
 

证券简称：双汇发展 证券代码：000895 公告编号：2020-32 

 

河南双汇投资发展股份有限公司 

关于收购罗特克斯有限公司持有的 6 家公司股权 

暨关联交易的补充公告 

 

本公司及董事会全体成员保证信息披露的内容真实、准确和完整，没有虚

假记载、误导性陈述或重大遗漏。 

 

河南双汇投资发展股份有限公司（以下简称“公司”、“上市公司”、“双

汇发展”） 于 2020 年 5 月 8 日披露了《河南双汇投资发展股份有限公司关于收

购罗特克斯有限公司持有的 6 家公司股权暨关联交易的公告》，上市公司拟收购

罗特克斯有限公司（以下简称“罗特克斯”）持有的上海双汇大昌有限公司（以

下简称“上海双汇”）、漯河双汇意科生物环保有限公司（以下简称“意科公

司”）、杜邦双汇漯河蛋白有限公司（以下简称“杜邦蛋白”）、杜邦双汇漯河

食品有限公司（以下简称“杜邦食品”）、芜湖双汇进出口贸易有限责任公司（以

下简称“芜湖进出口”）、史蜜斯菲尔德（上海）食品有限公司（以下简称“上

海史蜜斯”）6 家公司的股权（以下简称“本次交易”）。现就本次交易所涉及

的相关事项补充披露如下： 

 

