
 

 

中原证券股份有限公司 

关于上海证券交易所《关于对上海太和水科技发展股

份有限公司控股股东、实际控制人所持部分股份被司

法冻结事项的问询函》的核查意见 

上海证券交易所： 

贵所出具的《关于对上海太和水科技发展股份有限公司控股股东、实际控制

人所持部分股份被司法冻结事项的问询函》（上证公函【2023】0756 号，以下简

称监管工作函）已收悉。中原证券股份有限公司（以下简称“中原证券”或“保

荐机构”）作为上海太和水科技发展股份有限公司（以下简称“太和水”或“公

司”）的保荐机构，现根据《监管工作函》的要求，就相关问题进行核实并回复

如下： 

2023 年 6月 25日晚间，公司公告称控股股东、实际控制人何文辉所持公司

4,721,218 股被司法冻结，占公司股份总数的 4.17%，主要系公司第二大股东上

海华翀股权投资基金合伙企业(有限合伙)（以下简称华翀基金）要求何文辉按照

《华翀基金关于上海太和水环境科技发展股份有限公司之 2018 年度业绩补偿安

排协议》履行给付义务涉及诉讼纠纷所致。鉴于上述情况，根据本所《股票上市

规则》第 13.1.1条的规定，请你公司及相关方核实并补充披露以下事项。 

一、上述业绩补偿安排协议涉及具体情况，包括但不限于业绩承诺全部期间、

全部承诺人、业绩要求、补偿约定、完成情况、实际执行情况、双方纠纷情况、

前期信息披露情况及是否合规，并进一步核实双方是否存在其他未披露的协议约

定或潜在利益安排。请公司保荐机构发表意见。 

【回复】 

1、业绩补偿安排协议有关情况 

华翀基金与公司、何文辉于 2018 年 3 月签署了《关于上海太和水环境科技



 

 

发展有限公司之认购协议》及《关于上海太和水环境科技发展有限公司之认购协

议补充协议》（以下简称“《2018 年 3 月补充协议》”）。其中，《2018 年 3 月补充

协议》第二条约定相关业绩对赌目标、补偿方式及计算方式等情况，具体内容如

下： 

“（a）目标公司及创始股东对目标公司的业绩做出如下承诺：2018 年不低

于 18,000 万元，2018年、2019年、2020 年三年累计利润 80,000万元。对目标

公司的经营活动净现金流做出如下承诺：2018 年不低于 5,000 万元，2019 年不

低于 6000 万元人民币，2020年不低于 7000万元人民币。 

（c）如果目标公司在 2018 年实现业绩低于承诺业绩的 90%（或 2018 年实

现现金流低于承诺现金流的 90%），则认购方有权要求创始股东对目标公司进行

估值调整，并对估值差额部分按照下述公式选择进行现金补偿或股份补偿；如果

2018 年实现业绩低于承诺业绩的 70%（或 2018 年实现现金流低于承诺现金流的

70%），认购方有权选择适用本条估值调整及业绩补偿，也可选择适用第 6（6）条

“回购请求权”的约定，不再进行估值调整及业绩补偿。估值调整及补偿具体方

式如下： 

股份补偿的计算方式为：补偿股份比例=[认购价款/（调整后估值+认购价

款）]-[认购价款/（投前估值+认购价款）] 

现金补偿的计算方式为：现金补偿金额=认购价款-[认购价款*（调整后估值

+认购价款）/(投前估值+认购价款)] 

其中“调整后估值”按如下两种方式计算的结果孰低为准：1）调整后估值=

（2018 年实现业绩/2018年承诺业绩）*目标公司本次投前估值；2）调整后估值

=（2018 年实现现金流/2018年承诺现金流）*目标公司本次投前估值。” 

为满足 IPO 上市审核及监管中关于上市企业控制权稳定性及经营持续性要

求，华翀基金与公司、何文辉于 2019 年 4 月签署了《上海华翀股权投资基金合

伙企业(有限合伙)与何文辉、上海太和水环境科技发展有限公司关于股东特殊权

利之补充协议》（以下简称“《股东特殊权利终止协议》”）。《股东特殊权利终止协

议》第二条约定，《2018年 3月补充协议》的第二条自《股东特殊权利终止协议》

签署之日起终止，各方无需再就前述条款约定的相关内容承诺任何义务或责任，

同时也无权就前述条款约定的相关内容要求其他方承担任何义务或责任。保荐机



 

