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以“神秘人”隋田力为纽带的专网通信业务“百亿爆雷案”，当下已成为市场各方
关注的焦点——目前已涉及15家上市公司，累计交易金额超过千亿元，其中百亿元
资金不知所踪。据上海证券报记者调查，这一史上罕见的“连环案”，并不是意料
之外的突然坍塌，更像是一场运行多年的集体行骗。

延续数年，一朝爆发。广受关注的“百亿爆雷案”背后，竟是一场荒唐离奇的粗糙
骗局。

以“神秘人”隋田力为纽带的“百亿爆雷案”（下称“隋案”），当下已成为市场
各方关注的焦点——目前已涉及15家上市公司，累计交易金额超过千亿元，其中百
亿元资金不知所踪。而据上海证券报记者调查，这一史上罕见的“连环案”，并不
是意料之外的突然坍塌，而更像是一场运行多年的集体行骗。令人咋舌的是，其“
造假骗术”远谈不上手法高明、严丝合缝，反而处处纰漏、粗制滥造。

首先，在所谓的专网通信业务中，隋田力及其团队搭建了多层交易结构，控制了最
终供求两端，中间则夹着众多上市公司。而在实际操作中，被视为“科技创新性企
业”的浙江鑫网实为“中介”角色，甚至不经手货物、物流及仓储。

其次，在绝大多数涉案公司的公告中，专网通信业务被描绘为极具科技含量的业务
，可该业务甚至没有参考基本的专网通信标准，毛利率远低于国内外龙头企业。一
些业内人士告诉记者：“若不是爆雷的新闻，甚至不知道专网通信市场还有这么多
参与者。”

最后，隋田力及其团队为参与方开出了“重资金轻技术”的奇怪条款，占用参与方
巨额资金。而众多公司纷纷“入套”的背后，不知是在乎代工而来的“蝇头小利”
，还是选择性相信隋田力神秘的办公地址和说不清道不明的“通天关系”。

令人遗憾的是，过去几年间，隋田力及以其为纽带的“专网通信网”快速扩张，甚
至成为个别上市公司的“业绩增肥器”。眼看他起朱楼，眼看他宴宾客，眼看他楼
塌了。没有真实业务的泡沫，最终只是一场空，并留下了百亿级的资金黑洞。

如今，隋田力不知去向，“隋案”的“受害人名单”仍在增加。惊叹之余，似乎更
需反思：骗局为何产生，又如何让其不再发生？

不碰货物的“高科技企业” 

交易双方均未直接经手货物，甚至不了解发货物流和仓存情况。正是通过这种两层
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不经手货物、只完成合同和单据的交易，隋田力及其团队成功地将自己隐藏在专网
通信业务交易背后。

“你说的那个楼在装修，之前住的是领导。”在与“隋案”多家涉事公司关系甚密
的富申实业的注册地——上海武康路117弄2号，附近保安这样回复记者。

从外观上看，同在一个院子的武康路117弄1号和2号是风格相似的两栋花园洋房，
院门一侧悬挂着两块“历史优秀建筑”的牌子，另一侧安装有两个呼叫器。院内，
距离较远的一栋洋房外部搭有脚手架并设置了安全网，似正处于施工状态，但院门
紧闭并无人员进出。

神秘，是“隋案”涉事公司的一大特点。记者进一步调查发现，这种神秘仅是表象
，只要多些接触就会发现，与隋田力相关的专网通信业务其实非常简单，甚至有悖
常识。

简单来说，隋田力及其团队通过掌控上海星地通、航天神禾等多家公司，对接上市
公司上下游，从而实现了专网通信业务流转。例如，上海电气此前公告称，控股子
公司电气通讯（上海电气持股40%，隋田力旗下的上海星地通持股28.5%）存在巨
额应收账款逾期，并以此将首创贸易、富申实业等告上法庭。

作为被告方，首创贸易还与下游公司浙江鑫网存在纠纷，二者于7月23日开庭审理
的合同纠纷案更是将“隋案”细节曝光。

首创贸易提交的证据显示，其上游是上海电气一方，首创贸易从前者采购货物并由
上海电气直接发货和交付。首创贸易的下游是浙江鑫网，浙江鑫网的下游是新一代
专网，新一代专网是与隋田力关系密切的公司。

然而，事实上，首创贸易、浙江鑫网均未直接经手货物，甚至不了解发货物流和仓
存情况，即货物由上海发出后直接运往了新一代专网注册地宁波。

首创贸易表示：“隋田力介绍我们加入到贸易链当中，整个贸易链条的操作、操控
也是由隋田力及其团队的人员进行的。在收到上海电气和浙江鑫网同时寄出的盖有
公章的货物签收单后才会加盖公章确认交付。”

