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证券代码：600747   股票简称：*ST大控   编号：临2018-025 

 

大连大福控股股份有限公司 

关于对上海证券交易所对公司收购资产 

相关事项二次问询函回复的公告 

 

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误

导性陈述或者重大遗漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性承担个

别及连带责任。 

 

 

大连大福控股股份有限公司（以下简称“公司”）于2018年4月13日收

到上海证券交易所下发的《关于对大连大福控股股份有限公司收购资产相

关事项的二次问询函》（上证公函【2018】0308号）。现就上述函件所涉内

容回复如下： 

一、根据回复，本次收购力昊金属和丰禧供应链股权的资金来源为 

2018 年 4 月 24 日前对天津大通铜业有限公司（以下简称大通铜业）预

付款的收回。请公司补充披露：（1）大通铜业对公司预付款的退回是否以

公司收购力昊金属、丰禧供应链为前提，并提供大通铜业的书面说明；（2）

上市公司、大通铜业、力昊金属、丰禧供应链各方及相关股东之间是否存

在关联关系，或者存在其他未披露的协议安排，并提供核查过程；（3）公

司预付大通铜业其余款项的回收安排或计划。 
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回复： 

(1)大通铜业对公司预付款的退回是否以公司收购力昊金属、丰禧供应

链为前提，并提供大通铜业的书面说明 

天津大通铜业有限公司对大连大福控股股份有限公司关于预付账款及

减少大宗商品贸易说明如下： 

“鉴于贵司将实现调整产业结构和转型升级，我公司将积极配合贵司

战略规划安排，逐步减少贸易量并退回预付款。 

我公司退回预付款是因降低贸易量而导致的，并不以贵公司收购资产

为前提。” 

（2）上市公司、大通铜业、力昊金属、丰禧供应链各方及相关股东之

间是否存在关联关系，或者存在其他未披露的协议安排，并提供核查过程 

公司收到上海证券交易所下发的《关于对大连大福控股股份有限公司收

购资产相关事项二次问询函》立即展开核实工作，向相关各方发出书面问

询关于所涉上述事项，要求相关各方按照相关法律法规认真核实，现将核

实过程确认情况说明如下： 

（一）公司于2018年4月13日分别向相关各方上海力昊金属材料有限公

司、上海丰禧供应链管理有限公司、天津大通铜业有限公司、大连长富瑞

华集团有限公司发出问询函，同时，公司进行相关事项自查工作，核实上

述相关各方及其股东之间是否存在关联关系。 

（二）相关各方上海力昊金属材料有限公司、上海丰禧供应链管理有限

公司、天津大通铜业有限公司、大连长富瑞华集团有限公司及公司立即分
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别查询工商档案等相关材料，将核实情况以书面回复函形式回复情况如下: 

公司名称 股东 持股比例 

上海丰禧供应链管理有限公司 深圳邵商财富管理有限公司 100% 

上海力昊金属材料有限公司 深圳市新宿鸟科技有限公司 100% 

 

深圳邵商财富管理有限公司 

李根 6.82% 

邓国涛 93.18% 

 

深圳市新宿鸟科技有限公司 

严远香 65% 

邓思华 35% 

 

天津大通铜业有限公司 

大连福华投资控股有限公司 97.48% 

天津市电解铜厂 0.56% 

大连长富瑞华集团有限公司 1.96% 

大连大福控股股份有限公司 大连长富瑞华集团有限公司 35.51% 

 

大连长富瑞华集团有限公司 

北京新纪元投资发展有限公司 87.18% 

沈阳新思科自动化有限公司 6.41% 

深圳市金桥信担保投资有限公司 6.41% 

经公司核实，天津大通铜业有限公司与上市公司、大连长富瑞华集团

有限公司存在关联关系，其余交易各方及相关股东之间不存在关联关系，

亦不存在其他未披露的协议安排。 

（3）公司预付大通铜业其余款项的回收安排或计划。 

截至目前，公司暂无回收大通铜业其余预付款项的具体时间安排。 

按照公司调整产业结构实现公司转型升级发展战略规划，公司资产在

未来阶段将选择利润增长点高的相关行业，提高公司资产利用率。目前供

应链市场发展正处于上升期，公司将逐步加大对有色金属供应链服务市场

的投入，公司已与天津大通铜业有限公司充分沟通后达成初步意向，天津
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大通铜业有限公司同意根据供应链业务的上升情况逐步降低与公司的大宗

商品贸易量，并根据贸易量的降低逐步回收其余预付款项。 

二、根据评估报告对本次拟收购标的公司力昊金属和丰禧供应链未来

营业收入的预测，2018-2022 年两家公司营业收入平均增速分别为 33.33%

和 31.84%，但最近三年两家公司营业收入并不稳定，2016 年营业收入分

别下滑 65.66%和 43.03%。请公司及评估师结合行业发展趋势和可比公司

情况，进一步补充披露未来预期营业收入高增长的具体原因、可实现性及

合理性，再次确认评估过程和评估结果的合理性。 

回复：公司及上海众华资产评估有限公司回复如下： 

分析结论：本次评估，对上海力昊和上海丰禧公司在预测期的平

均营业收入增长率是可实现的，并且预测是合理的。 

未来年度营业收入增长率较高的原因、可实现性及合理性具体分

析如下： 

（一）从公司自身的发展情况分析 

历史期及未来有限年测算期明细表 

单位：人民币万元 

单位 项目 
历史期 预测期 

2015 年 2016 年 2017 年 2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年 

上海 

力昊 

收入 65,869.10 22,621.64 47,119.83 69,027.07 98,528.15 132,926.94 166,790.08 195,185.77 

