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关于对易见供应链管理股份有限公司 

相关事项的问询函的回复 

 

上海证券交易所： 

贵所于 2019年 11月 27日对易见供应链管理股份有限公司（以下简称 “易

见股份”或“公司”）下发了《关于对易见供应链管理股份有限公司相关事项的

问询函》（上证公函 [2019] 3021 号），根据贵所要求，我所立即组织相关人员

对问询函中涉及的问题进行了审慎核查和落实，核查情况如下： 

问题 2. 前期，我部在问询函中已要求公司对保理业务和信息服务业务的经

营模式、收入成本划分和毛利率偏高等问题进行说明。上述媒体报道，公司从

事信息服务业务的子公司深圳市榕时代科技有限公司(以下简称榕时代)和从事

商业保理业务的子公司霍尔果斯易见区块链商业保理有限公司(以下简称霍尔

果斯商业保理公司)业绩存在异常，与其业务人员规模不匹配。请你公司补充说

明: 

(1)上述两家子公司的具体业务模式、盈利模式及收购和设立以来的业务开

展情况；(2)结合同行业情况，说明上述两家子公司自 2017 年收购和设立以来

业绩増速显著的原因和合理性；(3)结合上述两家子公司的毛利率水平、注册资

本和员工数量等，充分说明其业务开展的真实性和可持续性；请公司会计师核

实并发表专项意见。 

公司回复： 

1、深圳市榕时代科技有限公司 

1）业务模式及开展情况 

TYQCPA                                                                  
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榕时代科技主要为客户提供信息技术服务，具体为买卖双方企业提供系统对

接、底层资产管理、线上业务系统等技术服务，对公司数据平台刻画的资产进行

穿透式管理，提供可溯源供应链金融解决方案，收取服务费。 

业务模式如下： 

 

 

 

 

 

自业务开展以来，榕时代科技为公司及客户提供基于业务全链条的贸易数据

上线、单证核对、线上确权、CFCA 认证服务，为供应链代付款业务、线上保理

业务提供重要的数据支撑。 

（2）盈利模式 

公司在完成对榕时代科技的股权收购后，将存量数据业务整体注入，作为公

司数据整合平台，故期初业务增长速度较快。榕时代科技作为公司数据服务平台

运营商，收取服务费，服务费率按撮合交易金额的 0.5%-5%按次收取。 

榕时代科技 2017-2019 年 6 月经营数据如下表： 

单位：万元 

期间 资产总额 负债总额 主营业务收入 净利润 

2017 年 14,384.33 12,195.68 12,764.91 10,252.73 

2018 年 30,802.38 4,024.40 25,994.69 20,651.66 

2019 年 1-6 月 35,921.16 2,489.69 8,148.90 6,653.50 

线上业务系统于 2017 年 4 月投入商用，业务开展初期，规模较小。2018 年，

公司线上业务交易量增加，营业收入及利润较上年大幅增长。 

（3）业绩增速显著的原因和合理性 

主要原因为线上业务系统上线，为榕时代科技收购之初即带来大量的业务增
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量。 

