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上海市通力律师事务所 

关于永辉超市股份有限公司 

向特定对象发行 A 股股票之补充法律意见书（一） 

 

致：永辉超市股份有限公司 

 

根据永辉超市股份有限公司（以下简称“发行人”）的委托，本所指派翁晓健律师、

赵婧芸律师（以下合称“本所律师”）作为发行人本次向特定对象发行 A股股票（以下

简称“本次发行”）的专项法律顾问，已就本次发行出具了《上海市通力律师事务所关

于永辉超市股份有限公司向特定对象发行 A股股票之法律意见书》（以下简称“法律意

见书”）《上海市通力律师事务所关于永辉超市股份有限公司向特定对象发行 A股股票

之律师工作报告》（以下简称“律师工作报告”）（以上合称“已出具法律意见”）。

现根据上海证券交易所上证上审（再融资）[2025]353 号《关于永辉超市股份有限公司

向特定对象发行股票申请文件的审核问询函》（以下简称“《审核问询函》”）以及发

行人的相关要求，特就有关事宜出具本补充法律意见书。 

 

已出具法律意见中所述及之本所及本所律师的声明事项以及相关定义同样适用于

本补充法律意见书。本补充法律意见书构成已出具法律意见的补充。 

 

一. 审核问询问题 3.2 

 

请发行人说明：（1）发行人及子公司是否经营广告业务、互联网业务，具体业

务内容、经营模式、报告期各期的收入、利润规模及占比情况；（2）公司是否

具有相关业务开展的资质，经营是否合法合规，是否存在被主管部门处罚的情况。 

 



 

7-3-2 

请保荐机构及发行人律师核查并发表明确意见。 

 

(一) 发行人及子公司是否经营广告业务、互联网业务，具体业务内容、经营

模式、报告期各期的收入、利润规模及占比情况。 

 

1. 广告业务 

 

(1) 广告业务相关规定 

 

经本所律师核查，广告业务，主要指为第三方提供广告服务业

务。根据国家统计局《文化及相关产业分类（2018）》的规定，

广告服务包括互联网广告服务、其他广告服务，其中互联网广

告服务指提供互联网广告设计、制作、发布及其他互联网广告

服务，其他广告服务指除互联网广告以外的广告服务。 

 

(2) 发行人涉及广告业务情况 

 

经本所律师核查，发行人为国内大型零售商超企业，主营业务

为零售业，主营业务中不涉及广告业务。截至本补充法律意见

书出具之日，发行人及部分控股子公司的经营范围中存在“广

告服务”“广告设计、代理”“广告的设计、制作、代理和发

行”等可能涉及广告业务的表述，相关主体并未实际开展该等

业务，具体情况如下： 

 

主体 经营范围描述 
实际经营 

业务 

是否实际开

展广告业务 

永辉超市股份有限公司 广告服务 商业零售 否 

福建永辉超市有限公司 
广告设计、 

代理 
商业零售 否 
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广东百佳永辉超市有限

公司 
广告业务 商业零售 否 

安徽永辉超市有限公司 
广告设计、 

代理 
商业零售 否 

江苏永辉超市有限公司 

广告的设计、

制作、代理和

发行 

商业零售 否 

贵州永辉超市有限公司 
广告设计、 

代理 
商业零售 否 

福州闽侯永辉超市有限

公司 

广告设计、 

代理 
商业零售 否 

永辉超市河南有限公司 
广告发布；广

告设计、代理 
商业零售 否 

华东永辉物流有限公司 

设计、制作、

代理、发布国

内广告 

物流配送 否 

山东永辉超市有限公司 国内广告业务 商业零售 否 

安徽永辉物流有限公司 
广告设计、 

代理 
物流配送 否 

四川辉彭食尚餐饮管理

有限公司 
广告制作 食品销售 否 

注：上表列示发行人及其一级控股子公司情况。 

 

经本所律师核查，报告期内，发行人存在为超市的商品供应商

提供广告资源位租赁服务情况，具体为：部分商品供应商出于

推介其品牌产品的需要，向发行人租赁线上 APP 及线下超市门

店自助收银机显示屏等广告资源位并提供所展示的广告内容。

在上述过程中，发行人基于合作约定而向商品供应商提供广告

资源位的租赁，不参与所展示广告的设计、制作、发布等服务，

因此不属于国家统计局《文化及相关产业分类（2018）》中界

定的广告服务业务。 

 

综上，截至本补充法律意见书出具之日，发行人及控股子公司

未实际开展广告业务。 
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2. 互联网业务 

 

(1) 互联网业务相关规定 

 

经本所律师核查，互联网业务，主要指以互联网为基础，利用

数字化的信息和网络实现商业目标的业务，主要包括电子商务

等。根据《中华人民共和国电子商务法》第二条的规定，电子

商务是指通过互联网等信息网络销售商品或者提供服务的经

营活动。根据《国务院反垄断委员会关于平台经济领域的反垄

断指南》（以下简称“《平台经济反垄断指南》”）第二条的

规定，“互联网平台”是指通过网络信息技术，使相互依赖的

双边或者多边主体在特定载体提供的规则下交互，以此共同创

造价值的商业组织形态。 

 