 

构于 2019 年 5 月对华翀基金进行了访谈，同时分别于 2019 年 9 月、2020 年 3

月和 2020 年 8 月取得了华翀基金出具的《调查问卷》，华翀基金均确认其与太和

水、太和水的控股股东、实际控制人不存在其他股份方面的约定或者利益安排。 

根据公司于 2023年 6月 25日提供的《华翀基金关于上海太和水环境科技发

展股份有限公司之 2018 年度业绩补偿安排协议》（以下简称“《业绩补偿安排协

议》”），《业绩补偿安排协议》显示该协议签署于 2019年 7月，具体情况如下； 

项目 具体内容 

业绩承诺补偿期间 2018 年 

协议签署方 华翀基金和创始股东何文辉（即业绩补偿承诺人） 

业绩要求 

2018 年公司实现业绩（净利润）不低于 18,000万元，2018年

公司的经营活动净现金流不低于 5,000 万元。实现业绩为承诺

期内由具有证券从业资格的且经认购方认可的会计师事务所

审计后的归属于公司股东扣除非经常性损益前后孰低的净利

润；实现现金流为承诺期内由具有证券从业资格的且经认购方

认可的会计师事务所审计后的公司合并报表经营活动现金净

流量 

补偿约定 

1、就公司 2018 年实现业绩与 2018 年承诺业绩的差异，对公司

进行估值调整，并对估值差额部分由创始股东向华翀基金进行

现金补偿。具体计算方式如下： 

现金补偿的计算方式为：现金补偿金额=认购价款-[认购价款

*(调整后估值+认购价款)/(投前估值+认购价款)]-已实现的

现金补偿金额(或与已实现的股份补偿比例等额的现金补偿金

额)； 

其中，调整后估值=(2018 年实现业绩/2018 年承诺业绩)*目标

公司本次投前估值； 

2、创始股东应于公司 A 股成功上市后的 6 个月内支付现金补

偿义务，若未能按期支付，每延迟 1 日应向华翀基金支付未支

付金额万分之五的罚息 

完成情况 

根据太和水 2018 年《审计报告》，发行人 2018 年实现业绩（归

属于母公司股东扣除非经常性损益后净利润）为 8,401.98 万

元，经营性活动现金流净额为 1,435.47 万元，未完成业绩承

诺，何文辉应承担现金补偿金额 6,786.48 万元。具体现金补偿

测算情况如下： 

现金补偿金额=认购价款-[认购价款*(调整后估值+认购价

款)/(投前估值+认购价款)]-已实现的现金补偿金额(或与已

实现的股份补偿比例等额的现金补偿金额)=14,000 万元-

[14,000 万元*(65,348.75 万元+14,000 万元)/(140,000 万元

+14,000 万元)]=6,786.48 万元。 

其中“调整后估值”按如下方式计算的结果为准：调整后估值

=(2018年实现业绩/2018年承诺业绩)*目标公司本次投前估值



 

 

