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关于万鸿集团股份有限公司 

重大资产置换及发行股份购买资产并募集配套资金反馈意见的

专项回复 

 

信会师函字[2016]第 7093 号 

 

中国证券监督管理委员会： 

 

我们于 2015 年 12 月 15 日收悉万鸿集团股份有限公司转发贵会《中国证监会行政许可

项目审查一次反馈意见通知书（153353 号）》（以下简称“《反馈意见》”）。根据《反馈意见》

的要求，我们对其中提及与会计师相关的问题进行了逐项核查落实，现就有关情况做出专项

书面说明和解释回复。 

 

本专项回复仅供万鸿集团股份有限公司本次重大资产置换及发行股份购买资产并募集

配套资金事宜回复中国证监会行政许可项目审查一次反馈意见通知书中有关事项之目的使

用，不得用作任何其他目的。 

 

我们同意将本专项回复作为万鸿集团股份有限公司本次重大资产置换及发行股份购买

资产并募集配套资金事宜回复中国证监会行政许可项目审查一次反馈意见通知书中有关事

项所必备的文件，随其他申报材料一起上报，并于重组报告中引用。 

 

一、《反馈意见》3．申请材料显示，百川燃气业绩存在季节性波动。截止 2015 年 1-9 月，

已实现营业收入占全年预测的比例约 53%，已实现的净利润占全年预测的比例约 55%，请

你公司结合截止目前的经营业绩、待执行的合同或订单情况以及历史年度的季度业绩情况，

补充披露百川燃气 2015 年营业收入、净利润预测的可实现性。请独立财务顾问、会计师和

评估师核查并发表明确意见。 

 

回复如下： 

（一）百川燃气 2015 年营业收入、净利润预测的可实现性 

2013 年度与 2014 年度，百川燃气未审的前三季度实现的净利润占全年净利润的比例分

别为 54.58%与 55.88%。2015 年度，百川燃气经审计的前三季度实现的净利润占全年净利润

预测数的比例为 55.20%，前三季度的净利润占比与 2013 年度与 2014 年度较为接近。 

百川燃气 2015 年度的归属于母公司所有者的净利润预测数 40,129.67 万元，根据百川燃

气未经审计的 2015 年度财务报表，百川燃气 2015 年度实现的归属于母公司所有者的净利润
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为 40,494.30 万元，实现了该年度的净利润预测数目标。 

 

（二）核查意见 

经核查，会计师认为： 

根据百川燃气未经审计的 2015 年度财务报表，百川燃气 2015 年度的归属于母公司所有

者的净利润预测数可以实现。 

 

二、《反馈意见》5．申请材料显示，与同行业可比上市公司相比，百川燃气主营业务毛利

率相对较高，销售费用占营业收入比例相对较低，上述差异主要与公司业务类型、构成、

区域标准相关。请你公司结合具体业务类型，收入、成本或费用构成，区域标准等，进一

步量化分析并补充披露百川燃气报告期毛利率、销售费用占营业收入比例与同行业可比上

市公司差异的合理性。请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。 

 