增长率 -  -65.66% 108.30% 46.49% 42.74% 34.91% 25.47% 17.02% 

上海 

丰禧 

收入 21,745.81 12,389.27 36,692.00 58,529.92 81,890.28 106,390.27 127,587.80 140,302.30 

增长率 -  -43.03% 196.16% 59.52% 39.91% 29.92% 19.92% 9.97% 

 

未来有限年限测算分析表 



5 
 

单位：人民币万元 

单位 项目 
预测期 

2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年 

上海力昊 
已签订单预计收入 48,240.00 14,710.00  -  -  - 

新增业务收入 20,787.07 83,818.15 132,926.94 166,790.08 195,185.77 

收入预测合计 69,027.07 98,528.15 132,926.94 166,790.08 195,185.77 

上海丰禧 
已签订单预计收入 34,520.00 8,740.00 -  -  -  

新增业务收入 24,009.92 73,150.28 106,390.27 127,587.80 140,302.30 

收入预测合计 58,529.92 81,890.28 106,390.27 127,587.80 140,302.30 

从上述表中分析可看出： 

1.上海力昊和上海丰禧公司在历史期2016年虽然营业收入增长率降幅

较大，分别为-65.66%和-43.03%，但在 2017 年营业收入增长幅度也较大，

分别为108.30%和196.16%。经分析，2016年两家公司营业收入增长率下降，

主要是因为：两家公司的贸易产品结构发生了变化。在 2016 年时，两家公

司均大幅减少或停止了废不锈钢、电解铜、铅锭、光亮铜、废铜、废铝、

废锡、铅锭等低毛利或负毛利产品的贸易额，使公司的营业收入下降幅度

较大（其中，上海力昊 2016 年因上述贸易业务的减少影响的金额为

36,218.25 万元；上海丰禧 2016 年因上述贸易业务的减少影响的金额为

11,464.06 万元）。受此影响，两公司营业收入分别于 2016 年下降-65.66%

和-43.03%。 

2017 年以来，上海力昊和上海丰禧公司步入转型期，将上述低毛利贸

易产品淘汰的同时，加大锌、铝产品的贸易业务和供应链管理服务业务的

开展，于 2017 年分别增加贸易收入 21,985.31 万元和 23,310.04 万元，以

及增加供应链管理服务收入为 4,134.24 万元和 1,152.50 万元。实现 2017

年营业收入增长率分别为 108.30%和 196.16%。由此可见，上海力昊金属材
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料有限公司与上海丰禧供应链管理有限公司自 2017 年起，因收入结构发生

变化，且正处在业务的高速增长期，营业收入增长率高于行业平均水平是

合理的。 

2.两公司预测期前期营业收入增长率较高，主要是因为 2017 年起收入

测算基数较小。而随着测算年度延长，评估师对营业收入增长率是逐步递

减的，其中，上海力昊 2018 年的营业收入增长率从 46.49%下降至 2022 年

的 17.02%，上海丰禧 2018 年的营业收入增长率从 59.52%下降至 2022 年的

9.97%。因此，评估师对未来年度的预测是谨慎的。 

3.预测期营业收入的高增长率，是在考虑现有订单加新增业务的基础

上得出的。目前已签订的于 2018 年执行的业务合同预估金额，已达到上海

力昊金属材料有限公司 2017 年营业收入的 102.34%。同样的，上海丰禧供

应链管理有限公司已签订的 2018 年计划执行订单的预估金额已达到公司

2017 年营业收入的 94.01%。而至本次问询答复日止，2018 年尚有 7 个半月

时间，用以增加新增客户订单。2020 年以后对两公司的业务收入预测，是

在保持现有客户以及自然增加的基础上做出的。 

（二）从行业发展情况分析 

企业主要的贸易产品为锌和铝。 

当前全球经济复苏的势头渐强，IMF 上调全球经济预测，这是 2008 年

金融危机后首次全面看多全球经济。全球经济向好有利于刺激金属的消费

需求。自 2016 年以来，电解铝方面停产了 537 万吨电解铝违法违规建成产

能、停建了 619 万吨违法违规在建产能。除了去产能政策，当前环保政策
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全面收严，“错峰限产”及“环保督查”等也对有色行业产能开工及产量

供给产生较大影响。在去产能去产量的直接作用下，铝、铅锌等品种均具

有较大幅度上涨。2017 年国内供给侧改革将铝推上了市场焦点位置。这也

令铝价在 2017 年持续震荡走强。违规产能关停、2+26 城市秋冬季限产、自

备电厂整顿等几大措施，使得生产端减量明显；需求端受材料轻量化、轨

交、基建等需求拉动，铝型材、轻合金材料等维持相对旺盛需求。根据 SMM、

安泰科等机构预测，今明两年电解铝需求端将维持 7-8%的增速，为基本金

属中表现最为抢眼的品类。 

中国铝主要应用于建筑（32%）、交通(25%)、电力电子(18%)、机械设

备（6%）、耐用品（8%）、包装（8%）等领域，过去几年消费结构变化不大。

近几年，建筑用铝占中国铝需求比重始终在 30%以上。建筑用铝大多用于生

产铝门窗、结构件、装饰板、铝幕墙等。建筑用铝与房地产投资增速关联

度较高，目前国内房地产市场将在调控政策的持续影响下呈震荡回落之势，

预计未来几年房地产投资增速在低位俳徊或进步下滑，建筑用铝增速也将

随之变动。 

交通用铝目前是铝第二大需求领域，除 2009 年外，交通用铝增速始终

保持在 10%以上，是铝下游各行业中增长最快领域之一。交通用铝主要应用

于汽车、轨道交通（高铁、地铁、磁悬浮）、铝制运输车、运煤车、航空航

天和船舶等领域。从最近几年汽车车身车量化的发展与我国城市轨道交通

及高铁的发展速度来看，未来几年，交通用铝行业仍将继续保持 10-15%的

复合增速以拉动国内铝的消费增长。 
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因此，预计 2018 年国内电解铝总的消费量与 2017 年相比总体保持稳