8,401.98 万元/18,000 万元*140,000 万元=65,348.75 万元 

实际执行情况 

协议约定前述现金补偿支付期为 2021 年 8 月 9 日前。 

何文辉于 2022 年 8 月 25日支付前述部分补偿款 200 万元，尚

欠补偿款 6,586.48 万元及未能按时支付部分相应的罚息 

双方纠纷情况 

2023年 1 月，华翀基金向上海市静安区人民法院起诉：请求判

令何文辉按照上述《业绩补偿安排协议》约定履行相应的给付

义务 

2、上述协议前期信息披露情况，及双方是否存在其他未披露的协议约定或

利益安排 

上述《业绩补偿安排协议》系何文辉、华翀基金协议双方当事人的私下约定，

双方均未告知保荐机构该协议的相关事项；保荐机构已向华翀基金进行访谈且已

取得的华翀基金签署之历次股东调查问卷中华翀基金均已明确其与公司及公司

控股股东/实际控制人不存在其他股份方面的约定或利益安排。上述《业绩补偿

安排协议》的相关内容未于公司招股说明书等申报文件予以披露。 

公司实际控制人何文辉所持 4.17%股份于 2023年 5月 19日被司法冻结，因

实际控制人冻结股份未达《上海证券交易所股票上市规则》规定的披露标准，故

何文辉未告知太和水、公司亦未予以披露。2023年 6月 25日，公司对何文辉所

持部分股份被司法冻结事项及相应原因（即华翀基金要求何文辉按照《业绩补偿

安排协议》履行给付义务涉及诉讼纠纷所致）予以披露，保荐机构至此获悉双方

曾签署《业绩补偿安排协议》。 

根据《首发业务若干问题解答（一）》问题5规定，发行人应当在招股说明书

中披露对赌协议的具体内容、对发行人可能存在的影响等，并进行风险提示。《业

绩补偿安排协议》显示该协议签署于2019年7月，即属于 IPO 申报期间，上述协

议有关条款属于应当披露事项。公司招股说明书等申报文件均未提及上述协议，

不符合《首发业务若干问题解答（一）》相关规定。 

根据何文辉于 2023 年 6 月出具的确认函，除公司招股说明书已披露的协议

及前述《业绩补偿安排协议》外，双方不存在其他未披露的协议约定或潜在利益

安排。2023年 6月 28日，公司和保荐机构对华翀基金工作人员进行了实地走访，

确认是否存在除前述《业绩补偿安排协议》外的其他利益安排。华翀基金工作人

员表示需待华翀基金履行内部决策程序后方可予以确认。 



 

 

【保荐机构核查程序及结论】 

针对上述问题，保荐机构履行了以下核查程序: 

1、取得了《关于上海太和水环境科技发展股份有限公司之认购协议》《关于

上海太和水环境科技发展股份有限公司之认购协议补充协议》《上海华翀股权投

资基金合伙企业(有限合伙)与何文辉、上海太和水环境科技发展有限公司关于股

东特殊权利之补充协议》《华翀基金关于上海太和水环境科技发展股份有限公司

之 2018 年度业绩补偿安排协议》、民事诉讼状、股东调查问卷等资料并对相关股

东进行了访谈，了解业绩补偿协议签订情况及协议具体内容； 

2、取得了公司实际控制人出具《确认函》，确认相关当事人是否存在其他协

议约定或潜在利益安排。 

3、2023 年 6 月 28 日，保荐机构对华翀基金工作人员进行了实地走访，确

认是否存在除前述《业绩补偿安排协议》外的其他利益安排。华翀基金工作人员

表示需待华翀基金履行内部决策程序后方可予以确认。 

4、访谈实际控制人，并取得业绩补偿支付银行回单，了解业绩补偿情况实

施进度及完成情况。 

经核查，保荐机构认为： 

根据《首发业务若干问题解答（一）》问题 5 规定，发行人应当在招股说明

书中披露对赌协议的具体内容、对发行人可能存在的影响等，并进行风险提示。

《业绩补偿安排协议》相关事项属于应当披露事项，公司招股说明书等申报文件

均未提及上述协议，不符合《首发业务若干问题解答（一）》相关规定。 

根据何文辉于 2023 年 6 月出具的确认函，除公司招股说明书已披露的协议

及前述《业绩补偿安排协议》外，双方不存在其他未披露的协议约定或潜在利益

安排。 

二、请你公司、控股股东、实际控制人自查是否存在其他涉及上市公司的协

议约定或利益安排，包括但不限于业绩对赌、关联担保、关联方资金占用等情况；

若存在相关情况，请补充披露相关约定或安排的具体内容及责任人。请公司保荐

机构发表意见。 

【回复】 



 

 

