披露本次评

估中所使用的预测毛利率的合理性； 
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1、申能环保与同行业上市公司盈利情况比较 

申能环保主要从事工业固体废物和危险废物的收集、贮存、综合利用和处置，

核心业务为危险废物的收集、贮存、综合利用和处置，同行业可比公司相关业务

毛利率如下表所示： 

证券代码 证券名称 业务名称 2013 年 2014 年 
2015 年 1-6

月 

000826.SZ 桑德环境 
固体废弃物处置项目投

资建设以及运营 
7.69% 5.75% 12.60% 

002340.SZ 格林美 废弃资源综合利用 16.53% 18.61% 18.09% 

002672.SZ 东江环保 
工业废物资源化利用与

处置 
32.38% 38.37% 42.98% 

平均值 18.87% 20.91% 24.56% 

2013 年度、2014 年度及 2015 年 1-6 月，同行业上市公司平均毛利率分别

为 18.87%、20.91%及 24.56%。预测期内，申能环保毛利率区间为 18.59%至

26.94%。申能环保毛利率预测水平基本同行业水平相近，未明显高于行业平均

水平。 

2、申能环保未来盈利能力分析 

申能环保是一家从事固体废物无害化处置及资源化利用的环保型企业，其主

营业务为含金属危险废物无害化处置以及再生金属资源化回收与销售业务，主要

服务于冶炼、铸造、加工、电镀行业产生的废渣、废泥、废灰等固体废物处置，

并在无害化处置固体废物的同时，富集、回收其中的各类金属，生产出合金金属，

并伴生水渣及熔炼渣等副产品。 

报告期内，申能环保盈利情况如下表所示： 

单位：万元 

项目 \ 年份 2013 年 2014 年 2015 年 1-5 月 

营业收入 207,954.33  246,740.18  57,744.27  

营业成本 208,515.70  245,417.43  51,290.47  

毛利率 -0.27% 0.54% 11.18% 

净利润 6,229.99  7,521.55  4,975.02  

净利润率 3.00% 3.05% 8.62% 

2013 年度及 2014 年度，申能环保业务重点为一般固废回收及再生金属销

售业务，由于再生金属销售业务产品市场价格透明，议价空间有限，且技术难度
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低，行业竞争激烈，该等业务的利润空间相对较小。 

随着相关法规的出台，环境监管措施日趋严格，产废企业的危险废物处理需

求急剧上升，导致危险废物处置费大幅上涨。因此，申能环保从 2015 年开始进

行业务结构调整，侧重于以危险废物处置业务为主，由过往主要采购一般废物转

变为主要采购危险废物。由于危险废物处置行业处置需求大，而具备相关技术实

力的企业数量十分有限，该业务毛利较高。业务结构调整导致公司盈利能力大幅

提升。 

根据行业发展趋势及申能环保自身业务发展情况，预计申能环保危险废物处

置量维持处理能力上限水平，生产成本保持稳定，同时选择金属含量较高的原材

料，采购成本会有小幅上涨而金属销售量和销售单价基本保持不变，危险废物的

处理费单价随着市场需求的增加而有所提高。受上述因素影响，未来申能环保毛

利率将增长，具体情况如下： 

年份 2015 年 2016 年 2017 年 2018 年 2019 年 2020 年 

预测毛利率 18.59% 21.31% 23.28% 24.71% 25.95% 26.94% 

申能环保 2015 年度毛利率预测为 18.59%，低于 2015 年 1-6 月间上市公司

平均水平，而后根据市场趋势，预测毛利率将小幅上涨。2020 年，预测毛利率

达到峰值 26.94%，未明显高于现有同行业平均水平，申能环保毛利率预测较为

合理。 

三、结合申能环保最近三个会计年度危险固体废物处置价格的变动情况，

补充披露本次评估中所使用的固体废物处置预测价格的合理性，并进行敏感性

分析； 

1、危险废物处置预测价格的合理性分析 

报告期内，申能环保危险废物处置单价如下： 

项目 \ 年份 2013 2014 2015 年 1-5 月 

危废处理费收入（万元） 840.65 2,365.24 2,042.34 

危废处理量（吨） 58,078.70 110,517.03 49,896.40 

平均处理单价（元/吨） 145.00 214.00 409.00 

2015 年以前，我国普遍存在工业企业未按相关规定将其所产生的危险废物
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提供给具有资质的危废处理企业的现象。因此，危险废物原材料不足，导致申能