定，未来三年的复合增长率为 5.8%；其中交通运输领域对铝的消费拉动将

继续领先于建筑与包装等领域，但增速均将小幅放缓。从人均铝消费量来

看，我国的电解铝消费仍有较大的空间，2016 年，我国人均铝消费量为

24.1KG，与主要发达国家的人均用铝消费量仍存在较大的差距。 

锌的用途广泛，对于宏观经济较为敏感。从全球来看，建筑领域需求

占比达 50%，运输领域需求占比达 21%，基础设施需求占比达 16%。镀锌钢

板广泛应用在基建、汽车以及家电行业。中国作为世界上第二大经济体，

2015 年锌的需求量占到全球总量的 47.5%。2017 年前十个月，中国精炼锌

表观消费量较 2016 年同期而言出现小幅回升，一方面，虽然当前国内房地

产行业处于持续的调控降温阶段，新屋开工面积与销售面积同比增速出现

放缓，但房地产开发投资的增速自 2015 年底呈缓步回升之势；另一方面，

国内汽车行业产销同比仍处于缓步回升之势。 

根据国家统计局、中国有色金属工业协会与海关的最新数据来看，国

内锌的供需短缺形势持续存在,安泰科的测算，预计 2017 年国内的需求量

为 666 万吨，2018 年为 685 万吨，2019 年为 705 万吨，国内的供需短缺量

由 2017 年 26 万吨逐步缩窄至 2019 年的 4 万吨。 

未来三到五年，首先国内经济已经出现边际走弱迹象，而国外经济仍

在回升，所以接下来与国外经济密切相关的有色和原油可能会继续上涨表

现仍将不错。过去历史上大宗商品的轮动顺序是先工业品比如黑色、有色，

再是原油，最后是贵金属。如果国外经济仍能维持不错的表现的话，那么
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有色和原油会相对国内的黑色表现要好。此外，随着整体经济步入中后期，

通胀预期的回升会带动农产品的价格上涨。如果从更远的周期的角度来看，

我们应该关注一带一路战略对于大宗商品的影响，毕竟整个一带一路国家

的经济体量还是非常大的。 

综合来看，未来年度里锌、铝的需求仍将保持增长。 

（三）从可比公司情况分析 

目前国内 A 股上市公司中，与上海力昊金属材料有限公司与上海丰禧

供应链管理有限公司类型相似的供应链管理服务公司主要 3 家，分别如下

表： 

公司名称 公司简称 股票代码 主要经营范围 

深圳市飞马国际供应

链股份有限公司 
飞马国际 SZ.002210 

主营业务：供应链管理服务,主要服务包括国际采购执行、

国际订单执行、精益物流(VMI·DC)、贸易执行(采购执

行·销售执行)、塑化交易与综合供应链服务、标案执行、

进出口通关服务、保税物流、大型及特种设备国际供应链管

理服务。 

深圳市普路通供应链

管理股份有限公司 
普路通 SZ.002769 供应链管理服务。 

深圳市怡亚通供应链

股份有限公司 
怡亚通 SZ.002183 供应链管理服务。 

由于该 3 家上市公司于本问询函意见答复时尚未公告 2017 年度年报。

因此，仅以上述 3家上市公司 2015 年度、2016 年度的年报数据进行分析。 

金额：万元 

项目 
2015 年 2016 年 

金额 金额 变动比率 

飞马国际 
贸易收入 4,737,112.00 5,173,500.00 9.21% 

服务收入 26,612.00 42,419.48 59.40% 

合计 4,763,724.00 5,215,919.48 9.49% 

怡亚通 
深度业务 2,542,037.64 3,963,170.81 55.91% 

广度业务 1,323,976.00 1,696,248.30 28.12% 
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全球采购 98,093.00 131,948.00 34.51% 

合计 3,964,106.64 5,791,367.11 46.10% 

普路通 
供应链管理服务 370,744.67 359,002.82 -3.17% 

其他 309.95 497.96 60.66% 

合计 371,054.62 359,500.78 -3.11% 

行业平均值 17.49% 

2018-2022 年，上海力昊金属材料有限公司与上海丰禧供应链管理有

限公司营业收入预测数据的平均增长率分别为 33.33%和 31.84%。较 2016

年同行业上述 3家上市公司的平均值高。 

上海力昊金属材料有限公司与上海丰禧供应链管理有限公司主营大宗

有色金属贸易和相关供应链管理服务，收入结构相对上市公司较为单一，

公司容易因单一项目的高收入，形成较高的营业收入增长率。例如两家公

司在 2017 年营业收入增加金额分别为 2.45 亿元和 2.43 亿元，营业收入增

长率分别为 108.30%、196.16%。而三家上市公司 2016 年营业收入的平均增

加额为 75.60 亿元，平均营收增长率为 17.49%。 

三、根据评估报告，力昊金属股权价值为 52,612.67 万元，较账面净

资产评估增值 46,098.86 万元,增值率为 708%，但未来三年利润承诺合计

仅为 16,500 万元。丰禧供应链股权价值 27,827.18 万元，较账面净资产

评估增值 21,445.41 万元,增值率为 336%，但未来三年利润承诺合计仅为 

11,000 万元。请公司补充披露在业绩承诺合计金额大幅小于评估增值额的

情况下，上述利润承诺金额和承诺期限是否损害上市公司利益。 

回复： 上述利润承诺金额和承诺期限不损害上市公司利益。 

鉴于公司当前为业务转型初期，董事会以审慎的态度参照同行业收购

标准水平，短期内看公司此次收购力昊金属、丰禧供应链标的的业绩承诺
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相对少于公司前期投入，公司如完成本次收购将直接拥有优质供应链服务