一、芜湖进出口、上海史蜜斯 2020 年当期净利润同比增减变动情况及本次交易

评估情况 

（一）芜湖进出口和上海史蜜斯经营数据同期对比情况 

芜湖进出口和上海史蜜斯 2020 年 1-2 月份营业收入和净利润同期对比情况

如下： 

芜湖进出口和上海史蜜斯 2020 年 1-2 月营业收入同期对比情况 



单位：万元 

公司名称 
2020 年 1-2 月

收入 

2019 年 1-2 月

收入 
增减 增幅% 

芜湖

进出

口 

1-2 月份数据 88,375.88 28,426.46 59,949.42 210.89 

全年数（预测） 1,214,456.71 402,786.23 811,670.48 201.51 

占全年比例 7.28% 7.06%     

上海

史蜜

斯 

1-2 月份数据 33,428.93 3,668.72 29,760.20 811.19 

全年数（预测） 193,412.40 273,678.66 -80,266.26 -29.33 

占全年比例 17.28% 1.34%     

芜湖进出口和上海史蜜斯 2020 年 1-2 月净利润同期对比情况 

单位：万元 

公司名称 
2020 年 1-2 月 

净利润 

2019 年 1-2 月 

净利润 
增减 增幅% 

芜湖进出口 

1-2 月份数据 552.52 1,750.37 -1,197.85 -68.43 

全年数（预测） 20,116.26 14,995.43 5,120.84 34.15 

占全年比例 2.75% 11.67%     

上海史蜜斯 

1-2 月份数据 548.17 198.38 349.79 176.32 

全年数（预测） 1,316.13 2,471.20 -1,155.07 -46.74 

占全年比例 41.65% 8.03%     

经对比，芜湖进出口 2020 年 1-2 月份营业收入较去年同期增长 210.89%，

净利润较去年同期下降 68.43%。2020 年 1-2 月份和 2019 年 1-2 月份营业收入占

全年比例均在 7%左右，差异不大，2020 年 1-2 月份和 2019 年 1-2 月份净利润占

全年比例分别为 2.75%和 11.67%，2020 年 1-2 月份净利润完成比例相对较低。 

上海史蜜斯 2020 年 1-2 月份营业收入较去年同期增长 811.19%，净利润较

去年同期增长 176.32%。2020 年 1-2 月份和 2019 年 1-2 月份营业收入占全年比

例分别为 17.28%和 1.34%，2020 年 1-2 月份完成比例远高于 2019 年 1-2 月份完

成情况，2020 年 1-2 月份和 2019 年 1-2 月份净利润占全年比例分别为 41.65%和

8.03%，2020 年 1-2 月份净利润完成比例远高于历史同期。 

通过以上对比，上海史蜜斯 2020 年 1-2 月份营业收入和净利润与历史同期

对比增幅较大。芜湖进出口 2020 年 1-2 月份营业收入较历史同期增幅较大，但

净利润相对历史同期下降较大，下降原因主要是：2020 年 1-2 月，由于受新冠肺

炎疫情影响，港口发运、提货受到一定限制，销售、结算受到影响，同时由于芜

湖进出口 2020 年规划业务规模扩大，成本费用大幅上升，从而导致 1-2 月份盈



利下降。但随着中国疫情得到缓解，在政府各部门的大力支持下，芜湖进出口快

速恢复销售，补充市场肉类供应短缺。3 月销量及盈利水平已基本恢复，4 月份

销售得到进一步扩大，盈利也有所上升，芜湖进出口和上海史蜜斯 2020 年 1-4

月收入利润同期对比情况如下： 

芜湖进出口和上海史蜜斯 2020 年 1-4 月收入、净利润同期对比情况 

单位：万元 

公司名称 2020 年 1-4 月收入 2019 年 1-4 月收入 增减 增幅% 

芜湖进出口 353,805.13 69,435.11 284,370.00 409.55 

上海史蜜斯 93,456.28 8,495.46 84,960.82 1,000.08 

公司名称 2020 年 1-4 月净利润 2019 年 1-4 月净利润 增减 增幅% 

芜湖进出口 7,160.76 4,724.79 2,435.96 51.56 

上海史蜜斯 876.26 336.14 540.12 160.68 

注：芜湖进出口和上海史蜜斯 2020 年 1-4 月收入、净利润未经审计。 

通过对比，2020 年 1-4 月份芜湖进出口和上海史蜜斯两家公司的收入、净利

润均较去年同期有大幅提升，3 月份和 4 月份芜湖进出口和上海史蜜斯营业收入

和净利润已回归正常水平。 

（二）芜湖进出口和上海史蜜斯评估过程、关键评估参数和确定依据说明 

芜湖进出口和上海史蜜斯作为进出口公司，均采用了资产基础法和收益法两

种方法进行评估，并最终选用了收益法结果作为评估结论，两家公司收益法评估

过程如下： 

1、评估过程 

对纳入报表范围的资产和主营业务，按照最近几年的历史经营状况的变化趋

势和业务类型估算预期收益（净现金流量），并折现得到经营性资产的价值； 

对纳入报表范围，但在预期收益（净现金流量）估算中未予考虑的资产和负

债，定义其为基准日存在的溢余性或非经营性资产（负债），单独估算其价值； 

由上述各项资产和负债价值的加和，得出评估对象的企业价值，经扣减付息