(2) 发行人涉及互联网业务情况 

 

经本所律师核查，报告期内，发行人及其控股子公司主要涉及

通过互联网进行线上零售业务，具体情况如下： 

 

① 具体业务内容、经营模式 

 

发行人线上零售业务主要为通过自营的“永辉线上超市”

APP、小程序及在淘宝、美团、抖音、京东等第三方电商

平台开设线上店铺等方式向消费者销售商品，是发行人线

下门店端零售业务的有效补充。 
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经本所律师核查，发行人线上零售业务的具体经营模式为：

发行人通过淘宝、美团、抖音、京东等第三方平台店铺或

自有 APP、小程序向客户展示商品信息，客户通过发行人

在第三方平台上开设的店铺或发行人自有 APP、小程序下

单后，发行人通过合作的物流商或者骑手将商品配送至客

户，发行人对于交易商品承担退、换货等售后责任。上述

线上零售业务均以发行人名义销售商品，不存在第三方商

家入驻发行人自有 APP、小程序并销售产品或服务的情形，

也不存在撮合交易并收取费用情形。 

 

截至本补充法律意见书出具之日，发行人参与运营的网站、

APP、小程序及入驻的第三方电商平台的主要情况如下： 

 

A 自有网站 

 

截至本补充法律意见书出具之日，发行人正在运营的自

有网站情况主要如下： 

 

序号 域名 主营主体 主要用途/功能 
增值电信业务

许可/ICP 备案 

1 yonghui.com.cn 
永辉超市股份有限 

公司 
永辉超市官网 

闽 ICP 备

05003392 号-1 

2 yonghuivip.com 
永辉云创科技有限 

公司 
云创科技官网 

沪 ICP 备

16002352 号-1 

3 yhcpos.cn 
永辉超市股份有限 

公司 

永辉线上超市 

活动页 

闽 ICP 备

05003392 号-9 
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B 自有 APP 

 

截至本补充法律意见书出具之日，发行人正在运营的

APP 情况主要如下： 

 

序号 名称 运营主体 主要用途/功能 
增值电信业务许

可/ICP 备案 

1 永辉线上超市 永辉云创科技有限公司 对外销售商品 

《增值电信业务

许可证》（合字

B2-20210067）/

沪 ICP 备

16002352 号-4A 

2 
供零在线- 

生鲜 
永辉超市股份有限公司 

公司内部管理使用 

（数字化操作平台） 

闽 ICP 备

05003392 号

-15A 

3 永辉物流 永辉超市股份有限公司 
公司内部管理使用

（物流数字化工具） 

闽 ICP 备

05003392 号

-16A 

4 
供零在线 

（橙色） 
永辉超市股份有限公司 

公司内部管理使用

（数字化操作平台） 

闽 ICP 备

05003392 号

-17A 

5 供零在线 永辉超市股份有限公司 
公司内部管理使用

（数字化操作平台） 

闽 ICP 备

05003392 号

-18A 

6 YHDOS 永辉超市股份有限公司 
公司内部管理使用

（数字化操作平台） 

闽 ICP 备

05003392 号

-19A 

7 永辉数据 永辉超市股份有限公司 
公司内部管理使用

（各门店经营情况） 

闽 ICP 备

05003392 号

-20A 
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8 永辉知云 永辉超市股份有限公司 
公司内部管理使用

（员工培训、培育） 

闽 ICP 备

05003392 号

-21A 

9 辉翔 永辉云创科技有限公司 
供配送员接单、配送

使用 

沪 ICP 备

16002352 号-6A 

10 大管家 永辉云创科技有限公司 
公司内部管理使用

（数字化操作平台） 

沪 ICP 备

16002352 号-7A 

11 店端 WMS 永辉云创科技有限公司 公司门店管理使用 
沪 ICP 备

16002352 号-8A 

 

C 小程序 

 

截至本补充法律意见书出具之日，发行人正在运营的小

程序情况主要如下： 

 

序号 名称 运营主体 互联网载体 
主要用途 

/功能 

增值电信业务

许可/ICP 备案 

1 
永辉线上超市

|原永辉生活 

永辉云创

科技有限

公司 

小程序-微信 对外销售商品 
沪 ICP 备

16002352 号-5X 

2 
永辉线上超市

|原永辉生活 

永辉云创

科技有限

公司 

小程序-支付宝 对外销售商品 

沪 ICP 备

16002352 号

-10X 

 

D 第三方电商平台 

 