市场团队及稳定的客户群，同时掌握大额的销售合同大数据等资源，公司

将直接快速切入供应链管理服务市场。 

长期来看，基于对有色金属需求的发展趋势，供应链管理服务市场发

展正处于上升期，公司未来将加大对有色金属供应链管理服务市场的投入，

扩大经营规模，持续优化和提升公司的产业结构，改善上市公司收入结构，

为公司提供新的利润增长点，增强公司未来持续经营发展及整体盈利能力，

符合公司长远利益，不存在损害上市公司利益的情况。 

四、根据评估报告，力昊金属、丰禧供应链预期净利率分别超过 3.8%、

2.83%，高于行业平均水平 2.1%。请公司及评估师补充披露标的公司预测

净利率水平高于行业平均水平的原因及合理性。 

回复：公司及上海众华资产评估有限公司回复如下： 

分析结论：本次评估，对上海力昊和上海丰禧公司预测期平均销

售净利率较同行业可比上市公司平均水平高是合理的，具体的原因及

合理性分析如下： 

两公司历史营业成本、销售毛利率、净利润及销售净利率明细表 

单位：人民币万元 

项目 2015 年 2016 年 2017 年 

上海力昊 

营业成本 67,492.55 21,996.68 43,180.58 

销售毛利率 -2.46% 2.76% 8.36% 

净利润 -277.93 -1,025.02 3,237.62 

销售净利率 -0.42% -4.53% 6.87% 

上海丰禧 营业成本 21,772.26 11,697.53 34,854.22 
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销售毛利率 -0.12% 5.58% 5.01% 

净利润 -31.82 286.31 1,129.05 

销售净利率 -0.15% 2.31% 3.08% 

上表中对上海力昊公司 2015 年营业成本与 2016 年营业成本存在调整

事项，具体如下：2015 年末力昊公司有发生平台服务成本，金额为

RMB1379.71 万元，发票号 20077020-20077035，开票日期为 2015 年 12 月

28 日，对应的合同所属期为 2015 年 1月 1 日-2015 年 12 月 31 日，按权责

发生制应在 15 年进行帐务处理，但公司财务人员做帐做到了 2016 年，因

此在分析上海力昊公司历史年度销售毛利率时，对该事项进行了报表调整。 

 

两公司预测期营业成本、销售毛利率、净利润及销售净利率测算分析表 

单位：人民币万元 

项目 2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年 稳定年 

上海

力昊 

营业成本 65,106.79 92,914.72 125,335.13 157,241.11 183,991.34 183,991.34 

销售毛利率 5.68% 5.70% 5.71% 5.72% 5.73% 5.73% 

净利润 2,637.32 3,744.07 5,059.19 6,365.04 7,485.78 7,485.78 

销售净利率 3.82% 3.80% 3.81% 3.82% 3.84% 3.84% 

上海

丰禧 

营业成本 56,213.35 78,646.41 102,172.36 122,525.27 134,732.93 134,732.93 

销售毛利率 3.96% 3.96% 3.96% 3.97% 3.97% 3.97% 

净利润 1,661.62 2,306.94 3,007.16 3,605.09 3,972.09 3,972.09 

销售净利率 2.84% 2.82% 2.83% 2.83% 2.83% 2.83% 

 

同行业上市公司 2015-2016 年净利润及销售净利率 

金额：万元 

项目 2015 年 2016 年 

飞马国际 营业成本 4,739,708.00 5,173,591.00 
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销售毛利率 0.50% 0.81% 

归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润 24,008.57 16,684.92 

销售净利率 0.50% 0.32% 

怡亚通 

营业成本 3,705,981.90 5,410,387.85 

销售毛利率 6.51% 6.58% 

归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润 38,537.16 49,629.18 

销售净利率 0.97% 0.86% 

普路通 

营业成本 350,613.03 336,964.74 

销售毛利率 5.51% 6.27% 

归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润 14,394.06 18,432.28 

销售净利率 3.88% 5.13% 

平均值 1.79% 2.10% 

 

