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前言

　　“中国企业管理案例库组建工程”是国家教育部“九五”人文社科研究规划的重大科研项目。
该项目以北京大学光华管理学院为牵头单位，联合全国几十所高校和企业专家共同完成。
　　自1997年7月北京大学光华管理学院提出设立该研究项目，同年11月提交论证报告，1998年1月教
育部批准立项以来。
项目秘书处于1998年3月组织有关人士进行了项目的开题论证，并于1998年6月13日召开了40多所高校
和企业界参加的“中国企业管理案例库组建工程”实施研讨会。
1999年2月3日。
项目秘书处在北京大学光华管理学院举办了新闻发布会。
1999年6月，案例库的第一项研究成果《中国企业管理教学案例》及《使用洗明》由北京大学出版社出
版，该食从书出版后，引起了海内外学者、企业界人士的广泛关注和好评。
2000年11月，光华管理学院成功地举办了案例教学及编写研讨班。
在研讨班上，国内外专家学者共聚一堂，共话案例教学在中国的应用现状及发展前景，使我们的工作
信心倍增，也感受到了肩上的压力。
四年以来，案例库的工作进度呈现良好态势。
我们作为该项目的负责人，在第二批教学案例即将出版之际。
很欣然地为该从书作序。
　　“中国企业管理案例库组建工程”是我国教育史上第一次以教学案例研究为对象而设立的科研项
目。
该项目的宗旨是：第一，建立一套企业管理案例库，为培养和培训工商管理人才提供教学案例，收集
资料。
形成案例管理信息服务系统。
第二，为企业提供咨询机会，提高企业管理水平。
　　目前，我国企业经营管理案例的搜集、整理与分析相对于企业管理的深化、工商管理教育迅速发
展的需要来说，存在着相当的滞后性。
主要表现在以下几个方面：　　第一，国内使用的案例，许多直接采用报纸杂志甚至传记文学的内容
，缺乏对企业管理过程的专业性审视和洞察，从原始材料的选样就已经偏离企业管理的视觉，难以进
行深入的专业化分析。
　　第二，国内一些院校和企业使用的案例，大多数是直接从国外“拿来”的，由于国外企业的制度
背景和文化背景与中国有很大不同。
对中国企业的适用性较差。
而对于案例教学来说，由于学生缺乏对国外案例的制度背景、市场情况、人文环境等方面的了解，因
此难以进行全面分析和形成较为真实的管理感受。
　　第三，我国现有的案例研究落后于国际企业管理的潮流。
例如，国际经济正向着一体化发展，而我国有关跨国投资、国际企业管理、跨文化人力资源管理、国
际法等方面的案例及教学相当薄弱。
　　第四，由于国内没有统一编选、制作、覆盖工商管理的案例库，因此在企业经营与管理、企业管
理人员培训中，所使用的案例的覆盖性和系统性均较差。
　　第五，在不同学校勺各种培训项日的案例教学中，由于案例来源混杂，口径不一，教师和学生在
案例交流中，缺乏共同的研讨基础和统一的背景条件。
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内容概要

　　《上市公司案例》剖析了深万科、首创等著名上市公司在融资、并购、财务管理和信息披露等方
面的若干案例，以管理中的一个个具体、复杂的难题为切入点，揭示了上市公司在艰难的市场环境中
迎接挑战和继续发展的策略和智慧。
《上市公司案例》为工商管理教学中的“公司财务”、“财务会计”、“证券市场分析”和“投资学
”等课程提供了生动的管理案例，是一部非常适合于MBA教学和工商管理业务培训使用的案例教材，
也适合于那些对投资和融资业务有兴趣的企业中高层管理者和财务管理人员阅读使用。
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作者简介

　　何志毅：北京大学光化管理学院院长助理、副教授，北京大学企业管理案例研究中心主任。
主要讲授营销战略、市场营销、企业文化等课程。
主要研究领域为战略管理、市场营销、企业文化、产业经济、区域经济、教育经济等方面。
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章节摘录