2016 年公司联合 IBM 共同研发的线上业务系统上线，榕时代科技负责该系

统的二次开发、系统升级及系统运维服务；负责推进线下存量业务向线上转移；

负责新增业务的营销推广。符合上线投放条件的供应链代付款业务、商业保理业

务上线运行后，榕时代科技按撮合交易金额收取信息技术服务费。 

2016-2018 年信息技术主营业务收入与同行业对比如下表： 

公司名称 
 2016 年主营业

务收入（亿元）  

 2017 年主营业

务收入（亿元）  
增长率 

2018 年主营业

务收入（亿元） 
增长率 

易见股份 

（信息服务模块） 
— 1.28 — 2.60 103% 

艾格拉斯 5.63 8.44 49.91% 8.29 -2% 

吉比特 13.05 14.40 10.34% 16.55 15% 

二三四五 17.42 32.00 83.70% 37.74 18% 

 根据上表：对于自主创新系统的商业投放的增长水平同行间差异性较大。 

（4）榕时代科技业务开展的真实性和可持续性 

榕时代科技近三年的相关数据如下表： 

单位：万元 

期间 注册资本 员工数量 营业收入 毛利润 毛利率 净利率 

2017 年 5,000.00 18 人 12,764.91 12,538.95 98.23% 80.32% 

2018 年 5,000.00 18 人 25,994.69 25,969.04 99.90% 79.45% 

2019 年 6 月 5,000.00 17 人 8,148.90 8,148.90 100.00% 81.65% 

公司于 2016 年 10 月与 IBM 中国研究院签署了系统开发框架协议， 2017

年 4 月，线上业务系统 1.0 即将交付之际，公司决议由独立子公司提供专业化数

据服务，选择收购高新企业榕时代科技，以其作为公司数据运营平台。收购完成

后，榕时代科技与 IBM正式签署了系统开发服务协议，承载了线上业务系统 1.0，

为系统提供运维及升级改造服务。 

2017年线上业务系统在转入榕时代科技前，系统开发费用由公司本部承担；

榕时代科技本阶段上线交易客户基本为存量线下客户推送上线，无相应的营销等

成本性支出；研发支出费用化部分在“研发费用”科目核算，研发支出资本化部

分在“无形资产”科目核算，按年摊销计入费用科目，均未在“主营业务成本”
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科目列支，故毛利率出现了当期 100%的现象。公司将榕时代科技定位为数据平

台，负责线上业务系统的二次开发、运营维护及市场推广，通过保持该技术的行

业领先性，为易见股份向金融科技转型提供长期支持。 

榕时代科技提供的信息技术服务均基于真实的商业背景，符合商业逻辑，未

来榕时代科技业务随着公司其他板块业务的发展及信息化的推进，具有良好成长

空间。 

2、霍尔果斯保理 

（1）业务模式及开展情况 

霍尔果斯保理的业务模式为基于买方支付信用的保理业务，是以供应商将其

对核心企业产生的应收账款转让给保理公司，由保理公司为其提供贸易融资、应

收账款管理、信用风险控制等综合服务。线上平台保理业务的开展是通过线上业

务系统和“易见集成管理平台”系统。 

业务流程如下： 

 

 

 

 

 

 

 