截至本补充法律意见书出具之日，发行人在第三方电商

平台开设运营店铺情况主要如下： 
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序

号 
第三方电商平台 名称 运营主体 主要用途/功能 

1 京东 

永辉超市官方

旗舰店 
永辉超市股份有限公司 对外销售商品 

永辉线上超市

（店名） 

各控股子公司的分公司

门店 
对外销售商品 

2 美团 
永辉超市 

（店名） 

各控股子公司的分公司

门店 
对外销售商品 

3 抖音 

永辉卖场 永辉超市股份有限公司 对外销售商品 

永辉超市旗舰

店 

四川辉彭电子商务有限

公司 
对外销售商品 

永辉超市甄选

旗舰店 
永辉超市股份有限公司 对外销售商品 

永辉超市小时

达 
永辉超市股份有限公司 对外销售商品 

4 
淘宝 

（含淘宝闪购） 

永辉超市旗舰

店 
永辉超市股份有限公司 对外销售商品 

永辉超市 

（店名） 

各控股子公司的分公司

门店 
对外销售商品 

5 快手 
永辉超市 

（店名） 

各控股子公司的分公司

门店 
对外销售商品 

6 微信小店 
永辉超市 

四川辉彭电子商务有限

公司 
对外销售商品 

永辉甄选店 永辉超市股份有限公司 对外销售商品 

 

② 收入、利润数据 

 

经本所律师核查，报告期各期，发行人线上零售业务分别

实现销售收入 159.36 亿元、160.75 亿元、146.42 亿元及

54.94 亿元，占公司各期营业收入的比例分别为 17.69%、
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20.44%、21.67%及 18.34%；发行人线上零售业务分别实现

利润总额-6.20 亿元、-6.18 亿元、-3.80 亿元及-1.02 亿

元，占发行人各期利润总额的比例分别为 19.27%、45.39%、

23.14%及 49.06%。 

 

(二) 公司是否具有相关业务开展的资质，经营是否合法合规，是否存在被主

管部门处罚的情况。 

 

1. 发行人通过互联网开展线上零售业务相应资质情况 

 

经本所律师核查，发行人线上零售主要通过自营的“永辉线上超市”

APP、小程序开展，“永辉线上超市”的运营主体是发行人控股子

公司永辉云创科技有限公司（以下简称“永辉云创”）。永辉云创

已取得《增值电信业务经营许可证》，业务种类为“在线数据处理

与交易处理业务（仅限经营类电子商务）”、“信息服务业务（仅

限互联网信息服务）”，有效期至 2026 年 3 月 3 日。发行人“永

辉线上超市”APP、小程序均已取得相关 ICP 备案。 

 

此外，发行人还通过入驻第三方电商平台的方式进行线上零售，根

据《中华人民共和国电子商务法》等相关规定，发行人仅需遵守电

商平台制定的平台规则，无需取得特殊资质。 

 

发行人自有网站的主要功能是公司介绍、宣传及信息发布，不具有

线上零售功能。根据《互联网信息服务管理办法》的规定，国家对

经营性互联网信息服务实行许可制度，对非经营性互联网信息服务

实行备案制度。非经营性互联网信息服务，是指通过互联网向上网

用户无偿提供具有公开性、共享性信息的服务活动。发行人自有网

站向用户无偿提供具有公开性、共享性信息的服务，属于从事非经
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营性互联网信息服务，不涉及经营性互联网信息服务，发行人自有

网站已取得 ICP 备案。 

 

综上，发行人线上零售业务已取得相关资质。 

 

2. 通过互联网开展线上零售业务的合规经营情况 

 

(1) 个人信息收集合规情况 

 

① 个人信息保护相关法律规定 

 

根据《网络安全法》的有关规定，网络运营者收集、使用

个人信息，应当遵循合法、正当、必要的原则，公开收集、

使用规则，明示收集、使用信息的目的、方式和范围，并

经被收集者同意。网络运营者不得收集与其提供的服务无

关的个人信息。根据《个人信息保护法》的相关规定，个

人信息是以电子或者其他方式记录的与已识别或者可识

别的自然人有关的各种信息，不包括匿名化处理后的信息。

收集个人信息应当具有明确、合理的目的；应当限于实现

处理目的的最小范围，不得过度收集个人信息；应当遵循

公开、透明原则，明示处理的目的、方式和范围。 

 

② 发行人收集用户信息的合规性 

 

经本所律师核查，根据对发行人负责互联网业务的工作人

员的访谈以及发行人的说明，发行人主要通过永辉线上超



 

7-3-11 

市 APP 和小程序开展线上零售业务。为开展前述业务，发

行人需相应收集用户个人信息，包括：在用户注册阶段，

用户必须填写的个人信息是手机号码；在下订单阶段，用

户必须填写的个人信息包括收件人姓名（不强制要求实

名）、收件地址、手机号码。除此之外，发行人还主要收

集用户在使用 APP 和小程序过程中产生的浏览搜索记录、

交易记录等行为信息。 

 

发行人收集的上述用户个人信息系为了验证用户身份有

效性、交付商品，以满足永辉线上超市 APP 和小程序的核

心功能——线上零售。发行人收集的上述用户个人信息的

内容、范围、目的均包含在发行人的隐私权政策中，且已

在用户注册时提示用户阅读并取得用户同意，并在永辉线

上超市 APP 和小程序相关界面公示。 

 

