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①管理费用基本情况
公司管理费用主要包括职工薪酬、办公费和业务招待费等。 报告期各期，公司管理费用

占营业收入的比例分别为5.14%、4.03%、4.44%和3.94%，费用率略有波动。 公司管理费用明
细如下：

单位：万元

项目
2020年1-6月 2019年度
金额 占比 金额 占比

职工薪酬 1,303.32 48.22% 3,509.68 53.08%
办公费 232.37 8.60% 364.39 5.51%
折旧及摊销 291.83 10.80% 619.40 9.37%
房租物业费 231.12 8.55% 542.50 8.21%
业务招待费 195.01 7.21% 270.33 4.09%
车辆使用费 107.38 3.97% 276.67 4.18%
差旅费 65.17 2.41% 181.07 2.74%
中介机构服务费 236.06 8.73% 791.56 11.97%
其他 40.83 1.51% 56.05 0.85%
合计 2,703.08 100.00% 6,611.64 100.00%

项目
2018年度 2017年度
金额 占比 金额 占比

职工薪酬 3,077.58 52.79% 3,106.46 47.68%
办公费 393.11 6.74% 574.09 8.81%
折旧及摊销 549.38 9.42% 544.58 8.36%
房租物业费 424.14 7.27% 419.80 6.44%
业务招待费 360.56 6.18% 485.76 7.46%
车辆使用费 244.38 4.19% 273.52 4.20%
差旅费 164.71 2.83% 183.73 2.82%
中介机构服务费 552.59 9.48% 877.79 13.47%
其他 63.64 1.09% 49.00 0.75%
合计 5,830.09 100.00% 6,514.73 100.00%

2018年度公司管理费用较2017年度有所减少，主要系2018年度中介机构服务费、办公
费、业务招待费有所减少。2017年下半年及2018年，公司为提高经营效率注销了8家分公司，
同时，公司加强费用管理，严控费用支出，办公费、业务招待费、车辆使用费等费用有所下
降。 2019年度公司管理费用较2018年度有所增加，主要系2018年度职工薪酬增加以及中介
机构服务费增加所致。2020年上半年公司管理费用较2019年同期有所减少，基本保持稳定。

A .职工薪酬
2017年-2019年，公司职工薪酬情况如下：

项目 2019年度 2018年度 2017年度
职工薪酬（万元） 3,509.68 3,077.58 3,106.46
管理费用对应员工人数 302 316 354
人均职工薪酬（万元） 11.62 9.74 8.78

注：1、上表管理费用对应员工人数为年度平均人数；2、职工薪酬包含职工工资、奖金、
社保、公积金等

2018年度公司施工的项目单体规模较大，项目集中度上升，对项目管理人员的数量要
求有所下降；为提高经营效率，公司从2017年下半年开始陆续注销了8家分公司，使得行政
管理人员数量有所减少。 另外，2018年，公司对管理人员的薪酬进行了调整。 管理人员数量
的减少及平均薪酬的提升， 使得2018年管理费用中职工薪酬较2017年变化不大。 2019年
度，公司管理费用对应员工人均薪酬较2018年有所上升，主要系由于: 公司整体进行了薪酬
调整，整体平均薪酬有所上升。 B.办公费

报告期内，公司管理费用中办公费主要由会议费用、办公用品等费用构成。 报告期各
期，公司办公费用分别为574.09万元、393.11万元、364.39万元和232.37万元。

2018年公司施工的项目单体规模较大， 项目的集中管理导致对管理人员需求下降，办
公费支出有所减少。 因此2018年公司在营业收入较2017年有所增加的情况下，办公费略有
下降。 2019年度办公费较2018年度变动较小。

C.中介机构服务费
报告期内，公司管理费用中的中介机构服务费主要包括公司为上市而产生的中介机构

费用、工程项目审计及咨询服务费。 报告期各期，公司中介机构服务费分别为877.79万元、
552.59万元、791.56万元和236.06万元。2017年度及2019年度，公司中介机构服务费较高，主
要系2017年及2019年公司筹备上市产生较多费用所致。

②公司与同行业管理费用率比较情况
2017年-2019年，公司与同行业管理费用率（管理费用包含研发费用）比较情况如下：

公司 2019年 2018年 2017年
诚邦股份 14.25% 14.16% 10.86%
大千生态 11.57% 10.17% 10.87%
东方园林 13.07% 13.51% 8.09%
东珠生态 7.02% 5.58% 6.13%
花王股份 11.97% 12.87% 7.12%
岭南股份 9.89% 8.29% 12.75%
绿茵生态 8.75% 13.48% 8.36%
美尚生态 8.88% 7.03% 5.66%
蒙草生态 8.29% 7.04% 4.43%
农尚环境 10.58% 11.67% 11.42%
天域生态 13.74% 11.24% 8.99%
铁汉生态 15.92% 12.68% 10.46%
文科园林 5.08% 4.72% 5.23%
元成股份 10.02% 9.77% 10.27%
棕榈股份 13.87% 10.13% 7.07%
乾景园林 16.78% 13.93% 9.27%
普邦股份 7.19% 6.41% 7.16%
平均值 10.99% 10.16% 8.48%
杭园股份 7.71% 7.26% 8.52%

