
 

 

坤元资产评估有限公司 

关于对马鞍山鼎泰稀土新材料股份有限公司的重组

问询函有关评估事项的回复 

 

深圳证券交易所中小板公司管理部： 

马鞍山鼎泰稀土新材料股份有限公司（以下简称“上市公司”）于 2016 年 5

月 25 日收到贵部下发的《关于对马鞍山鼎泰稀土新材料股份有限公司的重组问

询函》（【2016】第 49 号）（以下简称“问询函”）。坤元资产评估有限公司作为

拟置入资产的评估机构，现根据问询函所涉评估问题进行说明和解释，具体内容

如下： 

2、顺丰控股 2013 年至 2015 年营业收入分别为 274 亿元、389 亿元和 481

亿元，归属于母公司所有者的净利润（以下简称“净利润”）分别为 18.3 亿元、

4.8 亿元和 11.5 亿元。2015 年 9 月，在剥离深圳市顺丰商业有限公司（以下简

称“顺丰商业”）和深圳市顺丰电子商务有限公司（以下简称“顺丰电子商务”）

相关资产和业务后，顺丰控股以可比口径计算的扣除非经常性损益后的净利润

分别为 18.9 亿元、9.2 亿元、16.2 亿元。本次交易对方承诺，顺丰控股 2016

年度、2017 年度、2018 年度净利润应分别不低于 21.8 亿元、28亿元和 34.8 亿

元。请补充披露以下内容： 

（2）补充披露上述业绩承诺的具体依据及合理性，请独立财务顾问、资产

评估师核查并发表明确意见。 

【资产评估机构回复】： 

一、上述业绩承诺的具体依据 

上述业绩承诺的具体金额系由交易双方根据聘请的具有证券从业资格的评

估机构对于顺丰控股的预估值对应的预测净利润数协商确定。 

二、业绩承诺的合理性 



 

 

（一）评估机构预测利润的方法及过程具有合理性 

评估机构采用收益法对顺丰控股进行了预估，其中评估预期收益采用企业自

由现金流，因此预测利润为息前税后利润，计算公式如下： 

息前税后利润=主营业务收入－主营业务成本－营业税金及附加＋其他业务

利润－销售费用－管理费用－财务费用（不含利息支出）－资产减值损失＋补贴

收入＋公允价值变动损益＋投资收益＋营业外收入－营业外支出－所得税 

由于评估机构所采用的预估模型未考虑付息债务的利息支出，并且对于超过

日常所需的货币资金作为溢余资产考虑，未在盈利预测中考虑其可能产生的收益，

因此在上述息前税后利润的计算金额的基础上，对于利息支出、溢余货币资金的

利息收入及相关的所得税等事项进行调整后，计算得到净利润。 

（二）顺丰控股业绩承诺与行业发展趋势相匹配 

顺丰控股在 2016 年度、2017 年度及 2018 年度的业绩承诺为扣除非经常性

损益后归属于母公司所有者的净利润分别不低于 21.8 亿元、28 亿元和 34.8 亿元，

同口径相比增长率分别为 34.28%、28.44%、24.29%，2015 至 2018 年的复合增

长率为 28.94%。 

2015年，我国快递市场业务量达到 206.7亿件，业务收入达到 2,769.60亿元，

分别比上年增长 48.07%和 35.41%，目前我国已成为全球最大的快递市场。此外，

快递上游产业不断转型升级，农业、制造业、其他服务业也将逐步与快递接轨，

快递上游需求空间继续膨胀。随着农村市场、西部地区、跨境网购、食品生鲜领

域和医药领域快递需求的释放，无论从市场拓展还是从区域扩张，未来快递行业

都将保持高速增长。根据《国务院关于促进快递业发展的若干意见》（国发

[2015]61 号）提出的发展目标，到 2020 年，我国快递市场规模稳居世界首位，

快递年业务量达到 500 亿件，年业务收入达到 8,000 亿元，行业发展前景广阔。 

在该行业发展趋势下，顺丰控股凭借其稳固的市场地位，将有较大概率保持

与行业平均水平相当的增速；另外，随着顺丰控股不断优化业务及管理结构，提

升运营及管理效率，并考虑到其拥有的中高端快递市场的领导者地位及独立定价

权优势，结合顺丰控股业务增长带来的规模效应逐步体现，上述业绩承诺预期可



 