回复如下： 

（一）请你公司结合具体业务类型，收入、成本或费用构成，区域标准等，进一步量

化分析并补充披露百川燃气报告期毛利率、销售费用占营业收入比例与同行业可比上市公

司差异的合理性。 

1、百川燃气报告期毛利率与同行业可比上市公司差异的合理性 

同行业 A 股上市公司与百川燃气主营业务毛利率对比情况如下： 

股票代码 公司名称 涉及的经营行业 
主营业务毛利率 

2014 年 2013 年 2012 年 

000669 金鸿能源 城市燃气（天然气） 30.02% 38.88% 43.07% 

002700 新疆浩源 城市燃气（天然气） 46.46% 48.47% 51.80% 

600917 重庆燃气 城市燃气（天然气、石油气） 14.38% 11.52% 12.77% 

601139 深圳燃气 城市燃气（天然气、石油气） 15.85% 20.03% 16.91% 

600635 大众公用 城市燃气（天然气）、施工业、商业等 10.53% 10.19% 9.69% 

002267 陕天然气 长输管网（天然气） 18.10% 17.61% 18.51% 

600617 国新能源 长输管网（天然气） 20.39% 20.58%  

600642 申能股份 
电力、油气开发、长输管网（天然气）、

燃煤等 
10.70% 13.91% 11.34% 

 平均值  20.80% 22.65% 23.44% 

 百川燃气 城市燃气（天然气） 37.91% 32.29% 28.54% 

注：同行业 A 股上市公司数据依据公开披露的 2012-2014 年年度报告测算 

百川燃气报告期主营业务毛利率均高于同行业 A 股上市公司平均值，主要由以下原因

所致： 

（1）百川燃气的业务类型中，燃气接驳比重高，对毛利率影响大 
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最近三年，同行业 A 股上市公司与百川燃气的燃气接驳收入占主营业务收入比例比较

如下： 

股票代码 公司名称 
燃气接驳收入占主营业务收入比例 

2014 年 2013 年 2012 年 

000669 金鸿能源 18.89% 27.98% 28.78% 

002700 新疆浩源 19.58% 26.05% 21.56% 

600917 重庆燃气 20.92% 19.36% 18.76% 

600635 大众公用 无此业务或未披露 无此业务或未披露 无此业务或未披露 

002267 陕天然气 1.57% 1.21% 0.90% 

600617 国新能源 无此业务或未披露 无此业务或未披露 无此业务或未披露 

600642 申能股份 无此业务或未披露 无此业务或未披露 无此业务或未披露 

 平均值 15.24% 18.65% 17.50% 

 百川燃气 43.21% 33.34% 37.05% 

注：同行业 A 股上市公司数据依据公开披露的 2012-2014 年年度报告测算 

百川燃气经营区域内，人口增幅显著，城市化进程发展较快，由于城市燃气需求的不断

断增加，使燃气接驳业务相对较多。2012-2014 年，百川燃气的燃气接驳业务收入占主营业

务收入的比例远高于同行业 A 股上市公司。 

最近三年，同行业 A 股上市公司与百川燃气的燃气接驳毛利额占主营业务毛利额比例

比较如下： 

股票代码 公司名称 
燃气接驳毛利额占主营业务毛利额比例 

2014 年 2013 年 2012 年 

000669 金鸿能源 47.18% 56.88% 54.71% 

002700 新疆浩源 24.34% 30.15% 24.82% 

600917 重庆燃气 71.00% 79.74% 73.20% 

600635 大众公用 无此业务或未披露 无此业务或未披露 无此业务或未披露 

002267 陕天然气 1.87% -0.02% 1.33% 

600617 国新能源 无此业务或未披露 无此业务或未披露 无此业务或未披露 

600642 申能股份 无此业务或未披露 无此业务或未披露 无此业务或未披露 

 平均值 36.10% 41.69% 38.52% 

 百川燃气 84.85% 68.57% 60.32% 

注：同行业 A 股上市公司数据依据公开披露的 2012-2014 年年度报告测算 

2012-2014 年，百川燃气的燃气接驳毛利额占主营业务毛利额比例分别为 60.32%、

68.57%、84.85%，平均数高达 71.25%；同行业 A 股上市公司该指标平均值为 34.23%、37.07%、

33.79%，近三年平均数为 35.03%，远低于百川燃气的水平。 

百川燃气的毛利额贡献主要来自燃气接驳业务，其主营业务毛利率受燃气接驳业务影响

较大。 

相对燃气接驳业务而言，燃气销售毛利率较低。2012 年、2013 年和 2014 年同行业可比
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上市公司燃气销售毛利率三年平均为 18.67%，百川燃气的燃气销售毛利率平均为 9.81%，