注：数据取自Wind资讯，为保持数据一致性，以上管理费用均包含研发费用
剔除研发费用后的管理费用率与同行业的比较情况如下：

类别 2019年 2018年 2017年
诚邦股份 10.39% 10.98% 7.67%
大千生态 7.62% 8.41% 9.34%
东方园林 10.22% 10.72% 6.76%
东珠生态 3.93% 3.76% 4.65%
花王股份 8.63% 8.96% 6.76%
岭南股份 6.14% 5.78% 9.65%
绿茵生态 5.48% 8.87% 4.49%
美尚生态 6.54% 5.43% 5.11%
蒙草生态 6.36% 5.15% 3.25%
农尚环境 7.20% 8.35% 8.26%
天域生态 10.60% 8.58% 7.37%
铁汉生态 11.60% 8.88% 8.92%
文科园林 4.29% 4.37% 4.73%
元成股份 6.61% 6.45% 6.68%
棕榈股份 9.68% 6.62% 6.32%
乾景园林 4.14% 3.51% 4.70%
普邦股份 13.53% 11.77% 7.81%
平均值 7.79% 7.46% 6.64%
杭园股份 4.44% 4.03% 5.14%

公司管理费用主要包括职工薪酬、办公费和业务招待费等。 报告期内，公司管理费用占
营业收入的比例分别为5.14%、4.03%、4.44%和3.94%，费用率略有波动。

2017年度，公司管理费用率较高，主要系当期公司为上市而产生的中介机构费用较多
所致，2019年度公司管理费用较2018年度有所增加，主要系2018年度职工薪酬增加以及中
介机构服务费增加所致。 总而来看，报告期内，公司管理费用率较为稳定。

2017年-2019年，公司管理费用率较同行业上市公司偏低，主要原因系：1、同行业上市
公司如诚邦股份、绿茵生态、农尚环境等未列示销售费用，相关管理费用均高于公司；2、公
司平均薪酬略低于同行业已上市企业， 而同行业公司职工薪酬占管理费用比例均较高；3、
公司注重内部控制和费用管理，从而保持较低的管理费用水平。

另外，同行业上市公司中：1、诚邦园林上市后相关管理人员数量增加，导致相关费用较
快增长；2、东方园林主动调整生产经营计划及公司战略，导致全年管理费用增加；3、花王股
份增加无形资产，导致当期摊销额大幅增加；4、部分上市公司如天域生态未列示销售费用，
上市后拓展新业务，导致管理费用率增加。

综上，公司管理费用率低于同行业上市公司平均水平，整体管理费用水平与东珠景观、
乾景园林、文科园林相近。

（3）研发费用
①研发费用基本情况
公司研发费用包括研发相关的直接投入、人工费、折旧费用及长期待摊费用的摊销、无

形资产摊销和其他费用等。报告期各期，公司研发费用分别为4, 278.80万元、4, 675.26万元、
4, 862.65万元和1, 755.22万元，占营业收入的比例分别为3.38% 、3.23% 、3.27%和2.56% 。 报
告期内，公司研发费用明细如下：

单位：万元

项目
2020年1-6月 2019年度
金额 占比 金额 占比

直接投入 1,173.34 66.85% 3,426.98 70.48%
人工费 424.35 24.18% 1,204.96 24.78%
折旧费用及长期待摊费用摊
销 80.80 4.60% 142.28 2.93%

无形资产摊销 3.35 0.19% 6.70 0.14%
其他费用 73.37 4.18% 81.73 1.68%
合计 1,755.22 100.00% 4,862.65 100.00%

项目
2018年度 2017年度
金额 占比 金额 占比

直接投入 3,338.13 71.40% 3,316.18 77.50%
人工费 1,161.93 24.85% 780.61 18.24%
折旧费用及长期待摊费用摊
销 133.62 2.86% 134.64 3.15%

无形资产摊销 6.7 0.14% 6.7 0.16%
其他费用 34.88 0.75% 40.67 0.95%
合计 4,675.26 100.00% 4,278.80 100.00%

2017年-2019年，公司研发费用逐年增加，主要系公司加大研发投入，研发项目数量增
加所致。 2017年-2019年，公司研发项目分别为25个、38个和44个。 2020年上半年公司开展
的研发项目为27个。

研发费用主要核算公司研发项目的相关费用，包括人工费、直接投入、折旧与摊销、委
外研发费用等。 报告期内，公司研发费用中直接投入主要为苗木。

公司研发项目主要包括植物新品种选育及应用，园林绿化工程技术研发等，其中工程
技术研发主要目的是探索解决工程施工中的技术难点、要点。 因该类研发项目的试验需要
具备与研发内容紧密相关的特定现场，如与山体、水体、土体相对应的地形、土壤、水文等条
件，此类环境条件在公司研发基地难以同时具备，所以通常需要借助外场来实施。 但工程技
术研发与工程施工之间存在着诸多区别，导致研发项目领用材料与工程材料无法通用。

研发项目与工程项目的管理体系及运行流程不同，隔离了研发材料与工程施工材料的
跨部门流动。 工程技术研发由研发中心负责管理，研发项目依据公司制度进行立项，并在研
发过程中独立审批、签订采购合同，独立申请材料领用并开展研发活动，研发项目过程管理
执行研发中心内控流程。 工程施工则由工程项目部、工程管理总部负责管理，根据工程施工
的相关流程进行人、机、料的投入。 因此，在管理层面，公司研发项目与工程项目存在严格的
分离，材料的直接投入无法跨部门流动。

研发项目所用材料与工程项目材料在特征、处理方式等多方面存在较大区别，难以通
用，具体原因如下：A .所需材料特征不匹配。 工程技术研发主要目标是完成研发内容的实
施，往往目标单一、体量小，施工现场景观相对单调；而工程施工是按图施工，施工内容多、
体量大，施工复杂，景观丰富多样。 因此研发项目在工程试验点所用的苗木往往品种较为单
一，而工程施工所用的苗木通常品种多样，两者不匹配，难以通用。B.材料处理方式差异导致
无法重复利用。 公司工程技术研发后的硬质材料在试验中往往做硬化处理，不存在重复利
用价值，直接做报废处理。 试验植物在试验过程中因试验处理或试验条件导致死亡时，需要
进行报废；在试验结束后，未死亡的植物品质也已较差，加上重新移栽及恢复生长产生的成
本大于其价值，无利用残值，亦需要进行报废。