同行业上市公司 2015-2016 年行产品营业成本及毛利率情况如下表： 

金额：万元 

产品或服务名称 
2015 年 2016 年 

金额 毛利率 毛利贡献率 金额 毛利率 毛利贡献率 

飞马国际 

贸易产品成

本 
4,718,485.00 0.39% 0.39% 5,141,146.00 0.63% 0.62% 

服务成本 21,223.00 20.25% 0.11% 32,445.00 23.51% 0.19% 

合  计 4,739,708.00 0.50% 
 

5,173,591.00 0.81% 
 

产品或服务名称 
2015 年 2016 年 

金额 毛利率 毛利贡献率 金额 毛利率 毛利贡献率 

怡亚通 

深度业务 2,368,749.45 6.82% 4.37% 3,678,009.98 7.20% 4.92% 

广度业务 1,243,214.40 6.10% 2.04% 1,607,734.70 5.22% 1.53% 

全球采购 94,018.05 4.15% 0.10% 124,643.17 5.54% 0.13% 

合  计 3,705,981.90 6.51% 
 

5,410,387.85 6.58% 
 

产品或服务名称 
2015 年 2016 年 

金额 毛利率 毛利贡献率 金额 毛利率 毛利贡献率 

普路通 

供应链管理

服务 
350,538.94 5.45% 5.45% 336,687.41 6.22% 6.21% 

其他 74.09 76.10% 0.06% 277.33 44.31% 0.06% 

合  计 350,613.03 5.51% 
 

336,964.74 6.27% 
 

从上海力昊金属材料有限公司与上海丰禧供应链管理有限公司历史数

据上看，自 2016 年底起，由原来仅靠大宗有色金属（具体包括：锌锭、铝

锭、废不锈钢、电解铜、铅锭、光亮铜、废铜、废铝、废锡、铅锭等）贸
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易形成营业收入，转变为大宗有色金属贸易（具体包括：锌锭、铝锭）与

供应链管理服务相结合的营业收入组合。公司将原有废不锈钢、电解铜、

铅锭、光亮铜、废铜、废铝、废锡、铅锭等低毛利率或负毛利率产品全部

停止经营，转而经营锌锭、铝锭贸易和高毛利率的供应链管理服务业务。

上海力昊金属材料有限公司与上海丰禧供应链管理有限公司转型后，销售

毛利率分别从2015年的-2.46%和-0.12%，提高到2017年的8.36%和5.01%，

均高于同行业上市公司的平均水平。从而，使上海力昊金属材料有限公司

与上海丰禧供应链管理有限公司的销售净利率分别从 2015 年的-0.42%和

-0.15%，提升到了 2017 年的 6.87%和 3.08%。而对企业未来年度的预测，

是保持目前的业务结构不变前提下做出的。 

上海力昊金属材料有限公司与上海丰禧供应链管理有限公司业务规模

较上述三家同行业上市公司都小，且产品结构较同行业上市公司简单。单

个公司来看，上海力昊与上海丰禧的预测期平均销售毛利率分别为 5.71%

和 3.96%，均低于同行业上市公司怡亚通与普路通的 6.58%和 6.27%。但较

飞马国际销售毛利率 0.81%高出较多。上海力昊与上海丰禧的预测期平均销

售净利率分别为 3.8%和 2.83%，低于普路通的 5.13%水平，但高于怡亚通与

飞马国际 0.81%和 0.86%。主要原因在于，虽然这些公司均为供应链管理服

务行业的公司，但因各公司的业务结构不同，盈利能力也各不相同。具体

为： 

飞马国际主要是经营大宗煤炭贸易的供应链管理公司，公司营业收入

在 2016 年超过 520 亿元，净利润 1.67 亿元，收入与净利润规模远超上海
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力昊和上海丰禧两公司。飞马国际的贸易产品和服务产品的销售毛利率分

别为 0.63%和 23.51%，服务业务的毛利率较高，但因服务收入占营业收入

比例过小，毛利率贡献率过低，所以公司整体销售毛利率在 2016 年仅为

0.81%。 

怡亚通与普路通主要以电子类产品贸易及供应链管理服务为主，两公

司2016年的营业收入分别为579.14亿元和35.95亿元，净利润分别为4.96

亿元和 1.84 亿元。销售毛利率 6.51%和 6.27%，销售净利率分别为 0.86%

和 5.13%。怡亚通公司的业务规模与飞马国际大致相当，但产品结构与飞马

国际不同，是以电子类产品等为主的供应链管理公司，怡亚通与飞马国际

两家公司在物流等渠道中的支出较高，两公司的销售净利率均较低，因此

拉低了行业的平均净利率水平。普路通公司业务规模较怡亚通与飞马国际

小，费用控制良好，因此在净利润金额低于怡亚通与飞马国际的前提下，

销售净利率仍然高于两家同行业上市公司较多。 

因此，上海力昊金属材料有限公司与上海丰禧供应链管理有限公司预

测净利率水平高于行业平均水平是合理的。 

五、根据回复，力昊金属、丰禧供应链已签订的长单合同签订于 2018  

年 1 月 1 日至 1 月 5 日之间，且合同已约定了锌锭、铝锭数量和合同

总金额。请公司说明：（1）上述合同签订日期接近的原因；（2）在销售价

格固定但未来采购价格不确定的情况下，如何保证毛利率的稳定；（3）2017 

年度两家公司合同签订明细情况及相应收入确认的时点。 

回复：（1）上述合同签订日期接近的原因 
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根据行业规则，长单合同一般在当年的第四季度及次年的第一季度签

订，丰禧和力昊一般会根据公司的年度业务计划，在 1 月份签订当年的长

单合同。 

（2）在销售价格固定但未来采购价格不确定的情况下，如何保证毛利

率的稳定 

一般长单合同采取的是定量不定价的原则，即在合同中约定交易数量，

但交易价格会在实际交易时随行就市，丰禧和力昊提供的合同中的销售价

格为预估价。丰禧和力昊在实际的交易中，收取的固定比率的的服务费，

因此长单合同中商品价格的波动不影响公司的毛利率。 

（3）2017 年度两家公司合同签订明细情况及相应收入确认的时点 

     回复： 

上海丰禧 2017 年合同签订明细表及相应收入确认时点 

序号 签订日期 客户名称  合同金额   已确认收入  

1 2017-1-6  上海铜道电子商务有限公司  
      

50,048,469.90  
      42,776,471.43  

2 2017-2-17  上海铜道电子商务有限公司  
      

40,069,604.05  
      34,247,523.19  

3 2017-3-12  深圳星光供应链管理有限公司  
       

2,780,915.10  
       2,376,850.52  

4 2017-8-7  云南昆钢物流有限公司  
      

28,649,727.99  
      24,486,946.45  

5 2017-8-7  云南华云实业集团有限公司   
      

47,749,546.65  
      40,811,577.41  

6 2017-8-29  深圳市精业供应链有限公司  
       

3,875,906.43  
       3,312,740.46  

7 2017-8-29  云南华云实业集团有限公司   
      

73,846,968.00  
      63,117,069.48  

8 2017-9-25  云南昆钢物流有限公司              15,401,710.11  
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2017-9-27 18,020,000.00  