霍尔果斯保理成立后，结合信息技术的发展及公司 IT 能力建设，业务立足

于推动保理业务线上化、可穿透及满足实时审计等现实需求。易见股份于 2017

年与浙江浙银泓万资产管理有限公司、云南国际信托有限公司共同发起成立了线

上投放产业基金，旨在将公司保理业务线上化并大力推广，同时依托金融机构的

力量拓宽资金渠道，更有效地服务实体经济。据此，公司选择税收优惠力度较大

的霍尔果斯市设立新的保理公司。 
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（2）盈利模式 

通过线上业务系统，在线上为客户提供一系列的应收账款融资、应收账款管

理、信用风险控制、信息技术服务等综合服务。霍尔果斯保理根据风险定价，按

投放资金规模收取 6%-12%（年化）保理利息，除自有资金无财务成本外，公司

对外的融资成本为 6%-8%（年化），融资方为银行及非银金融机构。保理公司

融资所投放资金对应的财务费用计入成本核算，在“主营业务成本”科目体现。 

2017-2019 年 6 月经营数据如下表： 

单位：万元 

期间 资产总额 负债总额 主营业务收入 净利润 

2017 年 91,299.59    198.25        955.78  946.03  

2018 年   754,690.09  566,737.42      42,178.33    32,006.64  

2019 年 6 月 740,516.14  527,549.48      35,829.00     25,013.99 

2017 年 10 月霍尔果斯保理注册成立，仅在 12 月发生过业务，2018 年公司

逐步将线下业务向线上迁移，故 2018 年主营业务收入及净利润较 2017 年有显著

提升。 

（3）公司业绩增速显著的原因和合理性 

霍尔果斯保理的业务由公司线下存量保理业务向线上迁移，在此过程中，公

司通过线上业务系统完成了客户底层数据在线刻画。公司线上业务系统上线后，

线上保理业务逐年快速增长。 

霍尔果斯保理专注从事在线保理业务，目前保理行业快速发展，业务具有可

持续发展性和市场竞争力。公司将持续对霍尔果斯保理给予资金支持，以确保霍

尔果斯保理未来业务的长期发展能力。但是随着业务扩张，公司存在再投资能力

受限、风险控制成本上升的经营压力。 

2016-2018 年保理业务同行业主营业务收入对比情况如下表： 

公司名称 
 2016 年主营业

务收入（亿元）  

 2017 年主营业务

收入（亿元）  
增长率 

2018 年主营业

务收入（亿元） 
增长率 

易见股份

(保理板块) 
4.75 5.26 10.74% 7.20 37% 

渤海租赁 242.58 359.34 48.14% 412.91 15% 

绿庭投资 0.50 0.50 -0.31% 0.48 -4% 
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爱建集团 16.05 23.34 45.45% 26.54 14% 

根据上表：公司保理业务与运营资金规模有高度关联性 

（4）霍尔果斯保理业务开展的真实性和可持续性 

霍尔果斯保理近三年公司相关数据如下表： 

单位：万元 

期间 注册资本 员工数量 营业收入 毛利润 毛利率 净利率 

2017 年 155,000.00 4 人 955.78 955.78 100.00% 98.98% 

2018 年 155,000.00 21 人 42,178.33 32,663.74 77.44% 75.88% 

2019 年 6 月 155,000.00 28 人 35,829.00 25,151.87 70.20% 69.81% 

2017 年 10 月公司成立霍尔果斯保理，注册资本 15.5 亿元，其中 2017 年实

缴 9.06 亿元，其余部分在 2018 年实缴完毕。2017 年 12 月霍尔果斯保理开展保

理业务，投放规模较小，用于开展保理业务的资金全部来源于注册资本金，无融

资利息支出，所以营业成本为零，毛利率 100%。2018 年霍尔果斯保理可用于投

放的资金达到 72.95 亿元，且大部分资金是自有资金，投放资金充足，业务人员

完备，内控体系健全，有较好的业务发展基础及可持续性。2018 年较上年营业

收入和利润增长较快的原因是业务投放规模大幅增加，投放期间为一个完整的会

计年度。 

3、霍尔果斯保理和榕时代公司员工数量说明 

出于业务便利性考虑，榕时代科技和霍尔果斯保理的员工数量与其在注册地

所缴纳的社保人数无必然联系。 

时间 榕时代员工数量 霍尔果斯员工数量 

2017 年 18 人 4 人 

2018 年 18 人 21 人 

2019 年 6 月 17 人 28 人 

公司收购榕时代科技后，在昆明招聘了相关技术人员，组成技术部门参与系

统开发工作，该部分技术人员在昆明公司办理了入职，并缴纳社保。2018 年，

榕时代科技的员工人数为 18 人，工作地为深圳及昆明，但大部分员工的家庭仍

居住在昆明，由于员工缴纳的住房公积金不能异地使用、医保异地使用手续繁琐，
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2018 年 7 月有 15 名员工申请将社保关系从榕时代科技转回昆明公司购买。截止