环保所收集的危废废物处置单价较低。2015 年以来随着相关法规的出台，环保

部门加大了对排污企业的惩罚力度，产废企业的危险废物处理需求急剧上升。由

过往不向危废处置企业提供危险废物，转变为主动寻求与危废处置企业建立合作

关系、并愿意支付较高的危废处置费。从 2015 年开始，申能环保危险废物处置

费单价及处理量大幅上升。根据目前已签订的 2015 年下半年的危险废物处置合

同，对于仅收取处置费的处置合同，绝大部分处理费单价均高于 1,500 元/吨。 

在市场需求大幅增加的情况下，企业将优先选取金属含量较高、处理费收入

较高的客户，根据企业已签订的 2016 年处置费合同，处置费单价较 2015 年又

有较大增长，部分已超过 2,000 元/吨。 

基于上述已签订订单情况，同时出于谨慎性原则，本次评估对危险废物的处

置费单价预测如下： 

项目 \ 年份 2015 年 2016 年 2017 年 2018 年 2019 年 2020 年 

危废处置费单价 

（元/吨） 
600  1,160  1,380  1,580  1,760  1,910  

综上，参考企业历史危险废物处置单价增长情况以及企业已经签订的未来危

险废物处置合同单价，并结合市场整体需求分析，本次评估中预测的未来危险废

物处置费用单价是合理的。 

2、敏感性分析 

危险废物处置单价敏感性分析如下： 

项目 评估结论（万元） 变动率 敏感系数 

处理费单价增加 5% 253,550 3.88%    0.78  

处理费单价增加 10% 263,020 7.76%    0.78  

现评估报告处理费单价 244,000     

处理费单价减少 5% 234,610 -3.88%   -0.78  

处理费单价减少 10% 225,100 -7.78%   -0.78  

四、结合 2015 年 1 至 5 月合金销售的销量及价格情况，补充披露本次评估

中所使用的相关预测销量及价格的合理性，并进行敏感性分析。 

1、销售量及价格的合理性分析 
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（1）销售量分析 

申能环保再生金属销售客户稳定，不存在产品积压的情况，因此本次评估假

设预测期内，销售量预测与产量预测一致。产量预测是以企业当期废物的总炉前

处理量为基础，结合历史年度金属的产出比例，进行预测。 

以金属铜为例，报告期内，金属铜产出比例如下： 

单位：吨 

项目 \ 年份 2013 2014 2015 年 1-5 月 

工业固废收集量（含水） 174,680.23   236,343.97  75,290.63  

其中：危险废物收集量（含水） 58,078.70 110,517.03 49,896.40 

一般废物收集量（含水） 116,601.53 125,826.94 25,394.23 

炉前处置量（脱水后重量） 165,795.06 181,301.79 62,143.53 

铜产量（吨） 30,984.67 38,719.59 8,660.12 

实际产出比例（铜产量/炉前处置量） 18.69% 21.36% 13.94% 

① 工业固废收集量（含水重量）预测 

评估人员根据企业已签订的固废及危废处理合同判断，2015 年企业危险废

物收集量已基本达到核定上限 14.6 万吨（未脱水重量）。在我国危险废物处置需

求急剧增长的行业背景下，预测未来企业的危险废物处理量保持在 14.6 万吨/年

（含水重量）。 

申能环保调整业务结构后，其一般废物的收集、处置量将降低，结合 2013

年度、2014 年度、2015 年 1-5 月企业一般废物 11.7 万吨、12.6 万吨、2.5 万吨

的处理规模（含水重量），谨慎预测未来企业一般废物的处理规模约 5.4 万吨/年

（含水重量）。 

② 炉前处理量预测 

申能环保目前产能为：年处理 20 万吨炉前重量的固体废物（含一般固废和

危险废物，脱水后重量）。在前述对未来企业一般废物和危险废物收集量（含水

重量）的预测的基础上，本次评估结合 2013 年、2014 年、2015 年 1-5 月企业

炉前处置量 16.6 万吨、18.1 万吨、6.2 万吨的历史数据，并考虑一般废物含水

量较小，危险废物普遍含水量在 50%及以上的特点，谨慎预测企业未来固体废

物的炉前处置量约为 12.7 万吨/年。 
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③ 金属铜产出量预测 

