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　　摘　要 :　在天津市北水业有限公司 49%股权转让项目运作过程中 ,将经营到期的资产处置

问题作为一个关键点进行了认真研究。在全面掌握国家政策和调研分析国内同行业做法的基础

上 ,提出了一种全新的做法 ,即在经营到期后 ,将原有供水区域内的全部资产无偿移交政府或政府

指定机构 ,对于投资商在经营期间的投入给予合理补偿。此种做法兼顾了特许经营有关要求和合

营公司未来的发展 ,得到了政府部门的认可和投资商的响应 ,为供水合营项目到期的资产处置提供

了一种可资借鉴的途径。
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Prelim inary Study on A ssets D isposa l of Jo in t2ven ture W a ter Supply

Projects after Exp iry of O pera tion Per iod
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(1. T ian jin W aterw orks Group Co. L td. , T ian jin 300040, Ch ina; 2. School of

Environm ent Science and Technology, T ian jin U niversity, T ian jin 300072, Ch ina)

　　Abstract:　During the operation of transferring 49% of the stock right of Tianjin ShibeiW ater Sup2
p ly Co. L td. , the issue of assets disposal after the exp iry of operation period was carefully studied as a

key point. On the basis of comp rehensively grasp ing the Chinese policies and surveying and analyzing

methods used in Chinese water industry, a brand2new method was put forward. This method is that after

the exp iry of operation period, all the assets within the water supp ly region will be handed free of charge

over to the government or institutions designated by the government. A s to the investment during the oper2
ation period, the government will give reasonable compensation to investors. This method gives attention

both to relevant requirements on franchise and the future development of the joint2venture company, and

obtains recognition from governmental departments and support from investors, thus p roviding a way that

may be used in the assets disposal of the joint2venture water supp ly p roject after the exp iry of operation

period.

　　Key words:　water supp ly p roject; 　exp iry of operation period;　assets disposal; 　free transfer

1　相关法律政策
《中华人民共和国公司法》、《中华人民共和国

中外合资经营企业法实施条例》等相关法律 ,对项

目经营期满的资产处置有一般性的规定 ,即采用清

算等方式处置剩余资产、债务和权益 ,同时也规定可

由股东方协商 ,通过所签协议、合同、章程等确定。
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在建设部下发的公用事业特许经营示范文本

中 ,对于到期资产处置表述为 :合营公司在移交日应

向甲方 (即政府 )或其指定机构移交其全部固定资

产、文件和材料档案。部分省市的特许经营管理办

法 (或条例 )的相关条款见表 1。
表 1　部分省市的特许经营管理办法 (或条例 )有关

经营期满资产处置的规定

Tab. 1　Regulations on assets disposal of water supp ly

p rojects after exp iry of operation period

条例名称 相关规定

《北京市城市基础设
施特许经营条例》

在一定期限内 ,城市基础设施项目由
特许经营者投资建设、运营 ,期限届
满无偿移交回政府 ;或在一定期限
内 ,城市基础设施由政府移交特许经
营者运营 ,期限届满无偿移交回政府

《天津市市政公用事
业特许经营管理办
法》

特许经营协议终止 ,双方应当按照特
许经营协议依法进行资产清算并办
理相关手续

《合肥市市政公用事
业特许经营实施办
法》

特许经营协议终止 ,协议双方应当按
照特许经营协议依法进行资产清算
并办理相关手续

《深圳市公用事业特
许经营办法》

政府投资建设的公用设施 ,所有权归
政府所有 ,政府可以将公用设施通过
租赁等方式交给特许经营者使用。
特许经营者应按照城市规划建设新
的公用设施。特许经营权被收回或
终止后 ,该公用设施按其承诺归政府
所有。需要补偿的 ,政府依据本办法
或事先约定给予投资者合理补偿

《新疆维吾尔自治区
市政公用事业特许
经营条例》

除城市供水、供气、供热的源头设施、
设备和中小运量的公共交通工具外 ,
特许人不得将特许经营项目的所有
权出让、转让给特许经营者 ,由特许
经营者投资建设的特许经营项目 ,运
营期满后应当按照特许经营协议的
约定向特许人移交