2019 年 10 月，榕时代科技共有员工 17 人，其中 15 人在昆明缴纳社保，2 人在

深圳缴纳社保，17 名员工在榕时代科技领取薪酬，并在当地缴纳个人所得税。 

霍尔果斯保理为公司内部跨组织开展业务试点单位，截至 2019 年 10 月，霍

尔果斯保理参与保理业务的运营人员 28 人，因大多数员工在业务发生地招聘，

为方便员工使用家庭所在地社保（如医疗保险）及住房公积金，社保在业务发生

地购买。其中：24 人在业务发生地缴纳社保，4 人在霍尔果斯市缴纳社保。 

问题 2（4）充分评估上述两家子公司业务开展的独立性，收入和成本划分

的依据和合理性，相关会计确认是否符合会计准则收支配比原则。请公司会计

师核产并发表专项意见。 

公司回复： 

公司下属的不同主体，在组织架构和经营考核方面完全独立，收入和成本核

算均有清晰的界限。既使存在信息服务业务客户与供应链业务或保理业务客户重

合的情况，收入也是按各自的确认原则进行核算。 

榕时代科技提供信息技术服务，信息技术服务收入由公司撮合交易量按比例

收取，体现为信息技术服务费。收入按权责发生制原则按月计提确认，信息技术

开发对应的支出在“研发费用”中核算，不存在其他业务承担信息服务业务隐形

成本的情况。 

霍尔果斯保理提供资金服务，收入根据公司支付的资金、期限和双方约定的

实际利率计算确定，体现为资金服务收入。收入按权责发生制原则按月计提确认，

成本为有息负债的资金成本。 

两家公司的收入、成本核算符合《企业会计准则》的相关规定，组织架构及

经营考核完全独立，符合会计准则收支配比原则。 

关于问题 2（1）-（4）会计师意见： 

我们检查了榕时代科技、霍尔果斯保理的业务合同、线上业务系统记录的业

务背景资料，重新计算了信息技术服务服务费收入和保理利息收入，对榕时代科

技和霍尔果斯保理的工资费用情况与职工人数进行了对比分析等。 
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经核查，榕时代科技和霍尔果斯保理业务系根据易见股份业务发展需要，将

易见股份原来的保理业务、供应链代付款业务重新整合分别由云南滇中供应链管

理有限公司、榕时代科技、滇中保理、霍尔果斯保理承担，其中榕时代科技负责

线上业务系统的线上服务和系统运维工作，根据客户融资金额的一定比例收取信

息技术服务费，霍尔果斯保理负责线上保理业务，以后随着更多用户参与线上业

务系统，其业务量会继续增长，两家公司业务真实，具有可持续性。 

上述两家公司的收入、成本核算均符合《企业会计准则》的相关规定，组织

架构及经营考核独立。 

问题 3. 请你公司从主要业务、客户构成、账龄水平和同行业情况等多个方

面，充分解释公司经营活动现金流量长期为负的原因和合理性，相关款项是否

存在回收风险、减值计提是否充分审慎，以及公司采取何种措施对资金安全性

与风险进行管控。请公司会计师核实并发表专项意见。 

公司回复： 

公司经营活动现金流长期为负的主要原因系公司业务规模持续扩张所致。公

司严格按照董事会审定的《年度经营计划》开展业务，根据业务实际需要，将公

司自有资金、滚存利润进行再投入，并保持低资产负债率运营，在控制公司经营

风险的同时，提高公司资金利用率，获取收益支持公司转型发展。 

1、现金流为负数的情况 

2019 年 9 月末保理投放规模较年初增加 9.02 亿元，因保理业务投放规模的增

加导致经营活动现金流出 9.02 亿元，综合各板块后，2019 年三季度报表披露合

并现金流量表中经营活动产生的现金流量净额为-0.6 亿元。 

2016-2018 年公司各业务板块的现金流情况如下表： 

单位：万元 

项目 2016 年 2017 年 2018 年 

商业保理业务 

收到利息回款 45,108.80 57,913.93 86,899.07 

本金投放净额 208,247.69 112,687.38 774,766.09 

净流入 -163,138.88 -54,773.45 -687,867.02 

供应链业务 

（不含代付款业务） 

收到回款 1,474,146.93 1,579,627.01 1,480,316.38 

资金投放 1,588,274.93 1,627,599.53 1,355,825.00 



8 

 