浙江鑫网则称：“这是一种交易习惯，不太关注货物的实际交付情况。公司只是针
对上游企业和下游企业起到中介的作用，把双方联系到一起，后续能起到的作用很
小。”

可以看出，通过两层不经手货物、只完成合同和单据的交易，隋田力及其团队成功
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地将自己隐藏在交易背后。

有意思的是，在法庭上自称为“普通贸易公司”的浙江鑫网，却一直以高科技企业
示人。杭州市拱墅区政府官网曾在2017年6月21日发布一则消息，其中提及浙江鑫
网，并强调其主要客户包括中国普天、上海电气、中国天利航空、重庆天宇星辰、
中国电子科技研究院等大型央企及上市公司。

这则消息进一步展示了隋田力的“朋友圈”。例如，在上述案件中，浙江鑫网是上
海电气的间接下游，可在官方介绍中，上海电气反而成了浙江鑫网的下游。重庆天
宇星辰由隋田力间接持股40%，同时也是另一家涉案公司瑞斯康达的供应商。

值得关注的是，国瑞科技近日公告披露，南京长江电子在向法院递交的《民事诉讼
状》中认为未收到国瑞科技交付的任何货物，且至今也未能收到该批货物。而在此
之前，国瑞科技已向南京长江电子提起诉讼，请求判令后者立即对生产的设备进行
验收并支付货款。这背后究竟孰是孰非？

而这，会不会是另一场“首创贸易与浙江鑫网式”的离奇交易？

上中下游一人“大包大揽” 

深入调查“隋案”细节，总会让人有种似曾相识的感觉——一家公司在多个交易中
频繁出现，有些公司会共用一个“签字”，有些公司还会共用一家物流企业。这足
见隋田力阵营对该项业务全链条掌控之深。

深入调查“隋案”细节，总会让人有种似曾相识的感觉——一家公司在多个交易中
频繁出现，有些公司会共用一个“签字”，有些公司还会共用一家物流企业，整体
来看手法并不高明。

浙江鑫网“朋友圈 ”中的中国天利航空就是如此。

工商登记资料显示，中国天利航空由国家原对外经济贸易部于1992年批准成立，在
国家工商行政管理总局注册，以航空装备进出口贸易为主，集贸、技、工于一体的
国有综合性经贸企业。

据*ST华讯2015年披露的重组公告显示，2012年3月，中国天利航空与公司签署了
《技术开发合同》。公告称，中国天利航空系具有独立法人资格的全民所有制企业
，不属于“军队内部的采购部门或装备机关”。

而*ST华讯今年8月初在回复交易所关注函时表示，公司自2015年以来除与上海星
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地通开展业务外，未发现其他与隋田力及其关联公司存在商业往来或关联关系。

但事实上，中国天利航空与隋田力有着千丝万缕的联系。

*ST华讯就2019年年报回复交易所问询函时曾透露，富申实业、上海星地通分别为
公司在2017年至2019年的第一大客户和第一大供应商。公司所谓的生产，其实是
向上海星地通委托代工，代购完成后，富申实业直接去上海星地通的工厂验收，货
物并不进入*ST华讯厂区，除了单据，所有的流程都在体外运行。

到了2020年，上述模式又牵出另一家公司，即上面提到的中国天利航空。这次，富
申实业确认收入的到货验收单收货结果中“验收合格，符合合同要求”的字迹与中
国天利航空确认收入验收单中字迹完全相同。对此，*ST华讯解释称，字迹相同，
是因都是上海星地通员工所写。

由此可以看出，上海星地通实为交易的核心，其不仅为富申实业、中国天利航空提
供货物，还帮其代填向*ST华讯开出的到货验收单。尽管*ST华讯称上述签字均为前
者员工所写，但仅需对照上述其对业务模式的描述，就可以发现其中矛盾之处。

共用“签字”的同时，“隋案”中还出现了两家不相关公司共用一家物流公司的情
况。

浙江鑫网在上述庭审中表示，承担货物运输并出具物流单据的是无锡盛钰，而该物
流公司同样是凯乐科技的专网通信业务合作物流运输企业。

凯乐科技曾表示，公司管网业务和专网通信业务固定主要承运的4家单位中有3家是
荆州当地企业，仅剩的1家非荆州企业便是无锡盛钰。因专网通信产品的特殊性，
货物要求比较高，该产品运输由客户指定运输公司运输，价格也由客户具体负责。
由此可以推断，无锡盛钰即是承担凯乐科技“专网通信业务”的物流企业。