《济南市市政公用行
业特许经营试行办
法》

特许经营者经营期限届满或者特许
经营权被收回时 ,原特许经营者应当
在监管部门规定的时间内 ,将维持特
许经营业务正常运作所必须的资产
及档案 ,在正常运行情况下移交监管
部门指定的单位

《山西省市政公用事
业特许经营管理办
法》

特许经营权被收回或者终止后 ,原特
许经营者应当在主管部门规定的时
间内 ,依法办理资产清算和相关的移
交手续 ,将维持特许经营业务正常运
作所必需的资产和档案 ,在正常运行
情况下移交主管部门

2　当前关于期满资产处置的争论点
211　完全产权与有限产权

为研究此问题 ,需要对特许经营的概念进行了

解。目前在我国 ,特许经营通常有两种形式 :

一是由政府机构授权 ,准许特定企业使用公共

财产 ,或在一定地区享有经营某种特许业务的权利 ,

主要政策依据为《市政公用事业特许经营管理办

法》。

二是一家企业有期限地或永久地授予另一家企

业使用其商标、商号、专利权、专有技术等专有权利 ,

按照合同规定 ,在特许者统一的业务模式下从事经

营活动 ,并向特许人支付相应费用。主要政策依据

为 2007年颁布的《商业特许经营管理条例》。

笔者认为 ,对于完全产权与有限产权的讨论 ,不

应脱离我国水务改革的现状。因为中国水务项目的

一个显著特征是特许经营前提下的产权合作 ,既不

是脱离特许经营的完全市场化运作 ,也不是脱离产

权合作的经营管理权的转移 ,因此完全照搬国外现

成的做法是不现实的 ,也不应在概念问题上争论不

休。

既然政府机构授权合营企业“在一定地区享有

经营某种特许业务的权利”,使得被授权单位在一

定时间、一定区域有独家垄断经营的特权 ,那么在这

种方式下 ,被授权单位作为特许经营的受益者 ,就应

付出一定的“代偿”。实际上大部分特许经营权下

的水务合营项目并未收取相应的费用。因此这种

“代偿”,可能就要体现在期满的资产处置方案上 ,

使得在特许经营前提下的水务合营项目 ,与完全意

义上的股权合作项目有所区别。

212　固定资产移交与全部资产移交

对于 BOT类项目 ,要求对合营公司固定资产进

行移交且应保证资产无债务、不设定担保。但是 ,这

样的规定对于股权合作项目在实际操作过程中可能

会存在一些障碍。这是因为一个正常运营的供水企

业 ,其资产可从多种角度 ,采用不同标准分类。若以

资产的流动性为标准划分 ,可分为流动资产、固定资

产、长期投资、无形资产、递延资产和其他资产等六

类。同时 ,任何一种资产 ,都对应着相应的负债或所

有者权益。因此 ,若人为地将这些资产中某一部分

“切分”出来的话 ,会破坏资产的完整性。而且 ,对

于一个水务企业 ,其固定资产在其资产总量中占有

相当大的比例 ,同时 ,由于供水企业具有维护公共安

全的特殊重要地位 ,不可中断经营。将固定资产切

分出来后 ,对于如何保证持续、安全供水 ,以及其余

资产如何处置等问题 ,现在并没有一个科学、规范的

可遵循的模式。

·17·

www. watergasheat. com 贾霞珍 ,等 :供水合营项目到期后资产处置问题探析 第 24卷　第 10期



对于一个持续经营的企业 ,在某一需要移交的

时点会有很多在建工程 ,有的在建工程已经实质形

成固定资产而由于各种各样的原因没有完成转固 ,

在财务上无法界定为固定资产 ,财务部门与工程管

理部门信息不同步 ,从而导致财务报表反映的固定

资产与实际形成的固定资产存在一定差异 ,这样会

在某一移交时点产生概念上的歧义和实际操作上的

困难。

从财务角度讲 ,不同的资产项目之间可以通过

经济活动进行转换 ,如对固定资产进行处理 ,很容易

将部分固定资产变为货币资金。若对一个持续经营

的企业要求固定资产无偿移交 ,可能会导致公司股

东采取不利于公司经营的非正常经济手段 ,在接近

移交时点的过程中突击变卖固定资产 ,故意不安排