综上所述，公司研发项目与工程项目在管理体系、材料特征等多方面存在显著的差异，

所用材料无法通用，研发费用不存在与主营业务成本混同的情况。
②公司与同行业研发费用率比较情况
2017-2019年，公司与同行业研发费用率比较情况如下：

公司 2019年 2018年 2017年
诚邦股份 3.86% 3.18% 3.18%
大千生态 3.96% 1.76% 1.53%
东方园林 2.86% 2.78% 1.34%
东珠生态 3.09% 1.82% 1.49%
花王股份 3.34% 3.91% 0.36%
岭南股份 3.75% 2.51% 3.10%
绿茵生态 3.27% 4.61% 3.87%
美尚生态 2.34% 1.60% 0.55%
蒙草生态 1.92% 1.89% 1.19%
农尚环境 3.38% 3.32% 3.16%
天域生态 3.14% 2.66% 1.62%
铁汉生态 4.31% 3.80% 1.53%
文科园林 0.80% 0.35% 0.50%
元成股份 3.41% 3.32% 3.59%
棕榈股份 4.19% 3.51% 3.03%
乾景园林 3.25% 2.16% 1.47%
普邦股份 3.05% 2.89% 2.46%
平均值 3.17% 2.71% 2.00%
杭园股份 3.27% 3.23% 3.38%

注：数据取自Wind资讯、公司年报
公司研发费用率保持稳定，略高于同行业平均水平。 主要系部分上市公司当年研发投

入并未全部结转研发费用，如果以研发投入占比进行比对，公司与同行业平均水平一致，具
体如下：
公司 2019年 2018年 2017年
诚邦股份 3.86% 3.18% 3.18%
大千生态 3.96% 3.89% 4.25%
东方园林 2.92% 2.81% 2.83%
东珠生态 3.09% 3.46% 3.27%
花王股份 3.34% 3.91% 3.09%
岭南股份 4.37% 3.45% 3.89%
绿茵生态 3.27% 4.61% 3.87%
美尚生态 2.34% 1.60% 0.78%
蒙草生态 2.45% 2.57% 2.99%
农尚环境 3.38% 3.32% 3.16%
天域生态 3.14% 2.66% 1.62%
铁汉生态 4.31% 3.80% 3.96%
文科园林 3.26% 3.09% 3.13%
元成股份 3.41% 3.32% 3.59%
棕榈股份 4.19% 3.55% 3.10%
普邦股份 3.31% 2.89% 3.19%
乾景园林 3.25% 3.61% 3.28%
平均值 3.40% 3.28% 3.13%
杭园股份 3.27% 3.23% 3.38%

③研发费用资本化情况
根据企业会计准则，企业内部研究开发项目的支出，应当区分研究阶段支出与开发阶

段支出。 对于研究阶段的支出，应当于发生时计入当期损益；而对于开发阶段的支出，仅在
满足一定条件时，才能确认为无形资产。 其中，研究是指为获取并理解新的科学或技术知识
而进行的独创性的有计划调查；开发是指在进行商业性生产或使用前，将研究成果或其他
知识应用于某项计划或设计，以生产出新的或具有实质性改进的材料、装置、产品等。

报告期内，公司研发均系围绕苗木绿植、育种品种、花木科技的工艺研究与培育等活
动，系为获取苗木绿植、育种品种、花木科技等园林行业相关的技术知识而进行的调查活
动，未达到将研究成果加以应用并生产出具有创新性的材料、装置、产品的阶段。

因此，公司的研发活动均属于研究阶段活动，而非开发阶段活动，报告期内，公司依据
企业会计准则规定，在研发费用发生时将其计入当期损益，报告期内未发生研发费用资本
化的情形。

（4）财务费用
公司财务费用主要包括利息费用、手续费和未实现融资收益等。 报告期各期，公司财务

费用占营业收入的比例分别为1.05%、1.59%、0.94%和1.11%，占比较低。 公司财务费用明细
如下：

单位：万元

项目
2020年1-6月 2019年度
金额 占比 金额 占比

利息费用 1,205.14 158.03% 1,940.75 137.98%
减：利息收入 61.50 8.06% 151.36 10.76%
未实现融资收益 -448.51 -58.81% -448.51 -31.89%
手续费及其他 67.49 8.85% 65.67 4.67%
合计 762.62 100.00% 1,406.56 100.00%

项目
2018年度 2017年度
金额 占比 金额 占比

利息费用 2,190.11 95.08% 1,297.59 97.99%
减：利息收入 130.94 5.68% 88.44 6.68%
未实现融资收益 - - - -
手续费及其他 244.22 10.60% 115.03 8.69%
合计 2,303.40 100.00% 1,324.18 100.00%

2018年度公司财务费用较2017年度有所增加，主要系2018年银行借款增加，利息费用
相应增加所致；2019年度公司财务费用较2018年度减少， 主要系由于2019年7月兰溪市扬
子江海绵城市生态综合整治工程PPP项目竣工交付， 对应长期应收款产生未实现融资收益
448.51万元所致。

3、资产减值损失分析
公司资产减值损失主要系应收账款、其他应收款坏账准备的计提，以及可供出售金融

资产减值准备的计提。 报告期各期，公司的资产减值损失情况如下：
单位：万元

项目 2020年1-6月 2019年度 2018年度 2017年度
坏账损失 - - 2,410.40 284.54
可供出售金融资产减值损失 - - - 150.00
合计 - - 2,410.40 434.54