共用同一家物流公司，足见隋田力阵营对该项业务全链条掌控之深。

“专网通信”虚实难辨 

已经“爆雷”的9家上市公司对“专网通信业务”的表述并不完全一致，“通信”
是基本词，但各家公司在此基础上纷纷对其“添油加醋”。专网通信常被视作高端
而神秘的业务，但事实上专网通信理论模型并不复杂。

“如果不是这些公司爆雷，我们甚至不知道竟然还有那么多公司做专网通信业务。
”一位从事专网通信业务的资深人士对记者表示。
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专网通信常被视作高端而神秘的业务，但事实上专网通信理论模型并不复杂，一般
可分为三个等级。

等级最高的是在某一领域里用于光纤、基站等建设专用网络，从而实现物理层面上
与公网的完全隔离，比如政务内网、军用网络等；次一级的专网是与公网共用某些
设备，但建有单独的信道，打个比方，就像“公路上设置的公交专用车道”；而最
低等级的专网是在设备、信道上与公网共用，只占据部分带宽用于单独传输数据和
网络。

经过多年发展，专网通信已经有了非常成熟的标准体系，比如，窄带全球主要有欧
洲的TETRA和DMR，美国的P25和中国的PDT等标准，这些标准是非军专网市场的
基础。

但这些基本常识，在与“隋案”相关公司的公告中，却没有明确的披露。

在前述资深人士看来，行业内存在三种类型的企业：一类是如摩托罗拉系统这样的
老牌专网企业；一类是由公网业务横向进入专网领域的，比如华为；还有一类是在
专网市场中占据一定份额，并持续大手笔投入研发，成长性较高的企业，比如海能
达、上海瀚讯、七一二等。

“不管是哪种类型企业都是研产销一体化，一般直接向上游采购电子元器件、结构
件等原材料，自己生产硬件和开发软件，最终整体组装检测直接交付大客户。”该
资深人士称，“所以行业的门槛很高，研发投入很大，毛利率也相对要高。”

海能达、上海瀚讯、七一二的数据颇为接近。2018年至2020年，海能达和七一二
的专网通信业务的平均毛利率分别约为55%和48%，上海瀚讯2019年、2020年宽
带业务毛利率分别为62.9%、63.88%。而且，上述公司还都保持着较大的研发队伍
，研发人员占比常年超过40%。

反观已经“爆雷”的9家上市公司，其对“专网通信业务”的表述并不完全一致，
“通信”是基本词，但各家公司在此基础上纷纷对其“添油加醋”。

例如，国瑞科技称之为“移动式无线数据通信一体化系统代理业务”，汇鸿集团和
康隆达说的是“电子通信设备的采购及销售业务”。“代理”和“采购及销售”字
眼的出现，或多或少地提示了业务模式的本质。但更多的公司将这一业务冠以“专
网通信”或“通信”之名，比如宏达新材、凯乐科技、瑞斯康达等公司称开展的是
“专网通信业务”，中天科技称其为“高端通信业务”。

然而，这些公司的毛利率、研发投入量远不及较为知名的海能达等公司。
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2017年至2019年，凯乐科技专网产品销售收入分别为111.2亿元、147.33亿元和1
36.96亿元。其中，后端加工业务产品的毛利率分别为3.61%、5.57%和8.04%；多
环节生产业务的销售毛利率分别为19.34%、22.09%和21.47%。同期，公司研发费
用支出分别为4.71亿元、5.58亿元和5.29亿元。支撑百亿收入的，是凯乐股份在专
网通信产品中取得的8项发明专利、12项实用新型专利和39项软件著作权。

中天科技称，高端通信产品是一种电子产品，其生产流程主要包括：材料检测、编
码、制版、 装配、初检、复检等环节，生产工艺相对简单，不需要大型机器设备，
当前固定资产投入能够满足高通（即高端通信）产品的生产、交付需要。

支撑起中天科技当年高端通信业务24.12亿元营收的，是当年期末账面价值合计为3
72.88万元的固定资产投入，其中净额最高的一项是“非净化区天加多联机空调98
台”。共50名员工与业务相关，人均产值接近5000万元。

这项看似固定投资小、人工成本低、营业收入大的“高端通信业务”，毛利率仅为
15%。

记者 周健 邵好 编辑 徐锐
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