根据《永辉线上超市隐私权政策》的规定及发行人的确认，

就用户个人信息的存储，发行人在境内运营中收集的个人

信息存储在中国境内，且均存储于发行人本地，不存在存

储在外部第三方的情况；就用户个人信息的保护，发行人

采用符合业界标准的安全防护措施，包括建立合理的制度

规范、安全技术，以防止用户个人信息遭到未经授权的访

问使用、修改，避免相关数据的损坏或丢失；此外，用户

可以按照隐私政策的规定删除部分个人信息。若用户主动

注销个人账户，发行人会根据相关法律的规定对相关个人

信息及时删除或匿名化处理。 
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除《永辉线上超市隐私权政策》之外，发行人制定了《信

息安全审批管理制度》《第三方人员访问控制管理制度》

《信息安全监督检查管理办法》《员工违反安全策略和规

定惩处办法》《信息安全监控规范》《网络安全管理制度》

《系统安全管理制度》《恶意代码防范管理制度》《密码

管理制度》《系统变更管理制度》《信息安全事件报告和

处置管理制度》《数据安全管理办法》等相关制度并遵照

执行，以防止出现用户个人信息泄露的情况。 

 

发行人收集用户个人信息的行为符合合理性、必要性及公

开性的原则，且已取得用户的事先同意，不存在违反《中

华人民共和国个人信息保护法》《中华人民共和国网络安

全法》《中华人民共和国数据安全法》等相关法律法规规

定的情形。最近三年发行人及其线上超市经营主体不存在

个人信息保护相关的诉讼、仲裁案件或因违反个人信息保

护相关规定而受到主管部门的行政处罚。 

 

(2) 平台反垄断合规情况 

 

根据《平台经济反垄断指南》第二条的规定，“（一）平台，

本指南所称平台为互联网平台，是指通过网络信息技术，使相

互依赖的双边或者多边主体在特定载体提供的规则下交互，以

此共同创造价值的商业组织形态。（二）平台经营者，是指向

自然人、法人及其他市场主体提供经营场所、交易撮合、信息

交流等互联网平台服务的经营者”。 
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经本所律师核查，发行人永辉线上超市 APP 和小程序仅销售发

行人的商品，不涉及外部第三方入驻的情况，不属于《平台经

济反垄断指南》中规定的“互联网平台”或“平台经营者”。 

 

(3) 互联网业务相关行政处罚情况 

 

经本所律师核查，根据发行人及其境内主要控股子公司取得的

信用报告、国家企业信用信息公示系统、信用中国、企查查等

公开渠道的查询结果以及发行人的确认，最近三年发行人及其

线上超市经营主体不存在因通过互联网开展线上零售业务而

受到相关行业主管部门行政处罚的情况。 

 

综上，发行人通过互联网开展线上零售业务已取得相关资质。最近三年

发行人及其线上超市经营主体不存在因通过互联网开展线上零售业务

而受到相关行业主管部门行政处罚的情况。 

 

根据《网络安全审查办法》第七条的规定，掌握超过100万用户个人信

息的网络平台运营者赴国外上市，必须向网络安全审查办公室申报网络

安全审查。发行人本次向特定对象发行股票事宜不涉及赴国外上市，因

此，无需按照前述规定向网络安全审查办公室申报网络安全审查。 

 

(三) 核查程序及核查结论 

 

1. 核查程序 

 

就上述事项，本所律师执行了如下核查程序： 
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(1) 查阅《文化及相关产业分类（2018）》《中华人民共和国电子

商务法》《平台经济反垄断指南》等广告及互联网相关的法律

法规及规范性文件，明确广告及互联网业务的定义及业务范畴。 

 

(2) 通过国家企业信用信息公示系统、信用中国、企查查等公开渠

道查询发行人及其控股子公司的经营范围。 

 

(3) 访谈发行人相关业务负责人，了解发行人及其控股子公司是否

实际开展广告及互联网业务，以及相关业务的具体内容、经营

模式；发行人互联网业务载体情况，个人信息收集及储存情况。 

 

(4) 登录工信部网站查看发行人及其控股子公司自有网站、自有

APP、小程序的备案情况，登录该等网站、APP、小程序以了解

其功能及运行情况、个人信息收集情况。 

 

(5) 查阅发行人报告期内的定期报告，确认发行人线上零售业务的

收入及利润数据。 

 

(6) 取得发行人及其主要控股子公司的信用报告，并通过国家企业

信用信息公示系统、信用中国、企查查等公开渠道查询发行人

及其线上超市经营主体是否因通过互联网开展线上零售业务

而受到相关行业主管部门行政处罚、是否存在个人信息保护相

关的诉讼、仲裁案件或因违反个人信息保护相关规定而受到主

管部门的行政处罚。 

 

(7) 查阅发行人《永辉线上超市隐私权政策》《信息安全审批管理

制度》《第三方人员访问控制管理制度》《信息安全监督检查

管理办法》《员工违反安全策略和规定惩处办法》《信息安全
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监控规范》《网络安全管理制度》《系统安全管理制度》《恶