资本性支出等 ,这些行为都不利于公司的长远发展。

当然 ,对于全部资产移交 ,遵循企业资产的完整

性和不可分割性的基本原理 ,在现实中也是可操作

的。

213　资产移交与股权移交

在有些项目中 ,常常出现股权移交与资产移交

的混用。这两个经济学定义的主要区别在于权益拥

有主体的不同 ,一个是企业 ,一个是股东。因此 ,在

水务合营项目期满时 ,若涉及政府与合营企业方时 ,

应提及资产处置。若涉及合作各方时 ,应提及股权。

因资产移交后股权结构仍可存在 ,股权移交后则不

再拥有参与企业事务和权益分配的权利。

3　当前期满资产处置的主要方式及分析
对于一些保证固定回报的水厂建设 (BOT项

目 )或改造运营的单元式合作 ,合作中只涉及到资

产的经营权、使用权、收益权而不包括所有权 ,因此

资产在合作期满后实行无偿移交 ,投资商应保证资

产无债务、不设定担保 ,需要为保持设施的良好状态

进行必要的维护 ,完好地移交给政府机构。

对于涉及到区域性、系统性合资合作的水务项

目而言 ,特别是水务国有股权转让项目 ,在经营期间

投资商不仅要对设施进行维护与更新 ,还要进行持

续的投入以保证该区域供水能力的发展与服务水平

的提高 ,同时由于没有固定回报的承诺 ,存在经营风

险。因此 ,项目投资商就将目标锁定在期末的资产

处置上———要求有偿移交 ,即政府或政府指定的机

构按照一定的方式回购股权或资产。这样做的结果

是未来的政府会面临很大的负担和风险。由于目前

中国在这方面没有很明确的法规指导 ,所以项目之

间差异很大 ,暗藏的风险也不一样。

311　经营到期的有偿移交方式

①　按市场价值进行移交

这种方式目前被认为是对政府而言风险最大

的 ,因为有迹象表明投资商会依据当时的市场价格

要求政府回购其股权 ,而且在制定回购价格时投资

商会考虑到当初他们在项目上的溢价幅度。由于对

未来市场价值的概念不清晰 ,未来的股权市值是一

个难以预测的数额 ,没有准确的计算标准。由于公

用行业企业中的部分资产 (如人力成本、土地成本

等 )具有较大的升值潜力 ,因此未来的股权回购将

是一个巨额的支出 ,容易给未来的政府留下巨大的

负担或黑洞。若到时股权回购的资金难以筹措 ,极

有可能导致特许经营期限的无限期延长 ,使得所投

资项目成为“永久”项目。

②　按账面净值进行移交

从财务角度看 ,账面价值是指某科目 (通常是

资产类科目 )的账面余额减去相关备抵项目后的净

额。企业的账面价值实际上是一个单纯以历史成本

为基础进行计量的会计概念。财务报表中资产的计

价是以购买时的价格和与之相关的费用组成或生产

时的全部所需费用减去折旧进行的 ,这种方法是会

计核算中的客观性和谨慎性原则的全部。

这种方式在一些项目期满终止时被采纳 ,但也

正是这账面价值的客观性和谨慎性 ,导致了企业账

面价值的不相关性与不准确性。首先历史成本并未

考虑诸如通货膨胀和市场因素 ,从而账面实际价值

与市场价值有差异 ,其次资产的账面价值并不从未

来收益角度考虑价值 ,也不考虑权益资本成本 ,所以

这对于在当初用溢价购买股权的投资商而言是不会

接受的。这种方式相对于项目期满的政府需回购股

权的情况 ,则所花费的成本要低得多 ,风险也较小。

③　按评估净值移交

资产评估舍弃历史成本原则 ,以“现实性”为原

则 ,以现行市价、重置资本、收益现值等价格标准重

新反映资产账面价值。评估计价的标准是“可选”

的和“可变”的 ,价格标准有重置的标准、清算的标

准、收益的标准等 ,即评估并不反映历史成本和未来

价格 ,而是反映某一时点的重置价值、清算的拍卖价

值等。评估标准随评估目的、财税政策的不同而进

行具体选择。
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很多项目在期满终止移交时采用评估值 ,笔者