　　就整个水务产业链结构来看，在中国最具盈利潜力的领域存在于工业和生活污水治理、自来水厂
的运营和城市供水管网的改造。
　　在工业与生活污水治理上，到2005年我国要新增2800万吨城市污水日处理能力，城市污水处理厂
及配套污水收集系统总投资将超过1000亿元。
如果全国水价改革能够在2005年基本完成(由于各地区的综合水价的制定权在地方政府手中，因此水价
改革的力度存在地区差异)，污水处理费用在抵消运营成本的基础上使污水处理厂合理盈利，那么全国
新增的污水处理收入估计将达到，500亿元左右。
　　计划中对城市污水处理厂及配套污水收集系统的1000亿元的投资几乎占到目前全国年财政收入7％
，政府根本无力负担，早已对各种资本放开此投资领域，不存在政策壁垒。
要使污水处理厂的建设与运营能够吸引各种资本的投入，年平均净资产收益率应在7％一8％。
随着各地综合水价的提高，污水处理的收入将会逐渐得到保障。
今后几年进入此领域的收益稳定，前景良好。
　　在自来水厂的建设上，到2005年，中国城市供水普及率将达到98．5％，新增城市供水能力每
天4500万立方米，建设水厂的投资至少2000亿元以上。
同样存在政府无力投资的问题，因此在这一领域目前对各种资本也是开放的，不存在政策壁垒。
自1992年自来水厂的建设与运营对外商直接投资开放以来，由于国家急需水厂建设资金而给予外商大
量补贴，外资建设与运营的水厂的净资产收益率可达12％一18％，高的可达20％以上。
由于水价改革促使各种形式的国内资本看好水厂的建设与运营，此投资项目的净资产收益率必然会下
降。
但在各投资方与地方政府的博弈中，建设与运营自来水厂的净资产收益率仍会在相当长的时间内保
持10％以上。
　　至于城市供水管网的改造目前刚刚对外资放开，相信不久也将对民间资本开放。
此领域的开放本身具有重要意义，为城市供水得以实现彻底的市场化运营提供了保障。
长期来看，不仅城市供水管网改造本身提供了良好的投资机会，而且将促使自来水厂的建设与运营的
盈利模式从　固定投资回报到根据市场定价转变，从而在源头上带动整个水务产业的市场化运作，使
各种资本形式能够全方位的参与目前还处于相对政府垄断的城市供排水竞争，对水务产业的投资方将
是重大的利好消息。
　　2．首创股份在水务产业中的市场定位　　由于目前各地制定的综合水价中相对于接近合理的水
费，污水处理费用还明显无法补偿污水处理厂的运营成本。
首创股份在2001年以后向水务产业运营商转型，必将优先进入最有盈利潜力的城市供水领域；待污水
处理费用调整到位后，再考虑进入污水处理领域；在将来各方面条件成熟后，再考虑进入城市供水管
网的改造市场。
　　那么，就北京水务市场目前的竞争状况来看，首创股份的生存空间就变得相当有限。
2001年收购的高碑店污水处理厂(一期)工程，原为北京排水集团有限责任公司的资产，依靠首创集团
的政府背景，收购得以顺利完成。
但一期工程只是高碑店污水处理厂的一部分，高碑店污水　　处理厂还包括与一期工程规模相同的二
期工程和目前已产生效益的中水回用工程。
为使资产具有完整性，首创股份本应继续收购整个高碑店污水处理厂，但北京排水集团有限责任公司
的改制和实行市场化运作使首创股份对高碑店污水处理厂的继续收购已经不可能。
　　就全国主要大城市(上海，深圳)水务市场的竞争状况来看，目前深圳已成立资产达50亿元供排水
一体化的深圳水务集团，并正在计划国内主板上市；上海也成立了注册资本达90亿的上海水务资产经
营发展公司，负责上海水务市场的运营。
首创股份无论在涉及水务产业的资产 规模，还是在位优势，技术水平，管理经验上都无法与之相比，
进入此两　大城市水务市场的可能性也很小。
　　因此，首创股份在水务产业中的机会，必然存在于全国中等城市。