意代码防范管理制度》《密码管理制度》《系统变更管理制度》

《信息安全事件报告和处置管理制度》《数据安全管理办法》

等制度，了解发行人关于用户个人信息保护的相关制度。 

 

(8) 查阅《网络安全审查办法》的规定，了解发行人本次发行是否

需向网络安全审查办公室申报网络安全审查。 

 

2. 核查结论 

 

基于上述核查，本所律师认为： 

 

(1) 截至本补充法律意见书出具之日，发行人及其控股子公司未实

际开展广告业务。发行人及其控股子公司涉及通过互联网进行

线上零售业务，该线上零售业务主要为通过发行人自营的“永

辉线上超市”APP、小程序及在淘宝、美团、抖音、京东等第

三方电商平台开设线上店铺的方式向消费者销售商品。 

 

(2) 发行人通过互联网开展线上零售业务已取得相关资质，最近三

年发行人及其线上超市经营主体不存在因通过互联网开展线

上零售业务而受到相关行业主管部门行政处罚的情况。 

 

二. 审核问询问题 3.3 

 

请发行人说明：2024 年出售万达商管的交易对手方未能根据约定支付价款的原

因，该笔交易的收入确认情况，诉讼案件的最新进展情况，万达商管估值是否发

生变化，相关会计处理是否审慎合理。 
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请保荐机构、发行人律师及申报会计师核查并发表明确意见。 

 

(一) 2024年出售万达商管的交易对手方未能根据约定支付价款的原因，该笔

交易的收入确认情况，诉讼案件的最新进展情况。 

 

1. 该笔交易的收入确认情况 

 

经本所律师核查，2023 年 12 月，发行人与大连御锦贸易有限公司

（以下简称“大连御锦”）签署《永辉超市股份有限公司与大连御

锦贸易有限公司关于大连万达商业管理集团股份有限公司之股权

转让协议》，约定发行人向大连御锦转让万达商管 388,699,998 股

股份，转让价格为 4,530,059,250.07 元。2024 年 7 月，公司与大

连御锦、王健林、孙喜双、大连一方集团有限公司签署《关于大连

万达商业管理集团股份有限公司之股权转让协议之补充协议》，调

整了购买方大连御锦支付剩余股份转让价款的分期进度并补充王

健林、孙喜双、大连一方集团有限公司为交易担保方。 

 

最新支付安排情况如下： 

 

支付期数 付款时间 股份转让价款（万元） 对应转让的股份数（股） 

第一期 2023 年 12 月 30 日 30,000.00  26,925,678 

第二期 2024 年 3 月 31 日 39,097.02  34,615,385 

第三期 2024 年 6 月 30 日 20,000.00  17,043,571 

第四期 2024 年 9 月 30 日 30,000.00  25,565,356 

第五期 2024 年 12 月 31 日 50,000.00  42,608,927 

第六期 2025 年 3 月 31 日 70,000.00  59,652,498 

第七期 2025 年 6 月 30 日 76,480.00  65,174,615 
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第八期 2025 年 9 月 30 日 67,900.00  57,862,923 

第九期 2025 年 12 月 31 日 34,760.00  29,621,726 

第十期 2026 年 3 月 31 日 34,768.91  29,629,319 

合计 453,005.93  388,699,998 

 

截至本补充法律意见书出具之日，发行人共收到第一期至第三期股

权转让款 89,097.02 万元，并完成对应 78,584,634 股万达商管股

份的股份交割。在进行对应股份交割时，发行人会根据交易价款与

账面价值的差额确认投资收益。 

 

2023 年至 2025 年 1-6 月，本次交易确认的投资收益情况如下： 

 

单位：万元 

时间 股份转让款 账面价值 投资收益（税前） 

2023 年  30,000.00   27,140.42   2,859.58  

2024 年  59,097.02   52,070.95   7,026.07  

2025 年 1-6 月  -   -   -  

合计  89,097.02   79,211.37   9,885.65  

 

2. 2024 年出售万达商管的交易对手方未能根据约定支付价款的原因 

 

经本所律师核查，根据发行人的说明，发行人出售万达商管交易的

对手方未能根据约定支付价款，主要系交易对手方存在短期资金周

转困难所致，其正积极处置资产以回笼资金，用以支付本次交易股

份转让价款。 

 

3. 诉讼案件的最新进展情况 

 

经本所律师核查，由于后续款项并未按照协议安排进行支付，发行
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人向上海国际经济贸易仲裁委员会提起仲裁申请，追究大连御锦、

王健林、孙喜双、大连一方集团有限公司的法律责任。上海国际经

济贸易仲裁委员会于2024年 10月 12日受理该案。该案原定于2025

年 7 月 26 日开庭。在仲裁开庭前，大连御锦向大连市中级人民法

院提出了确认仲裁协议效力之诉，大连市中级人民法院函告上海国

际经济贸易仲裁委员会中止仲裁。截至本补充法律意见书出具之日，

根据发行人的说明，仲裁协议效力之诉尚在审理中。 

 