而同期的同行业可比上市公司燃气接驳毛利率三年平均为 51.15%，百川燃气的燃气接驳毛

利率平均为 62.44%。 

由于接驳业务的毛利率远高于燃气销售毛利率，而百川燃气接驳收入占营业收入的比例

远高于同行业可比上市公司，导致百川燃气综合毛利率高于同行业可比上市公司。 

（2）百川燃气的燃气接驳毛利率水平具有区域特征，在同行业中处于较高水平 

同行业 A 股上市公司与百川燃气的燃气接驳毛利率比较如下： 

股票代码 公司名称 
燃气接驳毛利率 

2014 年 2013 年 2012 年 

000669 金鸿能源 74.99% 79.04% 81.87% 

002700 新疆浩源 57.75% 56.10% 59.63% 

600917 重庆燃气 48.82% 47.45% 49.82% 

600635 大众公用 无此业务或未披露 无此业务或未披露 无此业务或未披露 

002267 陕天然气 21.64% -0.43% 37.17% 

600617 国新能源 无此业务或未披露 无此业务或未披露 无此业务或未披露 

600642 申能股份 无此业务或未披露 无此业务或未披露 无此业务或未披露 

 平均值 50.80% 45.54% 57.12% 

 百川燃气 74.44% 66.42% 46.47% 

注：同行业 A 股上市公司数据依据公开披露的 2012-2014 年年度报告测算 

2013-2014 年，百川燃气的燃气接驳毛利率远高于同行业 A 股上市公司平均值，主要有

以下几个主要原因： 

①百川燃气的燃气接驳收费标准有一定区域优势 

百川燃气主要经营范围集中在廊坊市下属地级市县，区域内未完全实施集中供暖，当地

用户较多选择壁挂炉自行解决冬季取暖问题。根据当地物价批文（廊价管【2014】114 号），

单开口燃气接驳收费 2,300 元/户（主要用于燃气灶），双开口燃气接驳收费 4,900 元/户（燃

气灶和壁挂炉同时使用），双开口燃气接驳收费是单开口燃气接驳收费的 1.13 倍，但施工成

本并无明显增加。 

同行业 A 股上市公司，燃气接驳收费标准如下所示： 

股票代码 公司名称 收费标准 物价批文号 

000669 金鸿能源 

在燃气灶和热水器两个火点以内，湖南省辖市

新装天然气每户不超过 1,800 元，超过两个火

点后可另外加收材料差价和工时费 

湘价商（2014）20 号 

002700 新疆浩源 
多层天然气入户工程费为 1,521 元/户 

高层天然气入户工程费为 3,660 元/户 
新发改能价[2015]635 号 

600917 重庆燃气 
初装费标准为 1,150 元/户 

安装费标准为 1,000 元/户 

重庆市物价局 

渝价【2000】409 号 

601139 深圳燃气 
从 2006 年 12 月 26 日起，深圳市停止收取管道

燃气开户费用（初装费、增容费） 

深圳市物价局 

深价管字【2007】10 号 
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股票代码 公司名称 收费标准 物价批文号 