 云南昆钢物流有限公司  
      

17,225,000.00  
      14,722,222.90  

9 

 云南昆钢物流有限公司  
       

5,008,500.00  
       4,280,769.42  

 云南昆钢物流有限公司  
          

25,890.50  
          22,128.63  

10 2017-11-3  云南昆钢物流有限公司  
      

53,054,606.30  
      45,345,819.17  

11 2017-11-15  云南昆钢物流有限公司  
      

31,698,241.92  
      27,092,515.50  

12 2017-11-28  云南昆钢物流有限公司  
      

30,915,569.28  
      26,423,562.69  

 上海丰禧 2017 年贸易收入合计  
               

402,968,946.12  

               

344,417,907.36  

          

1 2017 年 
 深圳市胜旺通物联网科技有限公

司  

                   

2,779,812.00  

                   

2,622,464.15  

2 2017 年  扬州名世豪新材料有限公司  
                      

754,981.60  

                      

712,246.79  

3 2017 年  深圳元容资产管理有限公司  
                   

1,915,000.00  

                   

1,806,603.77  

4 2017 年  深圳网聚贸易有限公司  
                   

2,100,000.00  

                   

1,981,132.08  

5 2017 年  扬州铜道电子商务有限公司  
                      

514,018.40  

                      

484,923.02  

6 2017 年  深圳天天好点科技有限公司  
                          

4,421.76  

                          

4,171.47  

7 2017 年 
 深圳铜道富强供应链管理有限公

司  

                 

11,448,226.63  

                 

10,800,213.80  

上海丰禧 2017 年服务费合计   
                 

18,411,755.08  

 

上海力昊 2017 年合同签订明细表及相应收入确认时点 

序号 签订日期 客户名称  合同金额   已确认收入  

              

1  
2016-11-30 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

2,781,803.52  
          2,377,609.90  

              2016-12-9  深圳市精业供应链有限公                      643,661.10  
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2  司  753,083.52  

              

3  
2016-11-28 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

3,354,094.05  
          2,866,746.93  

              

4  
2016-12-12 

 深圳星光供应链管理有限

公司  

     

4,374,463.50  
          3,738,857.60  

              

5  
2016-11-29 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

2,867,183.42  
          2,450,584.23  

              

6  
2017-1-13 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

4,000,911.64  
          3,419,582.70  

              

7  
2017-1-13 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

2,542,558.54  
          2,173,127.02  

              

8  
2017-1-23  深圳网聚贸易有限公司  

        

543,109.10  
             464,195.83  

              

9  
2017-1-23 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

3,749,674.17  
          3,204,849.85  

            

10  
2017-1-23 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

2,940,485.35  
          2,513,235.45  

            

11  
2016-6-22 

 深圳星光供应链管理有限

公司  

     

2,843,791.80  
          2,430,591.17  

            

12  
2017-2-9 

 深圳翊锦赫供应链有限公

司  

     

4,208,656.10  
          3,597,142.07  

            

13  
2017-2-13 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

1,088,656.25  
             930,475.41  

            

14  
2017-2-9 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

2,612,250.96  
          2,232,693.19  

            

15  
2017-3-9 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

2,012,429.35  
          1,720,025.01  

            

16  
2017-3-9 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

1,982,126.50  
          1,694,125.14  

            

17  
2017-3-13 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

1,017,905.60  
             870,004.77  

            

18  
2017-3-13  深圳市番肯贸易有限公司  

     

4,102,725.60  
          3,506,603.01  

            

19  
2017-3-14 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

3,512,594.50  
          3,002,217.55  

            

20  
2017-3-20 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

4,493,891.38  
          3,840,932.78  

            

21  
2017-3-21 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

4,490,764.41  
          3,838,260.32  

            

22  
2017-2-13 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

1,875,809.38  
          1,603,255.84  
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23  
2017-4-12 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

7,093,003.72  
          6,062,396.08  

            

24  
2017-4-12 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

4,812,634.16  
          4,113,362.35  

            

25  
2017-4-18 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

1,564,947.67  
          1,337,562.14  

            

26  
2017-4-20 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

3,923,158.47  
          3,353,126.93  

            

27  
2017-4-25 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

5,541,650.52  
          4,736,453.64  

            

28  
2017-4-13 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

        

765,490.00  
             654,264.94  

            

29  
2017-4-14 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

1,537,321.04  
          1,313,949.57  

            

30  
2016-6-24 

 深圳星光供应链管理有限

公司  

     

3,541,029.87  
          3,026,521.36  

            

31  
2017-5-10 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

3,979,055.91  
          3,400,902.39  

            

32  
2017-5-11 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

6,289,723.00  
          5,375,831.50  

            

33  
2017-5-12 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

5,415,241.78  
          4,628,411.65  

            