(二) 万达商管估值是否发生变化，相关会计处理是否审慎合理。 

 

1. 万达商管估值是否发生变化 

 

2022 年 12 月 31 日、2023 年 12 月 31 日、2024 年 12 月 31 日，发

行人聘请评估机构上海东洲资产评估有限公司对于各年末发行人

持有的万达商管的股份价值进行评估，并以评估结果作为年末公允

价值入账。2025 年 6 月 30 日，发行人基于万达商管所处行业及万

达商管的情况采用上一年度估值报告的估值方法对万达商管的股

份价值执行评估测试，并以测试结果作为期末公允价值入账。 

 

根据评估机构出具的估值报告及发行人执行的评估测试结果，2022

年 12 月 31 日、2023 年 12 月 31 日、2024 年 12 月 31 日、2025 年

6 月 30 日，万达商管股份采用市场法进行估值测算，具体估值情况

如下： 

 

时间 2025 年 6月 30日 
2024 年 

12 月 31 日 

2023 年 

12 月 31 日 

2022 年 

12 月 31 日 

持股数量（股） 310,115,364 310,115,364 361,774,320 388,699,998 

评估值（万元） 312,780.00 312,600.00  364,700.00  391,800.00 

https://xin.baidu.com/company_detail_39022222484407


 

7-3-19 

评估值（元/股） 10.09 10.08 10.09 10.08 

账面价值（万元） 312,588.63 312,588.63 364,659.58 391,800.00 

账面价值（元/股） 10.08 10.08 10.08 10.08 

注：2022 年 10 月，发行人与珠海祥意企业管理有限公司（系大连

万达集团股份有限公司全资子公司）签署股份转让协议，拟将发行

人持有的万达商管 0.07%股份转让给珠海祥意企业管理有限公司，

转让价格为 2 亿元。截至 2022 年 12 月 31 日，该部分股份尚未完

成交割，其账面价值 18,878.18 万元。上表未体现该部分股份的情

况。2023 年，发行人已收到该部分股份的转让价款，该部分股份已

完成交割。 

 

由上表可见，2022 年 12 月 31 日、2023 年 12 月 31 日、2024 年 12

月 31 日及 2025 年 6 月 30 日，万达商管的估值未发生重大变化。 

 

2. 相关会计处理是否审慎合理 

 

发行人持有的万达商管股份估值未发生重大变化，主要原因如下： 

 

(1) 依据评估报告的估值结果以及发行人的评估测试结果，上述资

产的估值在报告期内未发生重大变化 

 

2022 年 12 月 31 日、2023 年 12 月 31 日、2024 年 12 月 31日，

发行人聘请评估机构上海东洲资产评估有限公司对于各年末

持有的万达商管的股份价值进行评估，依据估值报告的评估结

果，上述资产估值未发生重大变化。 

 

2025 年 6 月 30 日，发行人基于万达商管所处行业及万达商管

的情况采用上一年度估值报告的估值方法对万达商管的股份
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价值执行评估测试。根据测试结果，上述资产估值未发生重大

变化。 

 

(2) 其他持有万达商管股份的股东对万达商管的股份资产估值未

发生重大变化 

 

根据公开信息的查询结果，其他持有万达商管股权的股东对万

达商管的股份资产估值未发生重大变化，包括苏宁易购集团股

份有限公司（简称“苏宁易购”，股票代码为 002024.SZ）等。

根据苏宁易购的定期报告，苏宁易购将对万达商管的股权投资

计入交易性金融资产科目，采用公允价值计量，2023 年末、

2024 年末及 2025 年 6 月末，苏宁易购所持万达商管股份的账

面价值分别为 121.78 亿元、121.64 亿元及 120.92 亿元，相

对稳定，估值未发生重大变化。 

 

因此，综合考虑评估机构出具的评估结果、发行人的评估测试

结果以及苏宁易购等市场案例情况，发行人对其持有的万达商

管股份的会计处理审慎合理。 

 

综上，发行人出售万达商管交易的对手方未能根据约定支付价款，主要

系交易对手方存在短期资金周转困难所致，其正积极处置资产以回笼资

金，用以支付本次交易股份转让价款。针对已支付转让款且已完成交割

的万达商管股份，发行人根据交易价款与账面价值的差额确认投资收

益。报告期各期末，万达商管的估值未发生重大变化。综合考虑评估机

构出具的估值报告、发行人的评估测试结果以及苏宁易购等市场案例情

况，发行人对其持有的万达商管股份的会计处理审慎合理。 

 

(三) 核查程序及核查结论 
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1. 核查程序 

 

就上述事项，本所律师执行了如下核查程序： 

 

(1) 查阅发行人关于出售万达商管股份的相关协议及公告，了解交

易对方未能根据约定支付价款的原因。 

 

(2) 查阅万达商管交易相关的资金流水、协议、公告等资料。 

 