600635 大众公用 

自 2014年 5月 1日起燃气企业不再向申请新装

的居民用户收取燃气设施费 

上海市物价局 

沪价管（2014）7 号 

2,800 元/户 
南通市如东县物价局 

东价（2012）59 号 

同行业 A 股上市公司的经营区域内，很少或几乎没有双开口燃气接驳业务，因此燃气

接驳收费标准远低于百川燃气。 

百川燃气所处经营区域双开口燃气接驳业务数量多，收费高，使百川燃气的燃气接驳毛

利率在同行业 A 股上市公司中处于相对较高的水平。 

②部分同行业 A 股上市公司对燃气接驳收入确认会计政策存在差异 

大众公用、重庆燃气、深圳燃气对于燃气接驳业务收入确认的会计政策，是按照财政部

财会[2003]16 号《关于企业收取的一次性入网费会计处理的规定》文件，分期摊销计入营业

收入。而百川燃气、金鸿能源、新疆浩源对于燃气接驳业务收入确认的会计政策，是按项目

完工后一次性确认收入。 

分期摊销与一次性确认燃气接驳收入，对营业收入结构、毛利率存在一定影响，导致百

川燃气的燃气接驳毛利率与大众公用、重庆燃气、深圳燃气有所差异。 

（3）部分同行业 A 股上市公司在天然气产业链中所处的地位与百川燃气存在差异 

陕天然气、国新能源、申能股份均处于天然气行业的中上游，主要从事油气资源开发、

高压管网运营、天然气长距离输配等业务。百川燃气处在天然气行业的下游，从事城市燃气

开发及运营，其行业位置的不同使百川燃气毛利率与陕天然气、国新能源、申能股份可比性

较弱。 

（4）部分同行业 A 股上市公司在业务结构上与百川燃气存在差异 

最近三年，大众公用、深圳燃气主营业务收入构成中，天然气相关业务与非天然气相关

业务的比重如下： 

股票代码 公司名称 业务类型 
不同业务类型收入占主营业务收入比例 

2014 年 2013 年 2012 年 

600635 大众公用 
天然气相关业务 86.55% 86.66% 84.99% 

非天然气相关业务 13.45% 13.34% 15.01% 

601139 深圳燃气 
天然气相关业务 63.44% 63.50% 50.04% 

非天然气相关业务 36.56% 36.50% 49.96% 

 百川燃气 
天然气相关业务 99.36% 99.56% 100.00% 

非天然气相关业务 0.64% 0.44%  

注：同行业 A 股上市公司数据依据公开披露的 2012-2014 年年度报告测算 

大众公用、深圳燃气主营业务收入中，非天然气相关业务占比相对较高，而百川燃气的

收入构成中，非天然气相关业务很少，其毛利率指标受到其它业务的影响程度较低。因此，

百川燃气毛利率与大众公用、深圳燃气存在差异。 
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经过分析筛选，与百川燃气可比性较强的同行业 A 股上市公司为金鸿能源、新疆浩源、

重庆燃气，其最近三年主营业务毛利率情况如下： 

股票代码 公司名称 涉及的经营行业 
主营业务毛利率 

2014 年 2013 年 2012 年 

000669 金鸿能源 城市燃气（天然气） 30.02% 38.88% 43.07% 

002700 新疆浩源 城市燃气（天然气） 46.46% 48.47% 51.80% 

600917 重庆燃气 城市燃气（天然气、石油气） 14.38% 11.52% 12.77% 

 平均值  30.29% 32.96% 35.88% 

 百川燃气 城市燃气（天然气） 37.91% 32.29% 28.54% 

上述可比同行业 A 股上市公司主营业务毛利率平均值与百川燃气比较接近。 

 

2、百川燃气报告期销售费用占营业收入比例与同行业可比上市公司差异的合理性 

最近三年，百川燃气销售费用明细情况如下： 

项目 
2014 年度 2013 年度 2012 年度 

金额 占比 金额 占比 金额 占比 

职工薪酬 872.85 80.70% 561.66 77.18% 326.27 74.85% 

广告宣传费 9.17 0.85% 5.06 0.70% 1.70 0.39% 

办公费 5.84 0.54% 9.33 1.28% 0.66 0.15% 

通讯费 11.40 1.05% 6.71 0.92% 4.00 0.92% 

折旧费 44.00 4.07% 45.19 6.21% 41.52 9.52% 

低值易耗品摊销 5.39 0.50% 3.72 0.51% 5.15 1.18% 

水电暖费 9.03 0.84% 7.90 1.09% 2.64 0.61% 

其他 123.92 11.46% 88.14 12.11% 53.98 12.38% 

合计 1,081.59 100.00% 727.72 100.00% 435.91 100.00% 

百川燃气的销售费主要包括市场和客服等职工的薪酬、营业厅折旧及其它费用。 

同行业 A 股上市公司与百川燃气销售费用占营业收入比例对比情况如下： 

股票代码 公司名称 涉及的经营行业 
销售费用占营业收入比例 

2014 年 2013 年 2012 年 

000669 金鸿能源 城市燃气（天然气） 1.10% 1.33% 1.34% 

002700 新疆浩源 城市燃气（天然气） 8.14% 9.10% 7.92% 

600635 大众公用 城市燃气（天然气）、施工业、商业等 2.64% 2.52% 2.70% 

600917 重庆燃气 城市燃气（天然气、石油气） 3.94% 3.59% 3.88% 

601139 深圳燃气 城市燃气（天然气、石油气） 8.08% 8.44% 7.90% 

002267 陕天然气 长输管网（天然气） 0.25% 0.29% 0.25% 

600617 国新能源 长输管网（天然气） 5.16% 5.39%  

600642 申能股份 
电力、油气开发、长输管网（天然气）、

燃煤等 
0.03% 0.03% 0.03% 

 平均值  3.67% 3.84% 3.43% 
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股票代码 公司名称 涉及的经营行业 
销售费用占营业收入比例 