也建议采用评估值 ,这是因为几十年后若政府回购

合营公司的股权 ,股权价值的评定仍采用当时关于

国有资产处置的相关规定。

312　经营到期的无偿移交方式

由于供水项目由政府授权特许经营 ,按照特许

经营项目的特点 ,政府对此又存在到期资产无偿移

交的要求。

若合营期满资产须全部无偿移交给政府或其授

权机构 ,政府应考虑在不可抗力、法律变更、政策调

整、承担公益性或指令性任务、按照城市规划建设公

用设施等方面给予合营公司其他渠道的补偿。政府

补偿的到位与否 ,是这种方式实施的前提。但是 ,由

于现实条件的限制 ,对于补偿方式如何落实、补偿标

准如何确定却又不具备可操作性的约定 ,造成合营

公司往往对于这些补偿条款缺乏信心。

因此 ,外方股东会顾及成本与效益的因素 ,以投

资收益最大化为原则 ,行使在合营公司的参与决策

权 ,维持满足正常生产运营对于设施设备的最低要

求。在企业取得经营收益后 ,外方股东不会考虑合

营公司的长远发展 ,会尽可能地分配利润 ,导致合营

公司发展后劲不足。

另外 ,还会出现政府与企业之间在城市规划实

现、公众利益维护等方面的矛盾 ,也不利于合营公司

自身供水服务水平的提高与改善。

4　新的期满资产处置方式的提出与实践
根据天津市北水业股权转让项目的实践 ,提出

一种新的期满资产处置方式 :初期投入的全部资产

无偿移交 ,对合资公司为满足区域扩张和水质改善

的后续投入形成的资产进行合理补偿 ,即将原有供

水区域内的全部资产无偿移交政府或政府指定机

构 ,在经营期间为扩大供水区域和满足新的水质标

准的投入 ,在扣除相应负债后 ,按照股权比例给予投

资商合理补偿。

411　符合现行的法律政策规定

对于投资商而言 ,此种期满资产处置方式可由

双方股东共同商定 ,并在《合营合同》和《章程》中得

到明确 ,这符合《中华人民共和国公司法》、《中华人

民共和国中外合资经营企业法实施条例》的相关规

定。

特许经营的实质是指投资人对项目资产的占有

和使用是附着在特许经营权上的。合营企业在特许

经营的前提下 ,由于可在一定区域、一定时间内享有

独家经营的权利 ,不同于完全的市场竞争企业 ,因而

应该为此付出一定的“代偿”。在不向政府支付特

许经营费用的前提下 ,将初始投入的全部资产无偿

移交政府 ,符合政府对于特许经营项目资产实行无

偿移交的原则要求。

412　兼顾了各方利益

对于政府来讲 ,由于对原有供水区域内的全部

资产无偿移交 ,对此政府无需承担回购责任 ,可避免

以后政府的风险和负担 ;另外 ,可有效避免政府与企

业之间在供水规划方面的矛盾和不协调 ,便于城市

供水规划的顺利实施。

对于外部投资商来讲 ,虽然要对于初始投入的

资产进行无偿移交 ,但是可享有一个持续数十年的

特许经营权和一个相对稳定的投资回报 ,相对于投

资其他产业 ,风险较低 ;同时 ,对于经营期间后续投

入的资产 ,既可在经营期间为其取得经济利益 ,又可

在经营期满时为此部分资产获得补偿 ,获得一个期

满时的现金流 ,进一步增加了投资收益。

对于项目合营的中方企业来讲 ,是在政府和投

资商之间寻求到一个利益的平衡点 ,使得项目具有

实施的前提。否则 ,就会出现政府不同意或投资商

无人应标的尴尬局面。通过项目的成功运作 ,将股

权转让收益用于供水基础设施的建设上 ,解决了发

展资金问题 ,改变了经营机制 ,实现了可持续发展。

413　具备可操作性

首先 ,相对于要求固定资产无偿移交的项目更

具可操作性。初始投入的全部资产 ,完全可在合营

公司成立日进行专项的财务确认 ,并由各方认可。

在期满时 ,对于初始投入的全部资产进行移交 ,遵从

了资产完整性的原则 ,不存在资产“切分”问题。

其次 ,对于在经营期间为扩大供水区域和改善

水质标准而新增的资产 ,也可定期由合营公司董事

会进行确认 ,并专门进行财务记账 ,便于经营期满时

作为补偿依据。

新增资产的确定原则是指合营公司成立后投入

的、为满足供水区域的扩张和水质提高形成的、经董

事会确认的、至移交时仍在使用的资产 ,因此对新增

资产的补偿实际上是择项补偿 ,且补偿时应扣除其

相应负债。

414　保证了供水企业持续发展

由于供水企业的特殊性质 ,在特许经营协议中
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一般都要求合营公司保证一定区域范围的供水需求