 

顺利完成，该等业绩承诺具有合理性。 

（三）顺丰控股竞争优势对业绩承诺形成保障 

顺丰控股经过多年的经营，形成了其独有的竞争优势，这些优势使其拥有较

强的盈利能力，为业绩承诺的达成提供了有利的保障。 

①顺丰控股的优质服务带来良好口碑和品牌溢价，在快递行业内已经成为

“快”、“准时”、“安全”的代名词，是企业客户和中高端个人客户的首选品牌。

顺丰控股在商务快递市场与中高端电商快递领域处于领先地位，并借此建立起竞

争门槛。多年来，顺丰控股吸引了大批国内外知名企业的长期合作，并且拥有远

高于同行业平均水平的业务单价，为顺丰控股的未来业务发展奠定了坚实的基础。 

②顺丰控股拥有完善的快递网络和运输网络，具有先发规模优势，为客户快

件运输提供安全、可靠、稳定、高效的运力支持和保障。 

③顺丰控股拥有业内领先的运营操作流程并不断完善，并且对自动化、智能

化运输设备和技术持续大量投入，这些举措一方面能持续提升效率、降低成本，

另一方面缔造了技术壁垒，为竞争者的进入制造了较高的门槛。 

④顺丰控股多年来一直坚持直营模式，保障服务品质，因而对各业务环节具

有绝对控制力，可以有效保障服务质量和客户体验，与顺丰控股中高端的产品定

位相适应，进而维持其品牌溢价。 

⑤顺丰控股能提供丰富的供应链管理服务，满足客户产业升级与聚焦主业需

要。为更好的满足客户需求，顺丰控股投入大量资源建设专业化的物流基础设施

并引入高水平的供应链管理团队，以提供更为丰富、专业的供应链服务，从而在

供应链综合服务市场抢占先机。 

⑥顺丰控股拥有富有活力的经营管理团队及良好的人才培养机制，为业务发

展提供长期的保障。 

⑦顺丰控股不仅仅定位于为客户提供快递服务，而是立志于成为客户“基于

物流的商业伙伴”，旨在为客户打造集物流、资金流和信息流为一体的开放生态

系统。 



 

 

（四）2016 年一季度顺丰控股业绩良好，为实现业绩承诺打下良好基础 

2016 年 1-3 月，顺丰控股未经审计的扣除非经常性损益后净利润为 70,709.62

万元，占 2016 年承诺净利润比例为 32%，2016 年一季度毛利率 22.32%，相比

去年全年的 20.42%（可比业务口径）稳步回升。快递行业具有一定的季节性特

征，通常顺丰控股第一季度收入、利润占比较低，主要由于元旦、春节长假的原

因，个人及企业类客户均有较长的休假及暂停营业期，一季度业务量较少。顺丰

控股一季度即完成了全年承诺利润的 32%，为实现业绩承诺打下了良好的基础。 

公司已在本次重组预案“第十一章 其他重大事项”之“六、保护投资者合

法权益的相关安排”之“（六）业绩承诺及补偿安排”对业绩承诺的具体依据和

合理性进行了补充披露。 

【资产评估机构核查意见】： 

经核查，拟置入资产评估机构认为：顺丰控股业绩承诺的测算方法和过程具

有合理性，其未来业绩增长与行业发展趋势较为一致，并且顺丰控股拥有的核心

竞争力为业绩承诺的实现提供了合理的保障，因此，其业绩承诺是合理的。 

  



 

 

（以下无正文，为坤元资产评估有限公司《关于对马鞍山鼎泰稀土新材料股份有

限公司的重组问询函有关评估事项的回复》之盖章页） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

坤元资产评估有限公司 

 

 

 

2016 年 5 月 27 日 
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