2014 年 2013 年 2012 年 

 百川燃气 城市燃气（天然气） 0.95% 0.94% 0.76% 

注：同行业 A 股上市公司数据依据公开披露的 2012-2014 年年度报告测算 

最近三年，百川燃气销售费用占营业收入比例低于同行业 A 股上市公司平均水平，百

川燃气与各同行业 A 股上市公司比较分析如下： 

（1）销售费用归集的范围存在差异 

百川燃气的销售费用主要包括客服人员和市场销售人员工资、营业厅折旧和广告宣传费

等，不包括管网折旧费和加气站维护运营费用，而国新能源将燃气管网折旧费、运行费、修

理费等计入销售费用中，新疆浩源将加气站的维护运营费用记入销售费用，导致销售费用金

额相对较高。若国新能源将燃气管网折旧费、运行费、修理费从销售费用中剔除，2013 年

与 2014 年国新能源的销售费用占营业收入比例将降至 1.16%与 1.32%。 

（2）燃气销售模式存在不同 

液化气的批发、零售和加气站运营需要大量的营业网点和人工。百川燃气主要从事管道

燃气业务，不从事液化气的批发零售业务，加气站业务占比较少，近三年占营业收入比例为

6.27%，因此，百川燃气不需要大量的销售人员。 

新疆浩源主要从事加气站业务，加气站业务收入占营业收入比例近三年平均为 50.87%，

加气站中需要投入大量员工进行加气操作，水电暖气费等能源消耗也远高于以管道输配形式

的燃气门站。最近三年，新疆浩源的能源消耗占销售费用比例分别达到 41.82%、33.16%与

28.16%；深圳燃气的液化气批发零售收入占营业收入的比例近三年平均为 40.58%，批发和

零售业务需要大量的运输费用。 

百川燃气近三年销售费用占营业收入的比例为 0.88%，金鸿能源为 1.25%，申能股份为

0.03%，陕天然气为 0.26%。百川燃气与金鸿能源在业务模式、销售费用归集核算、收入利

润结构等方面存在类似之处，因此百川燃气销售费用占营业收入的比例与金鸿能源较为接近；

陕天然气、申能股份从事的是高压长输管线业务，该项业务所需要的市场开发投入不大，导

致销售费用相对较少，因此申能股份和陕天然气销售费用占营业收入的比例低于百川燃气。 

（3）百川燃气自进入燃气行业以来，发挥后发优势，大力推广智能 IC 卡表的使用，人

工抄表的用户较少，用户在营业厅购气充值后，将 IC 卡插入燃气表后即可使用，预存气费

用完后由用户自行前往营业厅再次充值，所需抄表人员的数量远低于深圳燃气、重庆燃气、

大众公用等可比上市公司，大大节省了人力成本。 

主要经营城市燃气的同行业A股上市公司与百川燃气的销售费用中职工薪酬金额如下： 

单位：万元 

股票代码 公司名称 
销售费用中职工薪酬金额 

2014 年 2013 年 2012 年 

000669 金鸿能源 2,166.78 1,596.93 1,162.64 
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股票代码 公司名称 
销售费用中职工薪酬金额 

2014 年 2013 年 2012 年 

002700 新疆浩源 1,541.88 1,254.35 764.77 

600635 大众公用 6,397.87 6,515.76 6,476.18 

600917 重庆燃气 13,143.37 12,557.12 12,036.02 

601139 深圳燃气 38,703.57 35,760.31 32,136.08 

 平均值 12,390.69 11,536.89 10,515.14 

 百川燃气 872.85 561.66 326.27 

从上表可知，百川燃气的职工薪酬金额明显低于同行业可比上市公司。 

 

（二）核查意见 

经核查，会计师认为： 

（1）百川燃气报告期毛利率高于同行业可比上市公司，是由于其业务结构、区域标准、

产业链地位、会计政策等多方面因素综合影响所造成的。百川燃气的燃气接驳业务比重大，

双开口燃气接驳收费高，占毛利额贡献多，其毛利率处于行业中的较高水平，具有现实依据，

与同行业可比上市公司存在的差异具有其合理性。 

（2）百川燃气销售费用占营业收入比例低于同行业可比上市公司，是由其销售费用归

集范围、燃气销售模式等原因导致。百川燃气的销售费用均真实完整发生，会计处理符合《企

业会计准则》的规定，与同行业可比上市公司存在的差异具有其合理性。 

 