1、关联担保情况 

自公司上市后至 2023年 6月 27日，公司关联担保具体情况如下： 

关联担保

类别 
担保方 

担保金额

（万元） 
担保起始日 担保到期日 

接受关联

方担保 
何文辉、张美琼 6,000.00 2020年 2月 17 日 2025年 2月 17 日 

接受关联

方担保 
何文辉、张美琼 15,000.00 2020年 2月 17 日 2021年 2月 16 日 

上述关联担保系公司作为被担保方，接受何文辉、张美琼提供的最高额保证

担保，实际未发生需要履行保证义务的事项，且符合《上海证券交易所股票上市

规则》6.3.18第一项情况“上市公司单方面获得利益且不支付对价、不附任何义

务的交易，包括受赠现金资产、获得债务减免、无偿接受担保和财务资助等”，

可以免于按照关联交易的方式审议和披露。 

公司出于谨慎考虑，对前述担保事项履行了审议及披露程序，具体如下： 

2021 年 4月 2日，公司召开第一届董事会第十八次会议审议通过了《关于公

司 2020 年度日常关联交易执行情况及 2021 年日常关联交易预计的议案》，并于

2021 年 4 月 26 日召开 2020 年年度股东大会审议通过了相关议案；2022 年 4 月

25 日，公司召开第二届董事会第七次会议审议通过了《关于公司 2021年度日常

关联交易执行情况及 2022年日常关联交易预计的议案》，并于 2022年 5月 18 日

召开 2021 年年度股东大会审议通过了相关议案，董事会决议、股东大会决议以

及相关文件已在上海证券交易所网站（http://www.sse.com.cn）及指定媒体披

露上进行披露。 

2、其他涉及上市公司的协议约定或利益安排 

除华翀基金、何文辉及上海泓泉清旷投资合伙企业（有限合伙）（即何文辉控

制的员工持股平台）外，根据公司 IPO 申报前及在审期间（时间分别为 2019 年

7-9月、2020年 1-3月、2020年 7-9月）保荐机构对其他 41名投资者股东的访

谈或调查问卷，该等股东与公司及其控股股东、实际控制人均不存在其他涉及上

市公司的协议约定或利益安排。 

根据公司、何文辉的确认，除上述业绩补偿安排协议及关联担保以外，公司



 

 

及其控股股东、实际控制人不存在其他业绩对赌、关联担保、关联方资金占用等

涉及上市公司的协议约定或利益安排。 

【保荐机构核查程序及结论】 

针对上述问题，保荐机构履行了以下核查程序： 

1、取得公司控股股东、实际控制人、上市前股东的访谈、调查问卷或确认

函等资料，确认是否存在其他涉及上市公司的协议约定或利益安排，包括但不限

于业绩对赌、关联担保、关联方资金占用等情况； 

2、获取并复核其他应收款明细表，重点了解往来款的性质、形成原因及交

易对方，相关款项是否构成关联方资金占用等情形，抽查款项形成的原始凭证； 

3、获取并检查业绩补偿安排协议及关联担保相关合同。 

经核查，保荐机构认为： 

除上述业绩补偿安排协议及关联担保以外，公司及其控股股东、实际控制人

不存在其他业绩对赌、关联担保、关联方资金占用等涉及上市公司的协议约定或

利益安排。 

三、上述业绩补偿安排协议涉及公司 IPO申报期间，请公司 IPO保荐机构说

明是否知晓相关协议安排，协议是否可能导致公司出现虚增业绩风险，以及公司

前期信息披露是否真实、准确、完整，并结合保荐、督导工作具体开展情况，说

明自身是否勤勉尽责。 

【回复】 

1、公司 IPO 保荐机构说明是否知晓相关协议安排，协议是否可能导致公司

出现虚增业绩风险，以及公司前期信息披露是否真实、准确、完整 

上述《业绩补偿安排协议》系何文辉、华翀基金协议双方当事人的私下约定，

双方均未告知保荐机构该协议的相关事项；保荐机构已向华翀基金进行访谈且已

取得的华翀基金签署之历次股东调查问卷中华翀基金均已明确其与公司及公司

控股股东/实际控制人不存在其他股份方面的约定或利益安排，且华翀基金委派

的董事王博已就招股说明书出具了声明。公司于 2023年 6月 25日对何文辉所持



 

 