债务价值后，得出评估对象的股东全部权益价值。 

本次评估的基本模型为： 
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式中： 

E：股东全部权益价值（净资产）； 
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式中： 

Ri：未来第 i 年的预期收益（企业自由现金流量）； 

Rn+1：永续期的预期收益（企业自由现金流量）； 

r：折现率； 

n：未来预测收益期。 

ΣCi：基准日存在的溢余或非经营性资产（负债）价值。 

 ∑Ci=C1+C2 （4） 

式中： 

C1：基准日流动类溢余或非经营性资产（负债）价值； 

C2：基准日非流动类溢余或非经营性资产（负债）价值； 

D：付息债务价值。 

2、关键参数 

（1）营业收入增长率 

芜湖进出口和上海史蜜斯未来年度收入预测情况如下： 

芜湖进出口和上海史蜜斯未来年度收入预测情况 

单位：万元 



营业收入 2020 全年 2021 年 2022 年 2023 年 2024 年 

芜湖进出口 1,214,456.71 1,125,470.55 1,085,450.00 1,093,618.50 1,102,350.75 

收入增长率 201.51% -7.33% -3.56% 0.75% 0.80% 

上海史蜜斯 193,412.40 36,150.48 36,150.48 37,788.00 38,792.05 

收入增长率 -29.33% -81.31% 0.00% 4.53% 2.66% 

经对比，芜湖进出口 2020 年营业收入增长 201.51%，增幅较大，2021 年及

以后年度营业收入预测相对稳定。上海史蜜斯 2020 年和 2021 年营业收入有所下

降，2022 年-2024 年有小幅增长。 

（2）净利润增长率 

芜湖进出口和上海史蜜斯未来年度净利润预测情况如下： 

芜湖进出口和上海史蜜斯未来年度净利润预测情况 

单位：万元 

净利润 2020 全年 2021 年 2022 年 2023 年 2024 年 

芜湖进出口 20,116.26 16,847.38 17,290.63 17,860.20 17,676.03 

净利润增长率 34.15% -16.25% 2.63% 3.29% -1.03% 

上海史蜜斯 1,316.13 979.27 979.27 989.98 984.96 

净利润增长率 -46.74% -25.59% 0.00% 1.09% -0.51% 

经对比，芜湖进出口 2020 年净利润增长 34.15%，2021 年及以后年度净利润

预测相对稳定。上海史蜜斯 2020 年和 2021 年净利润预测较 2019 年有所下降，

2022 年-2024 年净利润预测基本稳定。 

（3）折现率 

芜湖进出口和上海史蜜斯折现率情况如下： 

芜湖进出口和上海史蜜斯折现率情况 



项目 芜湖进出口 上海史蜜斯 

权益比 0.5750 0.9107 

债务比 0.4250 0.0893 

贷款加权利率 0.0385 0.0400 

国债利率 0.0369 0.0369 

可比公司收益率 0.0990 0.0990 

适用税率 0.2500 0.2500 

历史 β 1.2600 1.2600 

调整 β 1.1742 1.1742 

无杠杆 β 0.9654 0.9654 

权益 β 1.5006 1.0364 

特性风险系数 0.0200 0.0200 

权益成本 0.1501 0.1213 

WACC 0.0986 0.1130 

经对比，芜湖进出口和上海史蜜斯折现率分别为 0.0986 和 0.1130，两公司

折现率差异主要是因为芜湖进出口付息债务占比较高，资本结构不同导致两公司

折现率差异。 

通过以上关键指标对比情况，指标增幅较大的主要是芜湖进出口 2020 年营

业收入和净利润增幅，芜湖进出口 2020年营业收入和净利润增幅分别为 201.51%

和 34.15%，增幅较大原因如下： 

① 公司中外协同进一步深化，从美国的进口量将进一步扩大。 

② 利用万洲国际的优势，增加进口商品品类，扩大合作供应商规模，丰富

进口资源。 

由单一猪肉进口逐步向以猪肉为主，牛肉、鸡肉为辅的多品类肉类进口进行

转变，由肉类进口向蛋白类进口经营进行转变。 

同时将扩大在南美、欧洲等非美区域采购，现已与南美、欧洲等多家大型肉

类出口企业签订独家代理协议或者形成良好的合作关系。 

预计 2020 年牛肉、鸡肉增加收入将超过 20 亿元。新合作的猪肉供应商增加

收入将超过 10 亿元。 

③ 2020 年以来，为了进一步扩大进口肉业务，双汇发展成立了外贸事业部，

扩大了市场开拓队伍，在全国成立 18 个销售大区，分区域、分渠道、分产品设

置专业岗位，加大对批发市场、加工厂、商超等渠道开拓，加大外部销售规模。 

受非洲猪瘟疫情影响，预计未来几年，中国肉类仍处于供应紧平衡状态，中



外价差仍具有较大优势，双汇发展将会扩大进口肉使用量，降低产品生产成本。 

综上，芜湖进出口通过加强与国外肉类供应商的合作，丰富进口资源、增加

进口商品品类、扩大进口规模、加强内部管理，使得 2020 年收入大幅提升。芜

湖进出口和上海史蜜斯作为进出口轻资产公司，账面净资产相对较低，但盈利能

力相对较强，导致评估增值。 

 