(3) 查阅仲裁案件的仲裁申请书等相关资料，了解关于万达商管仲

裁案件的最新进展。 

 

(4) 获取发行人对于万达商管股份于 2022 年末、2023 年末、2024

年末的估值报告以及 2025 年 6 月末的评估测试。 

 

2. 核查结论 

 

基于上述核查，本所律师认为： 

 

(1) 发行人出售万达商管交易的对手方未能根据约定支付价款，主

要系交易对手方存在短期资金周转困难所致，其正积极处置资

产以回笼资金用以支付本次交易股份转让价款。针对已支付转

让款且已完成交割的万达商管股份，发行人根据交易价款与账

面价值的差额确认投资收益。 

 

(2) 报告期各期末，万达商管的估值未发生重大变化。综合考虑评

估机构出具的估值报告、公司的评估测试结果以及苏宁易购等
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市场案例情况，发行人对其持有的万达商管股份的会计处理审

慎合理。 

 

三. 审核问询问题 3.4 

 

请发行人说明：报告期内与关联方之间资金拆借产生的背景，相关业务是否合法

合规，结合还款情况说明是否应计提预计负债，是否存在损害上市公司利益的情

形。 

 

请保荐机构、发行人律师及申报会计师核查并发表明确意见。 

 

(一) 报告期内与关联方之间资金拆借产生的背景，相关业务是否合法合规。 

 

报告期内，发行人关联方资金拆借发生情况如下： 

 

单位：万元 

关联方 拆借金额 起始日 到期日 说明 

拆入 

百佳（中国）投资有限公司 4,625.00 2019/5/9 2023/5/8 借款 

百佳（中国）投资有限公司 4,625.00 2023/5/9 2026/5/8 
借款 

展期 

拆出 

福州颐玖叁叁豆制品有限公

司及其控股子公司 
1,303.44[注 1] 2019/9/25 2025/5/17 借款 

福建闽威实业股份有限公司 5,390.00[注 2] 2022/5/31 2023/12/31 
保理融

资展期 

福建闽威实业股份有限公司 1,542.68 2023/12/31 2024/12/31 
保理融

资展期 

福建省星源农牧科技股份有

限公司 
2,597.14[注 3] 2022/12/4 2023/6/14 

保理融

资展期 
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福建省星源农牧科技股份有

限公司 
1,410.90 2023/12/14 2024/12/31 

保理融

资展期 

永辉彩食鲜发展有限公司及

其控股子公司 
20,000.00[注 4] 2022/1/4 2022/6/30 

保理 

融资 

注 1：2019 年起，福州颐玖叁叁豆制品有限公司及其控股子公司从发行人累计拆出资金

合计 13,034,429.61 元，前述借款最晚于 2025 年 5 月 17 日到期。福州颐玖叁叁豆制品

有限公司及其控股子公司前述欠款已逾期，该公司目前已停业清算； 

注 2：2021 年度，福建闽威实业股份有限公司从发行人处取得保理融资 6,190 万元，年

利率为 8.50%，2022 年到期后展期 5,390.00 万元；2023 年到期后展期 1,542.68 万元； 

注 3：2021 年度，福建省星源农牧科技股份有限公司从发行人处取得保理融资 3,500.00

万元，年利率为12.00%，2022年到期后展期2,597.14万元；2023年到期后展期1,410.90

万元； 

注 4：2022 年度，永辉彩食鲜发展有限公司及其控股子公司从发行人处取得保理融资

20,000 万元，年利率为 7.00%。 

 

1. 自百佳（中国）投资有限公司（以下简称“百佳中国”）借入资金 

 

经本所律师核查，根据广州百佳与其原股东百佳中国于 2019 年 5

月 9 日签署的《贷款合同》以及发行人的说明，因广州百佳业务运

营需要补充流动资金，百佳中国向广州百佳提供 4,625 万元借款，

广州百佳按中国人民银行公布的同期贷款基准利率就该等借款支

付利息，借款期限为 4 年（即 2023 年 5 月 8 日到期），未要求发

行人或广州百佳提供担保。后双方签署《展期协议》，将前述借款

展期 3年，即延长至 2026 年 5 月 8 日到期。 

 

经本所律师核查，广州百佳原系百佳中国控制的企业。2018 年 10

月，发行人与百佳中国等主体共同设立广东百佳永辉超市有限公司

（以下简称“百佳永辉”），其中发行人持股 50%、百佳中国持股
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40%，发行人通过董事会席位安排能够实际控制百佳永辉。由于百

佳中国是以其持有的广州百佳 96.67%股权及现金作为对百佳永辉

的出资，因此 2019 年 3 月起，百佳永辉成为广州百佳持股 96.67%

的股东。自此，发行人通过控制百佳永辉，从而间接控制广州百佳。 

 

综上，广州百佳自百佳中国借入资金主要系为补充流动资金用于日

常业务运营之目的，双方已就借款及展期事项签署合同。上述借款

系企业之间发生的借贷行为，资金用于企业生产经营所需，符合相

关法律法规的规定。 

 