部分股份被司法冻结事项公告之前，保荐机构对控股股东、实际控制人何文辉与

华翀基金签署业绩补偿安排协议的过程、结果均不知情，公司亦未对相关事项进

行披露。 

华翀基金与公司、何文辉于 2018 年 3 月签署了《关于上海太和水环境科技

发展有限公司之认购协议》及《2018 年 3 月补充协议》。其中，《2018 年 3 月补

充协议》约定了相关业绩对赌条款。2019 年 4月，前述三方共同签署了《股东特

殊权利终止协议》，约定前期协议对赌条款终止。前述对赌协议及终止协议间隔

期较短，该事项存在可能导致公司 2018 年虚增业绩的风险。 

针对可能存在的虚增业绩风险，保荐机构会同其他中介机构通过审慎核查可

以保证公司经营业绩的真实、准确，主要履行核查程序具体如下：（1）对报告期

内的主要项目和客户进行发函询证及现场走访，确认业务的真实性及收入的真实

性、准确性；（2）对报告期各期收入、成本进行截止性测试，关注收入、成本是

否被计入恰当的期间；（3）查阅合同条款中关于项目周期、结算和付款情况，关

注是否存在异常条款；（4）取得各期前十大项目经业主或监理单位确认的工作量

进度报告/产值表，并与收入计算表中按实际成本占预算总成本比例计算的完工

进度比较是否存在重大差异：（5）严格执行针对收入的分析程序，关注报告期毛

利率波动情况及经营活动现金流量与收入匹配等情况。 

2019 年 7月，华翀基金与何文辉签订了《业绩补偿安排协议》，约定就公司

2018 年已实现业绩与承诺业绩的差异进行估值调整，并对估值差额部分由何文

辉向华翀基金进行现金补偿。《业绩补偿安排协议》签订时期系公司 IPO 申报后

在审期间，公司 2018 年业绩已经审计并进行 IPO 申报，因此该事项不会导致公

司出现虚增业绩的风险。 

2、结合保荐、督导工作具体开展情况，说明自身是否勤勉尽责 

保荐机构在保荐过程及持续督导期间内，根据《保荐人尽职调查工作准则》

《证券发行上市保荐业务管理办法》《上海证券交易所上市规则》《上海证券交易

所上市公司持续督导工作指引》等法律、法规和规范性文件的要求，对太和水 IPO

项目履行了尽职调查和持续督导责任。 



 

 

（1）保荐过程中的尽职调查情况 

太和水 IPO 申报前及审核期间，保荐机构对实际控制人何文辉与华翀基金

之间关于对赌事项进行了持续性尽职调查。 

保荐机构已于公司 IPO 申报前取得了《股东特殊权利终止协议》并于 2019

年 5 月（IPO 申报前）对华翀基金进行了访谈，华翀基金于访谈中明确其与太和

水实际控制人、其他股东、经营管理层之间不存在有关经营业绩达标、发行上市

等对赌条款及相关协议安排，不存在其他可能造成太和水股份股权结构发生变动

或导致股权结构不确定性的约定或安排； 

何文辉与华翀基金于 2019年 7月签订《业绩补偿安排协议》，系公司 IPO 申

报后在审期间。保荐机构分别于 2019 年 9 月、2020 年 3 月和 2020 年 8 月取得

了华翀基金出具的《调查问卷》，华翀基金均确认除已披露的协议外，其与太和

水、太和水的控股股东、实际控制人不存在其他股份方面的约定或者利益安排。 

（2）持续督导期间的尽职调查情况 

持续督导期间内，保荐机构通过日常沟通、定期回访、调阅资料等方式，持

续关注上市公司的经营运作等情况。 

上述《业绩补偿安排协议》系何文辉、华翀基金协议双方当事人的私下约定，

协议签署后双方均未告知保荐机构相关事项，保荐机构无法主动获知该事项。保

荐机构直至本次何文辉所持部分股份被司法冻结事项公告之日（2023 年 6 月 25

日）方获悉双方曾签署《业绩补偿安排协议》。 

综上，保荐机构已根据相关法律法规的要求，勤勉尽责地充分履行了尽职调

查和持续督导义务。 

  



 

 

（本页无正文，为《中原证券股份有限公司关于上海证券交易所<关于对上

海太和水科技发展股份有限公司控股股东、实际控制人所持部分股份被司法冻结

事项的问询函>的核查意见》之签字盖章页） 

 

 

 

 

 

保荐代表人：                                            

                 温  晨                      白  林 
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