34  
2017-5-15 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

6,141,572.20  
          5,249,207.16  

            

35  
2017-5-16 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

4,611,246.91  
          3,941,236.60  

            

36  
2017-5-17 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

3,076,313.34  
          2,629,327.73  

            

37  
2017-5-18 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

3,778,548.24  
          3,229,528.48  

            

38  
2017-5-22 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

1,530,462.40  
          1,308,087.54  

            

39  
2017-5-22 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

1,514,927.76  
          1,294,810.04  

            

40  
2017-5-23 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

1,413,165.76  
          1,207,834.02  

            

41  
2017-5-23 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

1,413,346.07  
          1,207,988.13  

            

42  
2017-5-19 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

        

759,766.37  
             649,372.97  

            2017-4-12  深圳铜道富强供应链管理                6,061,512.12  
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43  有限公司  7,091,969.47  

            

44  
2017-4-14 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

6,245,868.14  
          5,338,349.00  

            

45  
2017-4-20 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

3,922,445.49  
          3,352,517.45  

            

46  
2017-4-28 

 上海铜道电子商务有限公

司  

   

11,299,174.40  
          9,657,413.79  

            

47  
2017-11-2  云南昆钢物流有限公司   

 

319,183,686.00  
      272,806,565.03  

            

48  
2017-3-9 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

2,156,485.58  
          1,843,150.11  

            

49  
2017-4-14 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

4,692,779.42  
          4,010,922.70  

            

50  
2017-4-20 

 深圳铜道富强供应链管理

有限公司  

     

2,747,300.67  
          2,348,120.18  

 上海力昊 2017 年贸易收入合计  
 

488,191,282.97  
      417,257,502.47  

          

1 2017 年 
 深圳市胜旺通金属有限公

司  

     

5,000,000.00  
          4,716,980.95  

2 2017 年 
 深圳前海金通供应链管理

有限公司  

     

3,000,000.00  
          2,830,188.57  

3 2017 年 
 深圳市前海百誉供应链有

限公司  

     

2,800,000.00  
          2,641,509.34  

4 2017 年 
 深圳天天好点科技有限公

司  

     

2,700,000.00  
          2,547,169.72  

5 2017 年 
 深圳前海金通供应链管理

有限公司  

     

1,000,000.00  
             943,396.19  

6 2017 年 
 深圳天天好点科技有限公

司  

     

3,500,000.00  
          3,301,886.67  

7 2017 年 
 深圳天天好点科技有限公

司  

        

900,000.00  
             849,056.58  

8 2017 年 
 深圳市前海百誉供应链有

限公司  
5000000           4,716,981.13  

9 2017 年 
深圳市胜旺通物联网科技有

限公司 
8922968.54           8,417,894.85  

10 2017 年 
深圳铜道富强供应链管理有

限公司 
14000000         13,207,547.17  

11 2017 年 
 上海铜道电子商务有限公

司  
5000000           4,716,981.13  

上海力昊 2017 年服务费合计           48,889,592.30  
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六、根据回复，力昊金属、丰禧供应链自 2016 年和铜道电子商务集

团有限公司（以下简称铜道电子）实施战略合作，并开始对客户收取供应

链管理服务费。请公司补充披露：（1）战略合作的具体内容；（2）标的公

司的业绩表现是否高度依赖铜道电子的支持；（3）标的公司为客户提供供

应链管理的具体方式及管理服务费的收取方式。 

回复：（1）战略合作的具体内容 

公司将在 2018 年 4月 28 日之前披露合作内容。 

（2）标的公司的业绩表现是否高度依赖铜道电子的支持 

标的公司的业绩表现不是高度依赖铜道电子的支持。 

标的公司于 2016 年和铜道电子商务集团有限公司达成了战略合作，通

过铜道电子商务集团有限公司资讯与交易平台与更多的优质客户建立的商

务联系。公司通过贸易业务为纽带，为客户提供供应链管理服务，实现贸

易与服务收入的增长，基于与铜道电子商务集团有限公司的合作协议，铜

道电子商务集团有限公司更为标的公司提供了代采购的业务保障，由此降

低了标的公司的业务风险。公司除了与铜道电子商务集团有限公司合作开

拓线上业务外，也在积极开展线下业务并逐步扩大客户量，争取了更多的

客户资源，力昊金属目前主要客户还有云南昆钢物流有限公司、深圳铜道

富强供应链管理有限公司、深圳星光供应链管理有限公司等；丰禧目前的

主要客户为云南昆钢物流有限公司、云南华云实业集团有限公司、上海铜

道电子商务有限公司等，使公司营业收入可持续的长期增长。 

虽然标的公司加强与铜道电子商务集团有限公司的合作，但通过对标
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的公司相关经营数据分析可以看出，铜道电子商务集团有限公司只占上海

力昊金属材料有限公司 2015年-2017业务收入比例分为48.70%， 38.39%， 

27.90%；铜道电子商务集团有限公司只占上海丰禧供应链管理有限公司

2015 年-2017 业务收入比例分为 23.91%， 40.94%， 25.18%。标的公司的

业绩表现不是高度依赖铜道电子的支持。 

（3）标的公司为客户提供供应链管理的具体方式及管理服务费的收取

方式 

力昊的供应链管理方式为： 

 

 

丰禧的供应链管理方式为： 
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力昊金属和丰禧供应链的管理服务费的收取方式皆为按收入的 5%-8%