净流入 -114,128.00 -47,972.52 124,491.38 

供应链代付款业务及

其他经营活动现金 

收到回款 591,374.10 823,691.41 845,967.04 

投放及其他 602,689.57 835,474.05 180,400.64 

净流入 -11,315.47 -11,782.64 665,566.40 

净流入合计 -288,582.35 -114,528.61 102,190.76 

合并报表的经营活动现金流量净额 -314,283.59 -144,858.90 74,643.83 

信息技术服务收入根据客户在线上业务系统获得的融资金额按比例收取，无

需资金投入，只产生现金净流入，所以未在上表统计。未来公司的资金投放以保

理业务为主，当保理业务投放规模净增加额度超过公司利润回收额度时，现金流

量净额一般体现为负数。 

根据上表：供应链业务随着投放规模的缩小，现金流出逐渐缩小转负为正。

商业保理业务随着投放规模的增加，现金流出逐渐增大。商业保理的业务投放体

量对当年的经营活动现金流量有重要影响，在业务的存续期内，公司业务扩张，

且投放金额期末仍在存续期的状况下，现金流量净额一般体现为负数。 

同行业情况方面，公司 2016 年及 2017 年经营性现金流分别为：-314,284 万

元、-144,859 万元，2018 年转负为正，为 74,644 万元，与同行业公司相关数据

具有极高的一致性。公司最大限度回流、利用资金，优化配置资金结构，不断将

资金投入到提升业务开发及供应链管理能力建设当中，致使连续两年年报现金流

量为负。 

单位：万元 

公司名称 主营构成 

经营活动产生的

现金流量净额

（2016 年） 

经营活动产生的

现金流量净额

（2017 年） 

经营活动产生的

现金流量净额 

（2018 年） 

法尔胜 商业保理 -252,308 -81,784 130,670 

瑞茂通 
大宗商品、供应

链金融 
-409,404 -206,392 393,039 

普路通 供应链 -61,854 36,734 -51,240 

深大通 供应链管理 35,592 -7,391 -64,989 

（数据来源：wind） 

2、款项的回收风险 

公司现有的核心企业均为国有大型企业、国有上市公司、行业优势企业等，
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核心企业稳定，在合作期间未出现逾期和到期未兑付的情况，资信水平较高，且

账龄较短，违约风险相对较小。 

2016-2018 年公司供应链应收账龄构成情况如下表：  

单位：万元 

账龄 
2018 年 2017 年 2016 年 

期末余额 占比 期末余额 占比 期末余额 占比 

6 个月以内 47,330.95 98.75% 542,122.23 100.00% 508,314.41 98.68% 

6 个月至 1 年     6,775.09 1.32% 

1 至 2 年 600.00 1.25%      

合计 47,930.95 100.00% 542,122.23 100.00% 515,089.50 100.00% 

2016-2018 年公司商业保理业务账龄构成情况如下表： 

单位：万元 

账龄 类型 
2018 年 2017 年 2016 年 

期末余额 占比 期末余额 占比 期末余额 占比 

1 年

以内 

正常类 1,139,411.10 92.65% 450,827.08 99.67% 328,964.89 87.39% 

关注类      1,458.00 0.39% 

损失类 193.2 0.02%      

1 年

以上 

正常类 90,159.66 7.33% 1,509.21 0.33% 40,000.00 10.63% 

关注类     6,000.00 1.59% 

合计   1,229,763.96 100.00% 452,336.29 100.00% 376,422.89 100.00% 

2016-2018 年期间，公司供应链应收中，仅 2018 年存在超过一年账期的情况，

比例为 1.25%；公司商业保理业务中，超过一年期的款项占比分别为 7.33%、0.33%、

12.22%，对此部分账期达到坏账计提规定的，公司已按会计政策计提坏账准备及

风险准备金；公司信息服务收入不存在账龄，均按月确认收入，次月回款。同时

公司客户资信水平较高，未出现逾期及到期未兑付的情况，资金回收风险基本可

控。 

3、资产的减值计提 

2016-2018 年公司供应链代付款业务账龄构成及坏账准备计提情况如下表： 

单位：万元 

账龄 
2018 年 2017 年 2016 年 

期末余额 坏账准备 期末余额 坏账准备 期末余额 坏账准备 

6 个月以内 47,330.95  542,122.23  508,314.41  

6 个月至 1 年     6,775.09 67.75 
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账龄 
2018 年 2017 年 2016 年 