2. 向福州颐玖叁叁豆制品有限公司（以下简称“颐玖叁叁”）及其控

股子公司出借资金 

 

经本所律师核查，根据发行人的说明，2019 年起，发行人向颐玖叁

叁及其控股子公司成都北大荒豆制品有限公司、重庆北大荒豆制品

有限公司累计提供借款13,034,429.61元，年利率为4.785%-4.875%，

其中最晚的借款期限于 2025 年 5 月 17 日到期。截至本补充法律意

见书出具之日，颐玖叁叁及其控股子公司的前述借款已逾期，且颐

玖叁叁目前已停业清算，发行人对前述逾期借款已全额计提减值准

备。 

 

根据相关借款合同及发行人的说明，颐玖叁叁系发行人参股公司。

北大荒食品集团哈尔滨豆制品有限公司（以下简称“北大荒”）与

发行人系颐玖叁叁第一大股东和第二大股东，分别持股 42%、40%。

为满足建设自有工厂的资金需求，北大荒及发行人向颐玖叁叁及其

控股子公司提供借款，颐玖叁叁提供抵押担保。前述借款用于颐玖

叁叁及其控股子公司工厂建设及偿还贷款。上述借款系企业之间发

生的借贷行为，资金用于企业生产经营所需，符合相关法律法规的
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规定。 

 

3. 向福建闽威实业股份有限公司、福建省星源农牧科技股份有限公司

和永辉彩食鲜发展有限公司及其控股子公司提供商业保理服务 

 

经本所律师核查，根据发行人披露的年度报告及半年度报告，报告

期内，发行人曾经的控股子公司永辉青禾商业保理（重庆）有限公

司（以下简称“永辉青禾”）存在向发行人供应商福建闽威实业股

份有限公司、福建省星源农牧科技股份有限公司和永辉彩食鲜发展

有限公司及其控股子公司提供商业保理服务的情况。 

 

永辉青禾系经重庆两江新区现代服务业局批准设立的商业保理公

司，其主营业务包括提供商业保理服务。因此，永辉青禾向福建闽

威实业股份有限公司、福建省星源农牧科技股份有限公司和永辉彩

食鲜发展有限公司及其控股子公司提供商业保理服务已取得相关

资质，符合其经营范围，符合相关法律法规的规定。 

 

(二) 结合还款情况说明是否应计提预计负债，是否存在损害上市公司利益的

情形 

 

经本所律师核查，根据发行人的说明，截至本补充法律意见书出具之日，

就发行人向福建闽威实业股份有限公司、福建省星源农牧科技股份有限

公司和永辉彩食鲜发展有限公司及其控股子公司提供的商业保理服务

已结束，相关保理款已收回，因此不涉及计提预计负债。颐玖叁叁及其

控股子公司逾期未偿还发行人向其提供的借款，颐玖叁叁及其控股子公

司成都北大荒豆制品有限公司目前已停业清算，重庆北大荒豆制品有限

公司已于 2024 年 3 月完成注销，发行人对前述借款已全额计提减值准

备。 
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发行人向颐玖叁叁及其控股子公司提供借款主要系为其参股企业建设

工厂、缓解偿债压力提供资金支持。发行人对颐玖叁叁的实缴出资已完

成，不存在经济利益很可能流出的现时义务，无需计提预计负债。 

 

综上，发行人对颐玖叁叁的实缴出资已完成，不存在经济利益很可能流

出的现时义务，无需计提预计负债，亦不存在损害发行人利益的情形。 

 

(三) 核查程序及核查结论 

 

1. 核查程序 

 

就上述事项，本所律师执行了如下核查程序： 

 

(1) 查阅发行人关联方报告期内相关借款合同或业务凭证。 

 

(2) 通过企查查等公开渠道查询关联方经营状态、股权结构等基本

信息。 

 

(3) 查阅永辉青禾商业保理业务相关资质文件。 

 

2. 核查结论 

 

基于上述核查，本所律师认为： 

 

报告期内，发行人与百佳中国、颐玖叁叁之间的资金拆借系企业之

间发生的借贷行为，资金用于企业生产经营所需，符合相关法律法

规的规定。发行人向其供应商提供的商业保理服务已取得相关资质，
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符合其经营范围，符合相关法律法规的规定。发行人对颐玖叁叁的

实缴出资已完成，不存在经济利益很可能流出的现时义务，无需计

提预计负债，亦不存在损害发行人利益的情形。 
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以上补充法律意见系根据本所律师对有关事实的了解和对有关法律、法规以及规范

性文件的理解而出具，仅供永辉超市股份有限公司向上海证券交易所申报本次发行之目

的使用，未经本所书面同意不得用于任何其它目的。 

 

本补充法律意见书正本一式四份。 

 

 

上海市通力律师事务所 事务所负责人 

 

 

韩  炯  律师 

 

 

经办律师 

 

 

翁晓健  律师 

 

 

赵婧芸  律师 

 

 

年      月      日 
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