Page 6



第一图书网, tushu007.com
<<上市公司案例>>

这些城市的供水和污水处理设施的需求量大，财政的能力又相当有限。
自20世纪80年代以来，迫于资金的压力对外资兴建的自来水厂给与很高的回报，本身已是苦不堪言。
如果首创股份能够提高技术水平并很好的控制成本，在与当地政府的协商中选择合适的投资回报，市
场机会是相当大的。
　　据悉，首创股份就进入吉林市水务市场并出资收购吉林市部分自来水厂与对方达成初步协议，在
进军全国水务市场的过程中迈出了第一步。
　　3．高碑店污水处理厂(一期)工程经营情况　　高碑店污水处理厂(一期)工程是全国最大的污水处
理厂高碑店污水处理厂的一部分，设计能力50万吨／日，目前满负荷运转。
2001年首创股份以10亿元的收购价格完成对高碑店污水处理厂(一期)工程的收购。
　　高碑店污水处理厂(一期)工程2001年报表反映的净利润贡献是9000万元，由市政府以补贴方式支
付9000万元，直接记入当期的利润但其中的3000万元为2000年下半年的收益，到2001年底支付，算
为2001年的净利润是6000万元。
　　但高碑店污水处理厂(一期)工程的运营是需要成本的，仅2001年的折旧一项就达3600万。
尽管市政府同意补偿3000万元的折旧，还剩600万元的折旧成本(首创股份在账面上计提了600万元的折
旧，但此折旧补偿并未实际给付，而是首创股份在分配给首创集团的2000年股利中扣除)，加上相应增
加的管理费用，首创股份2001年管理费用较2000年大幅度增加2811万元，为运营高碑店污水处理厂(一
期)工程所发生，那么总的运营成本在2001年有3400万元。
这样算下来，2001年高碑店污水处理厂(一期)工程的净利润就只有2600万元了。
净资产收益率不足2．6％。
　　由于高碑店污水处理厂(一期)工程实际上处于满负荷运行，年收入至少应在20000万元以上，年净
利润在7500万元左右，净资产收益率应该为7．5％。
　　按照政府的长期购买合同，高碑店污水处理厂(一期)工程的收益受污水处理量和污水处理价格的
双重影响，随着北京市城市的发展对污水处理的要求越来越大，在污水的处理量上可保证满负荷运
转(50万吨／日)，政府采购合同中对污水处理价格的确定成为对此工程收益的惟一影响因素。
　　政府的长期购买合同无法执行的原因就在于合同中规定的污水处理价格是(0—15 515万吨)1．34元
／吨，(15 512—17 624万吨)1．072元．(17624万吨PA~)o．804元，而市政府目前对居民生活用水收取
的污水处理费为0．5元／吨，其他用水收取的污水处理费为1．00元／吨，如果按此采购合同规定的价
格支付高碑店污水处理厂(一期)工程的污水处理费用，政府必然因为支付大量的补贴而不堪重负。
因此，市政府在2001年对污水处理费用的支付上采用补贴的形式，给予高碑店污水处理厂(一期)工
程2001年的补贴为6000万元，折旧补偿3000万元，按日处理量50万吨计算，处理每吨污水的补贴是0
．49元，市政府刚好可以保证用收取的污水处理费来给予补贴。
　　因此高碑店污水处理厂(一期)工程要实现年收入20 000万以上年净利润7500万元的先决条件是北京
市政府收取的平均污水处理费用　达到1．34元／吨。
　　近期国家计委、财政部、建设部、水利部、国家环保总局提出的城市　供水价格改革的政策措施
得到国务院批准，特别是将重点加大污水处理　费的征收力度，把污水处理费的征收标准提高到保本
微利的水平。
　　⋯⋯
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