2018年度确认资产减值损失2, 410.40万元，主要由于公司收入规模增加导致应收账款
相应增加，尤其是EPC项目逐渐进入结算期并确认了大额应收账款，坏账准备计提数大幅增
加所致。

2019年及2020年上半年公司执行 《企业会计准则第22号———金融工具确认和计量》
（财会〔2017〕7号），发生的坏账准备通过“信用减值损失”科目核算，不再通过“资产减值
损失”科目核算。

4、信用减值损失分析
2019年，公司执行《企业会计准则第22号———金融工具确认和计量》（财会〔2017〕7

号），按照准则要求计提的各项金融工具信用减值准备所确认的信用损失，通过“信用减值
损失”科目核算。 2019年度，公司确认信用减值损失-724.88万元，系由应收账款、应收票据
和其他应收款的信用减值损失构成。 其中应收账款信用损失-660.65万元，主要系2019年1
月公司收回浙电九龙房地产开发有限公司于报告期前发生的2, 794.44万元工程结算款项所
冲回的信用减值损失。 除去上述事项影响，公司计提的应收款项信用损失2, 133.79万元，系
由2019年末应收款项金额和结构变化增加计提的信用减值损失所致。 2020年1-6月末公司
确认信用减值损失3, 868.55万元，系当期计提的应收款项坏账损失所致。

5、其他收益分析
报告期内，公司其他收益主要由政府补助和进项税加计抵减构成，具体情况如下：

单位：万元
项目 2020年1-6月 2019年度 2018年度 2017年度
政府补助 158.10 113.93 167.15 187.07
进项税加计抵减 3.84 3.11 - -
合计 161.94 117.04 167.15 187.07

根据《企业会计准则第16号———政府补助》（财会〔2017〕15号），按照经济实质，与日
常活动相关的政府补助，计入其他收益或冲减相关成本费用。 与日常活动无关的政府补助，
计入营业外收入。 因此自2017年起，公司政府补助分为计入其他收益的政府补助和计入营
业外收入的政府补助。

报告期各期，计入其他收益的政府补助具体明细如下：
单位：万元

补助项目 2020年1-6月 2019年度 2018年度 2017年度 说明
房屋拆迁补偿 - - - 81.78 与资产相关
2011年度杭州市设施农业
示范园项目补助资金 18.30 36.60 36.60 36.60 与资产相关

径山省级现代示范园 （求
是珍稀桂园）财政补助 10.00 20.00 20.00 20.00 与资产相关

设施农业示范园项目财政
补助款 0.83 1.67 1.67 1.67 与资产相关

企业稳定岗位补贴 10.82 - 11.73 15.87 与收益相关
职工培训补津贴 - - - 5.40 与收益相关
杭州市大学生企业实训补
贴 - - 1.70 4.44 与收益相关

江干区凯旋街道综合服务
中心促进就业专户用工补
助款

- - - 0.96 与收益相关

江干地税代扣手续费返回 - - 1.05 0.41 与收益相关
杭州市余杭区径山镇财政
所专项资金户补偿款 - - - 17.25 与收益相关

杭州市江干区财政局零余
额账户国内发明专利授权
省级补助

- - - 2.70 与收益相关

收杭州市江干区财政局零
余额账户（江干区科技局）
专利项目资助费

- - 6.20 - 与收益相关

杭州市江干区财政局零余
额账户专利资助费 - - 5.10 - 与收益相关

杭州市江干区财政局零余
额账户2016年—2017年6月
发明专利资助和维持费

- - 1.20 - 与收益相关

杭州市江干区财政局零余
额账户2018年杭州市中小
微企业研发费用投入补助
资金

- - 81.90 - 与收益相关

大径山省级现代农业园区
项目补助 7.00 14.00 - - 与资产相关

大径山省级现代农业园区
（集聚区）项目补助 3.16 2.11 - - 与资产相关

农业示范园规范园区补助
项目 0.77 - - - 与资产相关

苕溪中游农业面源污染减
控成套技术与规模化示范
项目补助

5.47 4.56 - - 与资产相关

2018年度区农业示范园和
规范园补助 - 15.00 - - 与收益相关

江南地区花卉示范推广补
助 - 20.00 - - 与收益相关

代扣个人所得税手续费 0.73 与收益相关
余杭区人力社保局引才奖
励和交通补贴支付补贴 0.35 - - - 与收益相关

杭州市江干区人民政府四
季青街道办事处零余额账
户2018年中小微企业研发
费用投入补助资金

81.90 - - - 与收益相关

杭州市就业服务中心失业
金 12.26 - - - 与收益相关

收杭州市江干区财政局零
余额账户专利资助费 6.50 - - - 与收益相关

合计 158.10 113.93 167.15 187.07

6、营业外收支分析

（1）营业外收入
报告期内，公司的营业外收入具体情况如下：

单位：万元
项目 2020年1-6月 2019年度 2018年度 2017年度
政府补助 26.40 17.22 31.28 147.05
其他 - 797.28 11.53 21.70
合计 26.40 814.50 42.81 168.75

报告期内，公司营业外收入主要系政府补助，全部纳入非经常性损益列报。 报告期各
期，营业外收入分别为168.75万元、42.81万元、814.50万元和26.40万元，其中政府补助分别
为147.05万元、31.28万元、17.22万元和26.40万元， 在营业外收入中占比分别为87.14% 、
73.07%、2.11%和100%。 2019年度，公司营业外收入中其他营业外收入797.28万元，系由于
2019年1月公司收回富阳浙电九龙房地产开发有限公司的工程结算款项的利息807.17万
元， 扣除税费后计入营业外收入， 详细情况见招股意向书 “第十五节 其他重要事项” 之
“四、报告期内重要未决诉讼、仲裁事项” 。