和质量标准。随着城市的发展 ,用水户的数量和单

户用水量都将不断增加 ,必然会带来需水量的增加。

同时 ,随着社会的发展和经济水平的提高 ,用户对于

水质的要求也会越来越高 ,国家的水质标准也将不

断修订。为此 ,就需要供水企业在管网延伸和工艺

设施上持续投入。

这种方式可鼓励合营企业在经营期间不断增加

投入 ,满足用户日益增加的对供水量和水质标准的

要求 ,可以实现企业的持续发展 ,实现企业利益与公

众利益的协调统一。

415　资产处置的操作程序

在合营终止涉及资产处置问题时 ,应有两个层

面上的操作 :一个是政府与合营公司之间如何进行

资产处置和补偿的问题 ,另一个是合营公司的股东

之间如何分配资产的问题。

第一步 ,应按照《特许经营协议》的相关规定 ,

进行资产的移交 (若有规定 ) ,同时政府予以合营公

司补偿。同时 ,政府补偿能否到位 ,可由合营公司向

政府移交的资产量进行调节。

第二步 ,合营公司可在收到补偿后 ,按照《合营

合同》的规定进行相关清算或股权移交事宜。

5　结语
关于水务合营项目经营到期的资产处置问题 ,

涉及到政府、中方供水企业、投资商等几方利益的博

弈 ,同时也要在中国关于特许经营、招商引资、合资

合作等几大法律、法规、政策体系中寻求一种交合与

融通 ,确实是一个值得深入探讨的问题。
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ITT公司携手国家环境保护部宣教中心开启绿色系列行动

　　2008年 3月 24日 ,在国家环境保护部宣教中心的号召下 ,全球领先的水、污水处理系统解决方案供应

商 ITT公司在北京、上海、沈阳、南京、深圳等五大城市共同开启了“节约资源 ,减少白色污染”系列活动。此

次活动主要以“绿色奥运”为契机 ,实现宣传环保理念到全民力行环保的过程 ,让普通民众从环境保护、节能

减排的旁观者转变为亲力亲为的执行者。

近年来 ,“环境保护 ,节能减排”的政策得到社会各界的广泛宣传和实践 ,各种形式的环保宣传活动在全

国范围内如火如荼地进行。此外 ,国务院日前向全国下发的《关于限制生产销售使用塑料购物袋的通知》指

出 ,鉴于购物袋已成为“白色污染”的主要来源 ,自 2008年 6月 1日起 ,在所有商品零售场所一律不得免费提

供塑料购物袋。 ITT公司对此积极响应 ,率先在五大城市开启“节约资源 ,减少白色污染”活动 ,在超市、社区

等场所发放无纺布购物袋代替一次性塑料购物袋。无纺布的原材料聚丙烯不仅比塑料袋容易降解 ,而且可

以重复使用 ,是真正的环保袋 ,也是公众实践节能减排的具体行动。 ITT公司将在五个城市共发放大约

15 000个无纺布购物袋。按每人使用一个无纺布袋 20次计算 ,这一行动将减少废旧塑料购物袋 120万个。

ITT公司长期秉承“可持续发展三步走”理念 ,即推广环境意识教育、发挥环保技术优势和实现自身环保

生产。凭借国际领先的技术优势和实力 , ITT公司多次参与各类环保活动 ,过去两年连续捐资中国妇女发展

基金会 ,参与“大地之爱———母亲水窖”工程的建设。此外 , ITT公司也十分注重自身生产过程中的环境保护

和节能减排 ,在华首家“绿色工厂”南京新厂通过采用最成熟和创新的流体技术已经实现了废水的零排放 ,

体现了其领先的技术优势和环保承诺。

( ITT公司　董瑞萍 )
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