收取。 

亚太会计师事务所审计机构评估回复如下： 

上海丰禧供应链管理有限公司和上海力昊金属材料有限公司2017年主

营业务收入中的供应链管理服务费确认方法为净额法，即按每年已经完成

的代采购合同总金额的 5-8%的比例进行计算并收取。 

七、根据回复，丰禧供应链成立于 2014 年 7 月，注册资本 5000 万

元，但股东认缴注册资本迟至本次收购前，即 2018 年 3 月 22 日才到位。

请公司补充披露：（1）注册资本未能及时到位的原因；（2）丰禧供应链在

注册资本长期未能到位的情况下如何开展业务。 

回复：（1）注册资本未能及时到位的原因 

2014 年 2 月 20 日，国家工商行政管理总局令第 64 号公布《公司注册

资本登记管理规定》规定： “第二条有限责任公司的注册资本为在公司登

https://www.baidu.com/s?wd=%E5%9B%BD%E5%AE%B6%E5%B7%A5%E5%95%86%E8%A1%8C%E6%94%BF%E7%AE%A1%E7%90%86%E6%80%BB%E5%B1%80&from=1012015a&fenlei=mv6quAkxTZn0IZRqIHckPjm4nH00T1Y3uAfsmhDzrj9bPAuhn1c30ZwV5Hcvrjm3rH6sPfKWUMw85HfYnjn4nH6sgvPsT6KdThsqpZwYTjCEQLGCpyw9Uz4Bmy-bIi4WUvYETgN-TLwGUv3EnH0YPWnkn1RvP1bLn104rH6drf
https://www.baidu.com/s?wd=%E3%80%8A%E5%85%AC%E5%8F%B8%E6%B3%A8%E5%86%8C%E8%B5%84%E6%9C%AC%E7%99%BB%E8%AE%B0%E7%AE%A1%E7%90%86%E8%A7%84%E5%AE%9A%E3%80%8B&from=1012015a&fenlei=mv6quAkxTZn0IZRqIHckPjm4nH00T1Y3uAfsmhDzrj9bPAuhn1c30ZwV5Hcvrjm3rH6sPfKWUMw85HfYnjn4nH6sgvPsT6KdThsqpZwYTjCEQLGCpyw9Uz4Bmy-bIi4WUvYETgN-TLwGUv3EnH0YPWnkn1RvP1bLn104rH6drf
https://www.baidu.com/s?wd=%E3%80%8A%E5%85%AC%E5%8F%B8%E6%B3%A8%E5%86%8C%E8%B5%84%E6%9C%AC%E7%99%BB%E8%AE%B0%E7%AE%A1%E7%90%86%E8%A7%84%E5%AE%9A%E3%80%8B&from=1012015a&fenlei=mv6quAkxTZn0IZRqIHckPjm4nH00T1Y3uAfsmhDzrj9bPAuhn1c30ZwV5Hcvrjm3rH6sPfKWUMw85HfYnjn4nH6sgvPsT6KdThsqpZwYTjCEQLGCpyw9Uz4Bmy-bIi4WUvYETgN-TLwGUv3EnH0YPWnkn1RvP1bLn104rH6drf
https://www.baidu.com/s?wd=%E3%80%8A%E5%85%AC%E5%8F%B8%E6%B3%A8%E5%86%8C%E8%B5%84%E6%9C%AC%E7%99%BB%E8%AE%B0%E7%AE%A1%E7%90%86%E8%A7%84%E5%AE%9A%E3%80%8B&from=1012015a&fenlei=mv6quAkxTZn0IZRqIHckPjm4nH00T1Y3uAfsmhDzrj9bPAuhn1c30ZwV5Hcvrjm3rH6sPfKWUMw85HfYnjn4nH6sgvPsT6KdThsqpZwYTjCEQLGCpyw9Uz4Bmy-bIi4WUvYETgN-TLwGUv3EnH0YPWnkn1RvP1bLn104rH6drf
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记机关依法登记的全体股东认缴的出资额”，即公司注册资本改革为认缴制，

不再强制要求实缴，该规定自 2014 年 3 月 1 日起施行。丰禧成立于 2014

年 7 月，根据丰禧在上海市嘉定区市场监督管理局备案的《章程》第五条

的约定，公司注册资本出资时间为 2044 年 1 月 1 日之前足额缴付。由于丰

禧供应链成立于国家商事改革之后，公司注册时上海市市场监督管理局不

再强制要求企业及时实缴注册资本，但上市公司此次洽谈收购意向要求丰

禧供应链股东注册资本实缴到位后方可实施收购。 

经亚太会计师事务所审计机构评估回复如下： 

上海丰禧供应链管理有限公司2017年主营业务收入中的供应链管理服

务费确认方法为净额法，即按每年已经完成的代采购合同总金额的 5-8%的

比例进行计算并收取。 

（2）丰禧供应链在注册资本长期未能到位的情况下如何开展业务 

丰禧供应链成立时，由于公司管理层原来在行业内的客户积累，通过

对买卖双方进行撮合交易收取一定的服务费、或者先对下游客户收取全款

或定金，再到上游客户处进行采购的方式，通过时间差和资金差来开展业

务获取收益。有色金属大宗交易行业的特点是交易资金量大、周转快，丰

禧通过这种方式进行滚存，在注册资本长期未到位的情况下，公司业务获

得了较大的发展。 

 

八、公告附件 

（一）评估机构上海众华资产评估有限公司就《二次问询函》回复
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意见 

（二）审计机构亚太会计师事务所就《二次问询函》回复意见 

（三）本次交易各方工商档案等相关资料 

（四）天津大通铜业有限公司书面说明 

特此公告。 

大连大福控股股份有限公司董事会 

二〇一八年四月十八日 
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