由于危废中金属铜含量低于一般固废中的含量，企业生产用原料中危险废物

比例大幅增加后，金属铜产出比例大幅下降，因此，2015 年金属铜产出率较过

往年度下降。本次评估参考企业 2015 年 1-5 月份金属的实际产出比例结合企业

在期后 6-9 月金属的实际产出比例预测 2015 年金属铜产出率，并在未来年度维

持该产出率不变，由此计算得出各年金属铜产量。 

（2）销售价格 

申能环保各类金属的销售价格主要与各主要交易所的相关金属价格挂钩。因

此，本次评估中预测未来金属售价时，主要参考 2015 年 1-5 月申能环保对相关

金属的平均售价及报告期后相关金属的交易所价格走势。以铜为例： 

报告期内，申能环保铜销售单价具体如下表所示： 

项目 \ 年份 2013 年 2014 年 2015 年 1-5 月 

销售单价（万元/吨） 4.80 3.87 3.90 

金属铜平均销售价格处于下滑区间，同期货铜交易价格走势保持一致，期货

铜价格走势如下图所示： 

 

（图表数据来源：同花顺iFinD） 

2015 年上半年，期货铜价格呈上升趋势，企业 2015 年 1-5 月铜金属不含

税销售均价约为 3.90 万元/吨。2015 年 6-9 月，期货铜价格触底盘整，但短期

内难以走出探底区间。根据以上期货铜价格走势，本次评估以 2015 年 1-9 月的
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平均期货铜价格为基础，预测全年平均铜销售价格为 3.59 万元/吨（不含税）。

2016 年以后，由于铜价走势难以预测，故谨慎考虑，预测未来铜价为 3.38 万元

/吨（不含税），以后年度维持不变。 

与铜元素类似，基于标的公司 2015 年 1-5 月历史售价以及 2015 年 6-9 月

金属期货走势，其他金属元素的预测价格如下： 

项目 \ 年份 
2015 年 1-5 月 

（除金以外，均为不含税价） 

本次评估采用的预测价格 

（除金以外，均为不含税价） 

铜（万元/吨） 3.90 3.38 

金（万元/千克） 22.33 23.10 

银（万元/千克） 0.26 0.28 

钯（万元/千克） 12.95 10.65 

镍（万元/吨） 3.57 3.38 

锡（万元/吨） 4.05 4.05 

注：上表中，除黄金价格外，金属元素单价均为扣除增值税后金额；黄金价格系含增值

税金额，申能环保所销售的合金中的金元素，系属于伴生金，根据国税总局关于伴生金的相

关税收政策，免征增值税。 

其中，黄金及银元素的预测价格高于申能环保 2015 年 1-5 月的平均售价，

系由于 2015 年 6 月以来相关金属元素期货价格有明显的触底反弹走势所致，如

下图所示： 

  

（图表数据来源：同花顺iFinD） 

2、敏感性分析 

申能环保的原材料采购成本与产成品销售收入均取决于相关固体废物中的

金属含量及在公开交易市场的金属价格走势。因此，相关金属元素的产量与单价

发生波动时，将导致标的公司的成本与收入同向波动，对标的公司的净利润影响

有限。以下测算金属产量及销售单价对估值的影响： 
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（1）金属产量的敏感性分析 