二、6 家标的公司最近一年及最近一期盈利情况及交易的必要性 

（一）标的公司最近一年及一期净利润及非经营性损益情况 

本次交易中，6 家标的公司最近一年及一期净利润及非经营性损益情况如下： 

单位：万元 

标的公司 

2019 年 2020 年 1-2 月 

净利润 非经营

性损益 

非经营性损益

占比 

净利润 非经营性

损益 

非经营性损益

占比 

上海双汇 2,691.41  423.78 15.75% 188.43  161.14 85.52% 

意科公司 123.78  8.17 6.60% 11.56  1.30 11.20% 

杜邦蛋白 339.65  3.21 0.94% 39.06  0.09 0.23% 

杜邦食品 598.36  2.07 0.35% 154.69  -0.13 -0.08% 

芜湖进出

口 
14,995.43  1,104.06 7.36% 552.52  151.87 27.49% 

上海史蜜

斯 
2,471.20  29.75 1.20% 548.17  37.73 6.88% 

注：2019 年及 2020 年 1-2 月非经营性损益未经审计。 

最近一年及最近一期，6 家标的公司均处于盈利状态，不存在净利润为负的

情况。 

最近一年及最近一期，意科公司、杜邦蛋白、杜邦食品、上海史蜜斯 4 家标

的公司非经营性损益规模较小，不存在净利润中包含较大比例的非经营性损益的

情况；上海双汇、芜湖进出口的非经营性损益主要为与正常经营业务密切相关的

政府补助，最近一期非经营性损益占比较高的主要原因系 2020 年 1-2 月上海双

汇、芜湖进出口的经营业务受国内新冠肺炎疫情影响，营业收入及净利润有所下

滑所致。 

随着国内新冠肺炎疫情逐渐得到控制、各地有序复工复产、国内消费逐渐正

常化，上海双汇、芜湖进出口自 2020 年 3 月起的经营业绩已有明显恢复。上海



双汇、芜湖进出口 2020 年 1-4 月的净利润及非经营性损益情况如下： 

单位：万元 

标的公司 

2020 年 1-2 月 2020 年 1-4 月 

净利润 非经营性损

益 

非经营性损

益占比 

净利润 非经营性损

益 

非经营性损

益占比 

上海双汇 188.43  161.14 85.52% 1,314.54 203.54 15.48% 

芜湖进出

口 
552.52  151.87 27.49% 7,160.76 301.87 4.22% 

注：2020 年 1-2 月非经营性损益、2020 年 1-4 月净利润及非经营性损益未经审计。 

根据上表，2020 年 1-4 月，上海双汇、芜湖进出口的 2020 年 1-4 月的净利

润水平明显恢复，非经营性损益占比已下降至正常水平，不存在净利润中包含较

大比例的非经营性损益的情况。 

（二）标的公司盈利能力与上市公司比较情况 

本次交易涉及的 6 家标的公司最近一年及最近一期均处于盈利状态，6 家标

的公司股权均为盈利性资产。其中，芜湖进出口、上海史蜜斯最近一年及最近一

期净资产收益率高于上市公司，盈利能力良好；上海双汇、意科公司、杜邦蛋白、

杜邦食品虽然拥有一定盈利能力，但其净资产收益率低于上市公司。 

（三）本次交易的必要性 

本次交易完成后，上海双汇、上海史蜜斯、芜湖进出口、意科公司将成为上

市公司的全资子公司，杜邦蛋白、杜邦食品将成为上市公司的联营企业。本次交

易有利于上市公司成为万洲国际在中国境内唯一的肉业平台及上市平台、进一步

聚焦肉业主业，有助于增强上市公司在产业升级和整合中的竞争力及话语权，对

上市公司具有重要的战略意义。 

芜湖进出口、上海史蜜斯系上市公司控股子公司，盈利能力良好。本次交易

完成后，芜湖进出口、上海史蜜斯将成为上市公司全资子公司，有助于上市公司

进一步加强对芜湖进出口、上海史蜜斯的管理与控制，有助于提高上市公司相关

进出口业务的执行效率，有助于提升上市公司的盈利能力，保障上市公司股东利

益。 

上海双汇系上市公司控股子公司，主要从事低温/西式肉制品及中式肉制品

的生产与销售。本次交易完成后，上海双汇将成为上市公司全资子公司，有助于



上市公司优化产品结构、坚持“稳高温、上低温、中式产品工业化”的产品战略，

有助于上市公司提升持续盈利能力。 

杜邦蛋白、杜邦食品分别主要从事液体蛋白、分离蛋白等产品的生产与销售，

所处产业为肉制品行业的关键配套产业。本次交易完成后，上市公司将成为杜邦

蛋白、杜邦食品的重要股东并参与杜邦蛋白、杜邦食品经营决策，有助于提高杜

邦蛋白、杜邦食品与上市公司的业务紧密性，确保上市公司肉制品业务关键辅料

的供应；有助于杜邦蛋白、杜邦食品与上市公司发挥产业协同效应，探索新产品

合作研发，拓展新型产品组合，促进上市公司肉制品业务产品结构调整，进一步

提升肉制品产品质量，为消费者提供健康、营养、品质的肉制品。 

意科公司系上市公司控股子公司，主要从事沼气资源的综合利用，所属行业

受国家政策积极扶持，享受多种长期支持性政策，拥有良好的发展前景。本次交

易完成后，意科公司将成为上市公司全资子公司，有助于上市公司进一步提升资

源综合再利用效率，促进清洁生产和绿色发展，并实现更大的社会价值。 

综上，本次交易有利于上市公司成为万洲国际在中国境内唯一的肉业平台及

上市平台、进一步聚焦肉业主业，有助于上市公司加强对控股子公司的管理和控

制，有利于上市公司调整产品结构、坚持公司发展战略，整合体系内优势资源、

发挥产业协同效应，提高持续盈利能力。 

 

特此公告。 

 

 

 河南双汇投资发展股份有限公司 

董事会 

                                              2020 年 5 月 22 日 
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