报告期内计入营业外收入的政府补助具体明细如下：
单位：万元

补助项目 2020年 1-6
月

2019 年
度

2018
年度

2017
年度 说明

房屋拆迁补偿 - - - - 与资产相关
杭州市江干区人民政府四季青街道办事
处其他财政性资金专户2016年度经济发
展财政资助

- - - 107.00 与收益相关

杭州市江干区人民政府四季青街道办事
处其他财政性资金专户2016年度经济工
作表彰奖励

- - - 10.00 与收益相关

杭州市江干区财政局零余额账户（杭州市
江干区农业局）2016年区农业产业化扶持
资金

- - - 10.00 与收益相关

杭州市余杭区径山镇财政所专项资金户
拨画境种业2016年度新农村建设先进奖
励款

- - - 3.00 与收益相关

杭州市江干区财政局零余额账户2016年
区创新券补助经费 - - - 0.75 与收益相关

中共杭州市林业水利局机关委员会两新
党建经费 - - - 0.30 与收益相关

杭州市江干区人民政府四季青街道办事
处其他财政性资金专户2016年度经济工
作表彰奖励

- - - 16.00 与收益相关

杭州市江干区人民政府四季青街道办事
处零余额账户（杭州市江干区人民政府四
季青街道办事处）2017年“两新” 组织党
建工作经费

- - 0.30 - 与收益相关

收杭州市江干区财政局零余额账户2017
年区创新券补助经费 - - 0.48 - 与收益相关

收杭州市江干区财政局零余额账户（江干
区财政局）2017年第二批企业利用资本市
场扶持资金

- - 25.00 - 与收益相关

杭州市江干区财政局零余额账户（杭州市
江干区财政局）2014年度杭州市商标名牌
资助资金

- - 2.50 - 与收益相关

杭州市余杭区径山镇财政所专项资金户
新农村建设奖励 - - 3.00 - 与收益相关

杭州市江干区人民政府四季青街道办事
处其他财政性资金专户2018年度江干区
优秀企业表彰奖励

- 10.00 - - 与收益相关

收杭州市江干区人民政府四季青街道办
事处其他财政性资金专户2018年度经济
发展财政资助

18.00 - - - -

杭州市江干区人民政府四季青街道办事
处零余额账户企业引才育才资助 - 2.00 - - 与收益相关

收杭州市江干区人民政府四季青街道办
事处零余额账户江干区重点企业复工复
产奖励

8.00 - - - 与收益相关

杭州市人才服务局实训补贴 - 1.22 - - 与收益相关
杭州市江干区财政局零余额账户区级技
能大师工作室一次性建设资助 - 3.00 - - 与收益相关

杭州市江干区人民政府四季青街道办事
处零余额账户2019年两新党建工作经费
补助

- 1.00 - - 与收益相关

收杭州市江干区残疾人就业和综合服务
中心残疾就业奖励 0.40 - - - -

合计 26.40 17.22 31.28 147.05 -

（2）营业外支出报告期各期，营业外支出分别为257.10万元、17.26万元、32.85万元和
3.08万元，公司营业外支出主要是搬迁费用、损失和对外捐赠。2017年度，公司产生营业外支
出257.10万元，主要系因径山基地搬迁产生的搬迁费用及苗木损失合计247.71万元。

（六）非经常性损益对经营成果的影响
公司报告期内非经常性损益的具体构成请见本招股意向书 “第十节 财务会计信息”

之“六、非经常性损益明细情况” 。
单位：万元

项目 2020年1-6月 2019年度 2018年度 2017年度
税后非经常性损益 345.09 774.37 168.30 52.18
归属于母公司股东的净利润 4,406.22 14,156.00 11,450.92 10,015.24
税后非经常性损益占归属于母公
司股东的净利润比例 7.83% 5.47% 1.47% 0.52%

扣除非经常性损益后归属于母公
司股东的净利润 4,061.13 13,381.63 11,282.63 9,963.06

报告期各期，公司的非经常性损益主要为计入当期损益的政府补助，报告期内税后非
经常性损益占归属于母公司股东净利润的比例分别为0.52% 、1.47% 、5.47%和7.83% ， 非经
常性损益对公司的损益影响较小。 报告期内，公司的经营成果及盈利能力对非经常性损益
不存在显著依赖。

（七）合并报表以外投资收益、少数股东损益对经营成果的影响
1、合并报表以外投资收益
报告期内，公司长期股权投资系对杭州中苗联信息科技有限公司的投资，公司实际出

资额为22万元，占其注册资本的比例为10%。 报告期各期，公司按照权益法核算的长期股权
投资收益如下：

单位：万元
被投资单位 2020年1-6月 2019年度 2018年度 2017年度
杭州中苗联信息科技有限
公司 - - - -2.21

合计 - - - -2.21

报告期各期末，长期股权投资账面价值均为0。 除此之外，公司无合并报表以外的投资
收益。 上述投资收益对公司的经营成果影响很小。

2、少数股东损益
2017年度，公司为开展PPP工程项目投资PPP平台公司扬子江生态51%的股权，并完成

了浒溪生态95%股权的实缴，合计发生投资性支出8, 941.61万元。 2017年度公司净利润9,
898.54万元，其中少数股东损益为-116.70万元，对公司的经营成果影响较小。