项目 评估结论（万元） 变动率 敏感系数 

金属产量增加 5% 258,730 6.00%  1.20  

金属产量增加 10% 273,370 12.00%  1.20  

现评估报告产量 244,000 

  金属产量减少 5% 229,430 -6.00%  -1.20  

金属产量减少 10% 214,790 -12.00%  -1.20  

（2）金属销售单价的敏感性分析 

项目 评估结论（万元） 变动率 敏感系数 

金属销售单价增加 5% 250,900 2.79%  0.56  

金属销售单价增加 10% 257,710 5.58%  0.56  

现评估报告单价 244,000   

金属销售单价减少 5% 237,260 -2.79%  -0.56  

金属销售单价减少 10% 230,440 -5.59%  -0.56  

五、补充披露 

公司在《重大资产购买报告书》“第七章 本次交易的定价依据及公平合理性

分析”中的“一、（四）2、（4）预测期收益预测”及“二、（六）关于交易定价

的合理性和公允性 3、本次交易作价的评估增值合理性分析”中补充披露了上述

内容。 

六、请独立财务顾问和评估机构就以上第（2）项至第（4）项事项进行核

查并发表明确意见。 

经核查，独立财务顾问认为，申能环保伴随业务转型，盈利能力快速提升，

毛利率预测水平基本同行业水平相近，未明显高于行业平均水平，本次评估中所

使用的预测毛利率具有合理性；参考企业历史危险废物处置单价增长情况以及企

业已经签订的未来危险废物处置合同单价，并结合市场整体需求分析，本次评估

中预测的未来危险废物处置费用单价是合理的；根据 2015 年 1 至 5 月合金销售

的销量及价格、相关金属交易所市场价格走势情况分析，本次评估中所使用的相

关预测销量及价格具有合理性。 

经核查，评估机构认为：本次评估采用的毛利率略低于可比上市公司，预测

谨慎、合理；处理费单价参考了企业历史单价增长情况及目前已签订合同的单价
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情况，预测值在合理范围内；金属产量及销售价格以企业目前的实际产能及交易

所公开的金属交易价格为基础进行合理预测。因此，本次评估值是合理的。 

2、请你公司补充披露标的资产未来若无法享受税收优惠对其估值的影响，

并提示风险。 

回复： 

一、税收优惠对申能环保估值的影响 

（一）申能环保享受的税收优惠政策 

1、《资源综合利用产品和劳务增值税优惠目录》 

《资源综合利用产品和劳务增值税优惠目录》（财税[2015]78 号）于 2015

年 7 月 1 日开始实施，根据此文件的规定，申能环保取得的垃圾处理、污泥处

理处置劳务收入享受增值税即征即退 70%的税收优惠；销售再生资源综合利用

产品享受增值税即征即退 30%的税收优惠。 

2、《财政部、国家税务总局关于黄金税收政策问题的通知》 

根据《财政部、国家税务总局关于黄金税收政策问题的通知》（财税〔2002〕

142 号）和《国家税务总局关于纳税人销售伴生金有关增值税问题的公告》（国

家税务总局公告 2011 年第 8 号）的规定，申能环保销售的伴生金产品免征增值

税。 

（二）税收优惠对申能环保的估值影响 

如果国家税收政策发生变化，申能环保无法享受税收优惠，即从评估基准日

2015 年 5 月 31 日起，在之后的经营过程中申能环保不享受任何税收优惠，则

评估值为 189,000.00 万元，与本次评估假设申能环保一直按照现有政策享受税

收优惠的评估值 244,000.00 万元相比，二者相差 55,000 万元，差异率为 22.5%。 

二、补充披露 

公司对《重大资产购买报告书》“重大风险提示 二、（四）税收优惠政策变

动风险”以及“第十二章 风险因素 二、（四）税收优惠政策变动风险”进行了调整，
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补充披露了税收优惠政策变动对估值的影响及风险提示。 

 