2018年度，公司未发生资本性投资支出。 2018年度公司净利润11, 127.79万元，其中少
数股东损益为-323.13万元，对公司的经营成果影响较小。

2019年度，公司未发生资本性投资支出。 2019年度公司净利润14, 148.85万元，其中少
数股东损益为-7.15万元，对公司的经营成果影响较小。

2020年1-6月，公司未发生资本性投资支出。 2020年上半年公司净利润4, 482.95万元，
其中少数股东损益为76.73万元，对公司的经营成果影响较小。

三、现金流量分析
报告期内，公司现金流量情况如下：
单位：万元

项目类别 2020年1-6月 2019年度 2018年度 2017年度
经营活动产生的现金流量净额 -2,584.07 -14,083.31 2,030.68 8,669.12
投资活动产生的现金流量净额 -39.98 -279.27 -886.18 -899.28
筹资活动产生的现金流量净额 12,297.58 -449.28 9,225.56 12,933.55
现金及现金等价物净增加额 9,673.53 -14,811.85 10,370.06 20,703.39

（一）报告期内经营活动现金流量分析
单位：万元

项目 2020年1-6月 2019年度 2018年度 2017年度
销售商品、提供劳务收到的现金 72,845.20 96,874.01 96,088.90 118,676.70
收到的税费返还 - - - -
收到其他与经营活动有关的现金 1,391.86 3,531.16 11,872.02 7,496.37
经营活动现金流入小计 74,237.06 100,405.17 107,960.91 126,173.08
购买商品、接受劳务支付的现金 68,203.27 92,005.08 88,303.15 93,134.35
支付给职工以及为职工支付的现金 2,820.67 6,161.84 5,139.70 4,449.17
支付的各项税费 2,516.40 4,156.30 3,813.00 3,136.90
支付其他与经营活动有关的现金 3,280.77 12,165.26 8,674.38 16,783.53
经营活动现金流出小计 76,821.12 114,488.48 105,930.23 117,503.96
经营活动产生的现金流量净额 -2,584.07 -14,083.31 2,030.68 8,669.12

报告期内， 公司经营活动产生的现金流量净额分别为8, 669.12万元、2, 030.68万元、
-14, 083.31万元和-2, 584.07万元。

1、园林绿化工程施工项目具有资金密集的行业特点
（1）根据项目进展的具体情况，施工方需要分阶段先期支付投标保证金、履约保函保

证金以及工程监管资金等相应款项。
（2）在园林工程施工过程中，施工企业需要先行支付劳务、材料等施工费用，工程发包

方根据合同约定按月或者分阶段结算支付工程款， 结算支付比例一般低于工程施工进度，
同时工程合同一般会约定一定比例的工程尾款在养护期内分期支付或养护期结束后支付，
导致工程的结算和回款具有滞后性。

（3）EPC、PPP等大型工程项目具有合同金额高、施工周期长、结算回款慢等特点，占用
施工企业大量的资金。

2、报告期内公司经营活动现金流量整体偏紧张
2017年度，公司经营活动产生的现金流量净额为8, 669.12万元，较2016年度有较大改

善。 主要原因系2016年公司开始承建的部分项目在2017年收到工程进度款，以及以前年度
承建的项目回款增加。 2017年末，公司应收账款余额较2016年末减少13, 650.92万元。

2018年度，公司经营活动产生的现金流量净额为2, 030.68万元，经营活动产生的现金
流量净额持续为正值，主要原因系公司在加强应收账款管理的同时，强化与供应商的合作，
合理利用商业信用；同时公司采用票据结算，优化公司的经营现金流。

2019年度，公司经营活动产生的现金流量为负值，主要系工程施工项目持续有成本投
入，公司先期垫付资金；同时项目进度款、竣工交付项目受付款审批流程、政府审计程序等
因素影响，导致项目回款与公司垫款进度不匹配。

2020年1-6月，公司经营活动产生的现金流量净额较上年同期得到改善，主要系前期完
工项目结算回款所致。

3、经营活动现金净流量与净利润的比较分析
报告期内，公司经营活动产生的现金流量净额累计为-5, 967.58万元，同期净利润累计

为39, 658.13万元。
报告期各期经营活动现金净流量与净利润的配比情况如下表所示：

单位：万元
项目 2020年1-6月 2019年度 2018年度 2017年度
经营活动产生的现金流量净额 -2,584.07 -14,083.31 2,030.68 8,669.12
净利润 4,482.95 14,148.85 11,127.79 9,898.54
加：信用减值损失 -3,868.55 -724.88 - -
资产减值准备 - - 2,410.40 434.54
固定资产折旧 58.98 136.26 164.02 191.02
无形资产摊销 11.45 27.25 25.31 30.46
长期待摊费用摊销 368.81 703.35 582.96 498.72
处置固定资产、无形资产和其他长期
资产的损失（收益以“－” 号填列） - 6.40 0.97 5.77

财务费用（收益以“－” 号填列） 1,205.14 1,940.75 2,190.11 1,297.59
投资损失（收益以“－” 号填列） -184.23 - - 2.21
递延所得税资产减少（增加以“－”
号填列） -507.75 29.03 -376.55 29.74

存货（含合同资产）的减少（增加以
“－” 号填列） -18,123.30 3,356.85 -4,516.56 -17,555.44

经营性应收项目的减少 （增加以
“－” 号填列） 11,829.15 -66,613.28 -41,336.83 -634.56

经营性应付项目的增加 （减少以
“－” 号填列） -5,593.81 32,906.13 31,759.06 14,470.52

2017年度，经营活动现金流量净额低于净利润1, 229.42万元。 由于2017年度公司持续
有新项目承接， 且对部分前期承接的项目仍在持续进行投入， 导致存货增加占用资金17,
555.44万元。 2017年度，公司加快项目回款和合理利用商业信用，经营性应收项目、应付项
目分别增加634.56万元和14, 470.52万元，资金占用明显缓解。

2018年度，经营活动现金流量净额低于净利润9, 097.11万元，主要系对承接的项目持
续投入， 存货增加占用资金4, 516.56万元和经营性应收项目增加占用资金41, 336.83万元，
同时经营性应付项目减少占用资金31, 759.09万元。

2019年度，经营活动现金流量净额低于净利润28, 232.16万元，主要系工程施工项目持
续有成本投入，公司先期垫付资金；但受付款审批流程、政府审计程序等因素影响回款慢，
导致经营性应收项目增加占用资金66, 613.28万元所致。

2020年1-6月，经营活动现金流量净额低于净利润7, 067.02万元，主要系公司所处行业
特征，当期投入并垫付部分项目资金，同时部分项目结算相对滞后所致。

由于“前期垫付、分期结算、分期收款” 的施工结算特性以及支付审批流程时间性影
响，在项目规模持续增长的条件下，园林公司销售商品、提供劳务收到的现金普遍低于当期
营业收入。

公司所处行业上市公司的2017年-2019年收入和销售商品、提供劳务收到的现金情况
如下表所示：

单位：万元
分类/年份 2019年度 2018年度 2017年度

同行业中
位数

销售商品、提供劳务收到的现金
① 83,306.21 108,195.75 68,113.19

收入合计② 123,467.54 159,379.41 122,437.66
占比（①/②） 67.47% 67.89% 55.63%

本公司

销售商品、提供劳务收到的现金
③ 96,874.01 96,088.90 118,676.70

收入合计④ 148,894.92 144,733.28 126,673.92
占比（③/④） 65.06% 66.39% 93.69%

注：同行业为招股说明书选取的17家上市公司。
由上表可见，公司2018年、2019年销售商品、提供劳务收到的现金与收入匹配情况与同

行业基本相符，2017年公司销售商品、提供劳务收到的现金表现优于同行业，主要系当期公
司进度款结算和前期项目尾款回款情况较好。

报告期内，公司经营活动产生的现金流量净额低于当期净利润，主要与公司所处行业
的特点、公司业务规模和发展阶段相关。

4、同行业经营现金流比较
公司与同行业可比上市公司经营活动产生的现金流量净额和净利润的比值对比情况

如下：
公司名称 2019年度 2018年度 2017年度
东方园林 -30.09 0.03 1.32
岭南股份 3.61 0.14 -1.01
花王股份 0.20 1.29 -0.35
棕榈股份 0.23 4.38 0.71
普邦股份 -0.41 2.90 1.64
文科园林 1.72 0.23 -0.14
乾景园林 -1.29 7.05 -0.87
铁汉生态 -1.19 1.32 -1.13
蒙草生态 -16.54 -7.80 0.48
大千生态 1.39 -3.07 -4.00
美尚生态 -1.21 0.42 -0.69
天域生态 -4.94 0.03 -1.88
元成股份 -0.43 0.13 -2.17
农尚环境 3.65 2.72 -2.50
东珠生态 -0.21 -0.22 0.06
诚邦股份 -3.91 -0.90 -1.98
绿茵生态 1.58 -0.06 0.04
平均值 -2.81 0.51 -0.73
本公司 -1.00 0.18 0.88

数据来源：Wind资讯及可比上市公司公开披露的年度报告、招股说明书
上述同行业上市公司中，棕榈股份、普邦股份、乾景园林、铁汉生态及蒙草生态2018年

净利润较2017年出现大幅下滑，东方园林、棕榈股份、普邦股份、铁汉生态和蒙草生态2019
年净利润较2018年出现大幅下滑，降幅均超过60% ，因而经营活动产生的现金流量净额和
净利润的比值出现异常偏高或偏低，与公司不具备可比性，予以剔除，剔除后，公司经营活
动产生的现金流量净额和净利润的比值与可比同行业上市公司的比较情况如下：
公司名称 2019年度 2018年度 2017年度
东方园林 剔除 0.03 1.32
岭南股份 3.61 0.14 -1.01
花王股份 0.20 1.29 -0.35
棕榈股份 剔除 剔除 剔除
普邦股份 剔除 剔除 剔除
文科园林 1.72 0.23 -0.14
乾景园林 -1.29 剔除 剔除
铁汉生态 剔除 剔除 剔除
蒙草生态 剔除 剔除 剔除
大千生态 1.39 -3.07 -4.00
美尚生态 -1.21 0.42 -0.69
天域生态 -4.94 0.03 -1.88
元成股份 -0.43 0.13 -2.17
农尚环境 3.65 2.72 -2.50
东珠生态 -0.21 -0.22 0.06
诚邦股份 -3.91 -0.90 -1.98
绿茵生态 1.58 -0.06 0.04
平均值 0.01 0.06 -1.11
本公司 -1.00 0.18 0.88

通过与可比同行业上市公司对比，2017年-2019年度， 同行业经营活动产生的现金流
量净额和净利润的比值平均数分别为-1.11、0.06和0.01， 本公司的比值分别为0.88、0.18和
-1.00。

受行业特点影响，各期经营性现金流量净额和净利润的比值，无论是个别企业还是行
业整体平均值，均存在较大波动。 一方面，工程施工行业收入、利润确认随工程进度同步确
认，但工程款的回收受合同结算条款约束以及实际付款进度的影响，二者难以同步，导致经
营性现金流在各期产生较大波动；另一方面，工程业务的开展需垫付大量流动资金，从而引
起经营活动产生的现金流量净额为负值所致。 报告期内公司该项比值呈现一定波动性，部
分年度呈现负数，这一特征符合公司实际情况与整体行业特征，且与同行业上市公司各期
波动幅度较大的特征相一致。 报告期内，公司及部分同行业可比上市公司在一些年度存在
经营活动产生的现金流量净额和净利润的比值为负值的情况，主要系当期集中施工垫付大
量流动资金，而已完工项目（或已完成部分）尚未结算或结算周期较长所致。