3、《报告书》披露，截至 2015 年 5 月 31 日，申能环保向关联方兰溪自立

铜业有限公司（以下简称“兰溪自立”）提供借款 42,700 万元，兰溪自立已于 2015

年 10 月 29 日前偿还上述借款。请补充披露上述借款发生的具体时间、期限、

原因和计息条款等主要内容。 

回复： 

截至 2015 年 5 月 31 日，申能环保对关联方兰溪自立的 4.27 亿元的其他应

收款系由报告期内日常经营过程中的产品销售交易形成的，在发生之初均计为应

收账款。此部分其他应收款产生的具体原因如下： 

根据行业惯例及申能环保对非关联方客户的账期管理政策，其金属合金销售

货款的账期一般在一个月以内。然而，由于兰溪自立为关联方，申能环保在过往

经营过程中对兰溪自立的应收账款管理较为宽松，其实际的账龄通常为一个半月

至三个月，导致该客户的应收账款余额较高。此次上市公司收购申能环保时，要

求其加强内部控制，统一关联方与非关联方的应收账款管理政策；并认为兰溪自

立超出正常账期范围（一个月）的应收款，应统一视作申能环保对兰溪自立无偿

的资金拆借，属于关联方兰溪自立对申能环保的非经营性资金占用，并要求该等

款项必须于上市公司与申能环保签署收购协议前全部清偿完毕。鉴于此，出于谨

慎性考虑，审计报告中将兰溪自立所欠申能环保的应收账款余额中账期超过一个

月的应收账款，统一调整为其他应收款。针对该等其他应收款，申能环保与兰溪

自立未签订借款协议及约定计息条款等内容。 

截至 2015 年 10 月 28 日，兰溪自立已归还对申能环保的全部其他应收款。 

公司在《重大资产购买报告书》“第十章 同业竞争和关联交易 二、（一）2、

关联交易”中补充披露了上述内容。 

4、《报告书》披露，2013 年、2014 年和 2015 年 1 月至 5 月申能环保归属

于母公司所有者的非经常性损益净额分别为 2,618.55 万元、3,909.92 万元和

-37.98 万元，占同期归属于母公司股东净利润的比例分别为 42.03%、51.98%
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和-0.76%。请你公司补充披露非经常性损益对标的公司盈利可持续性的影响及

相关风险。 

回复： 

一、非经常性损益对标的公司盈利可持续性的影响及相关风险 

（一）2013 年及 2014 年，申能环保归属于母公司所有者的非经常性损益

较高原因 

2013 年及 2014 年，申能环保归属于母公司所有者的非经常性损益占同期

归属于母公司股东净利润的比例分别为 42.03%及 51.98%，主要为再生资源利

用企业补助及招商引资专项补助，上述补助形成的主要原因是为地方政府为支持

当地固废回收及处置行业发展，对行业内企业进行财政奖励，具体奖励金额参照

企业所缴纳增值税额计算。 

2013 年度及 2014 年度，申能环保主要盈利来源为再生金属销售业务。再

生金属销售业务具有收入规模大，毛利率低的特点。销售额较高导致公司各年需

缴纳较多增值税，根据当地政府补助政策，申能环保可获得较多的财政奖励；同

时，金属销售业务的毛利率较低，导致净利润较少。因此，大额的财政奖励占申

能环保净利润的比例较高。 

（二）2015 年 1-5 月，申能环保归属于母公司所有者的非经常性损益较低

原因 

2015 年 1-5 月，申能环保归属于母公司所有者的非经常性损益净额占同期

归属于母公司股东净利润的比例为-0.76%，主要原因是根据企业会计政策，对

于计入非经常性损益的财政补助，以收到为确认时点。申能环保再生资源利用企

业补助及招商引资专项补助均在各年下半年发放，因此，2015 年 1-5 月申能环

保非经常性损益金额较小。 

（三）申能环保非经常性损益下降的风险 

从 2015 年开始，申能环保调整业务结构，侧重于以危险废物的处置及再生

金属资源化利用为主，降低一般废物的处置及再生金属资源化利用业务的占比。
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与一般废物相比，危险废物的金属含量较低，因此危险废物资源化利用所形成的

再生金属销售收入亦规模小，从而导致申能环保整体销售收入显著下降，增值税

缴纳额亦将随之下降。由于申能环保收到的非经常性的财政补助大多与增值税缴

纳额挂钩，上述业务结构变化将导致申能环保可能面临财政补助收入减少、非经

常性收益下降的风险。 

（四）非经常性损益对标的公司盈利可持续性的不构成重大影响 

业务结构调整后，虽然申能环保的非经常性损益将有所下降，但由于危险废

物的处置及金属再生业务的整体毛利率高于一般废物的处置及金属再生业务，且

受益于危险废物处置行业旺盛的市场需求和持续上升的处置费价格，申能环保的

整体盈利能力将持续上升。根据交易对方的盈利承诺，2015 年-2017 年申能环

保扣除非经常性损益后净利润将不低于 18,000 万元、20,700 万元及 23,800 万

元。综上，申能环保具备良好的盈利能力，不依赖于非经常性损益收入，非经常

性损益下降不会对申能环保的盈利可持续性构成重大影响。 

（五）非经常性损益变动对估值的影响 

本次对申能环保进行收益法评估，系基于其未来营业外收入中不包括非经常

性的财政补助的假设下进行的，因此非经常性损益变动不会对本次交易标的的评

估价值产生影响。 

二、补充披露 

公司在《重大资产购买报告书》“重大风险提示”、“第十二章 风险因素”中补

充披露了“二、（八）标的公司非经常性损益下降的风险”，在《重大资产购买报

告书》“第八章 二、（二）6、非经常性损益”中补充披露了非经常性损益对标的

公司盈利可持续性的影响的分析。 

特此公告。 

 

北京东方园林生态股份有限公司 

二〇一五年十一月十日 
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