2017年及2018年，随着公司加强应收款项管理，利用商业信用及与供应商采用票据结
算，公司经营活动产生的现金流量情况得到较大改善，经营活动产生的现金流量净额和净
利润的比值（剔除异常值后）优于可比同行业上市公司的平均值。 2019年，相较同行业企业
业绩波动较大，公司业务发展较为稳定，但受付款审批流程、政府审计程序等因素影响回款
较慢，导致经营性应收较同期有所增加，影响了经营性现金流量净额。

5、未来公司可能产生的资金压力及现金流对持续经营能力的影响
（1）新冠疫情对公司业务和资金流的影响
受新冠疫情影响，公司工程施工业务在2020年第一季度发生短暂停工，但3月份已基本

全面复工，虽然疫情对公司2020年上半年经营业绩产生一定负面影响，但结合公司所处行
业情况及自身经营特点，预计疫情对公司的持续盈利能力不会产生重大不利影响，具体分
析如下：

1）公司营业收入具有较明显的季节性波动。 2017年-2019年，公司一季度营业收入占
全年比例平均值为21.72% ，相对较低。 因此，疫情发生在2020年一季度，处于公司生产经营
淡季。 虽然疫情对公司2020年一季度和上半年的经营业绩产生一定的影响，但预计2020年
全年公司收入与去年同期相比能够保持稳中略降，预计对2020年全年经营业绩影响相对有
限。
2）虽然疫情的发生对公司及客户短期生产经营的开展带来一定影响，但基建相关行业受到
国家政策支持，作为建筑行业的细分子行业，预计疫情对公司所处园林绿化工程行业的影
响有限。

3）由于本次疫情属于“突发公共卫生事件” ，未对公司的行业地位及客户关系产生影
响，疫情仅导致部分施工项目工程进度延后，但未出现项目订单取消的情况。 对于一季度工
程进度延缓的项目，公司已通过后期积极赶工，力争项目未来按期竣工交付。

4）本次疫情导致上半年部分客户进度结算和审计结算有所滞后，部分工程款的回笼也
随之延后。 但是由于疫情期间的短暂停工，导致施工垫资延后，经协商，与部分主要供应商
的账期亦略有延长，上半年实际资金投入比预期略有减少。 综合来看，新冠疫情对公司资金
流的整体影响较小。

综上所述，公司主营业务、经营环境等未发生重大不利变化，公司具有持续盈利能力，
预计疫情对公司2020年全年经营业绩产生的影响有限，不会对公司的持续盈利能力产生重
大不利影响。

（2）资产负债端的变动对现金流的影响
2020年6月末公司货币资金同比2019年末增长10, 402.73万元， 应收账款同比2019年

末减少22, 482.79万元，存货同比2019年末增长18, 123.30万元，流动资产同比2019年末增
长8, 412.05万元。

2020年6月末，公司流动负债为155, 629.67万元，比2019年末下降8, 248.55万元，流动
负债主要由应付账款及短期借款构成。
项目 2020/06/30 2019/12/31 2018/12/31 2017/12/31
流动比率（倍） 1.55 1.42 1.54 1.66
速动比率（倍） 0.93 0.95 0.91 0.89

综上，2020年上半年流动资产有所增长，流动负债略有下降。截至2020年6月末，公司的
流动比率同比去年有所提高，速动比率与往年相比基本持平，营运资金增加，短期偿债能力
略有增强。 公司预计未来将依旧保持合理的资产负债和权益结构，不会产生较大的资金压
力。

（3）盈利能力、项目营运资金占用和银行授信情况对现金流的影响
从现金流角度看，2020年上半年公司经营性净现金流为-2, 584.07万元，工程项目的应

收账款与去年同期及上年末相比回收较好，短期资金压力大幅改善。 2020年7月，国务院发
布《保障中小企业款项支付条例》，自2020年9月1日起施行。其中对于相关款项支付规定如
下：“1、机关、事业单位从中小企业采购货物、工程、服务，应当自货物、工程、服务交付之日
起30日内支付款项；合同另有约定的，付款期限最长不得超过60日。 2、机关、事业单位和大
型企业迟延支付中小企业款项的，应当支付逾期利息。 双方对逾期利息的利率有约定的，约
定利率不得低于合同订立时1年期贷款市场报价利率；未作约定的，按照每日利率万分之五
支付逾期利息。 3、要求施工单位对政府投资项目垫资的，将对机关、事业单位追究责任。 4、
不得强制要求以审计机关的审计结果作为结算依据，但合同另有约定或者法律、行政法规
另有规定的除外。 ” 受此政策落地的利好影响，公司预计下半年及未来年度应收款项的结算
支付情况有望得到改善，经营性净现金流将不断好转，呈现出健康稳健的态势。

从盈利能力角度看，截至2020年6月末，公司在手订单金额为15.09亿元。 预计2020年下
半年在手订单将保持稳定增长，确保施工投入的进度与运营资金的筹措之间保持合理的节
奏。

根据公司目前的在手订单和生产经营情况，预计2020年全年的收入同比2019年略有下
降，但是扣非后的净利润（剔除九龙房产影响）与2019年相近。 在公司保持稳健的权益结构
和合理的业务发展规模下，经营性现金流将持续保持弹性和健康。

从筹资角度看， 公司最近三年流动资金占用分别为41, 792.25万元、36, 607.88万元和
57, 052.96万元，营运资金占用率分别为32.99% 、25.29%和38.32% ，三年平均运营资金占用
率为32.20% 。 为了满足截至6月末在手订单的工程投入，预计还将发生营运资金占用4.46亿
元。 具体测算如下表所示：

(上接C65版）

(下转C67版）