期末余额 坏账准备 期末余额 坏账准备 期末余额 坏账准备 

1 至 2 年 600.00 60.00     

合计 47,930.95 60.00 542,122.23  515,089.50 67.75 

2016-2018 年期间，公司的供应链应收中，仅 2018 年存在超过一年期的情况，

占比为 1.25%，公司按会计政策计提了坏账准备 60 万元。 

公司保理业务的坏账计提有两个标准执行。一是按照商务部《商业保理企业

管理办法（试行）》的二十五条“商业保理企业应在税前计提不低于融资保理业

务期末余额 1%的风险准备金”的要求从税后提取。二是基于会计审慎性原则，

参照金融机构坏账计提政策从税前计提，具体为：保理款项按照逾期天数分为正

常、关注、次级和损失四类，后两类为不良应收款项。 

2016-2018 年公司商业保理业务账龄构成及坏账准备计提情况如下表： 

单位：万元 

账龄 类型 
2018 年 2017 年 2016 年 

期末余额 坏账准备 期末余额 坏账准备 期末余额 坏账准备 

1 年

以内 

正常类 1,139,411.10  450,827.08  328,964.89  

关注类     1,458.00 145.80 

损失类 193.20 193.20     

小计   1,139,604.30  193.20 450,827.08  330,422.89 145.80 

1 年

以上 

正常类 90,159.66  1,509.21  40,000.00  

关注类     6,000.00 600.00 

小计   90,159.66  1,509.21  46,000.00 600.00 

合计   1,229,763.96 193.20 452,336.29  376,422.89 745.80 

截至 2018 年末公司计提坏账准备 193.20 万元，并另外依据保理业务投放期

末余额计提了风险准备金 1.23 亿元，该风险准备金按《会计准则》在资产负债

表中“一般风险准备”科目反映，不影响利润表。 

与同行业其他公司应收账款坏账准备政策对比如下表：  

账龄 
计提比例% 

瑞茂通 怡亚通 上海钢联 法尔胜 易见股份 

6 个月以内（含 6 个月） 0 0.1 1 0 0 

6 个月-1 年（含 1 年） 1 0.1 1 0.5 1 

1－2 年 10 1 10 5 10 

2－3 年 20 10 50 20 20 

3 年以上   100 100     

3－4 年 40     30 40 
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4－5 年 60     50 60 

5 年以上 100     100 100 

（数据来源于 2018 年公开年报） 

通过对比，公司的应收账款坏账准备计提政策在行业内属于中间水平，对风

险减值持相对谨慎的会计政策态度。鉴于公司应收账款的总体质量，减值计提充

分合理。 

4、资产的风险管控措施 

公司建立并执行了严格的核心企业信用评价制度及项目管理办法，在业务启

动前将核心企业锁定在国有、国有上市公司、行业优势企业等。通过公司线上业

务系统、“可信数据池”平台及行业专业人员的现场配套管理，在确保业务背景

完全真实的前提下进行投放。此后，通过对底层资产线上、线下的实时监控及预

警，以及线下多维度、全方位的贷后现场巡查，实现对资金及资产的闭环管理。 

供应链代付款业务在运行过程中，各方依据已完成交易而形成的应收账款为

基础，核心企业申请资金垫付，公司核实相关信息后，向其指定的供应商支付货

款，交易实质为向核心企业提供资金支持。从公司的业务实务来看，公司设立并

有效运行了严格的核心企业信用评价和管理制度，供应链代付款业务的账期控制

在 6个月以内。截止本公告日，尚未出现因核心企业未履行付款义务而导致坏账

损失的情况。 

商业保理业务在业务运行过程中，各方依据已完成交易而形成的应收账款为

基础，供应商将应收账款转让给保理公司，由保理公司按合同支付资金。交易实

质是受让应收账款的融资行为。从公司的业务实务来看，公司设立并有效运行了

严格的信用评价和管理制度，并对授信期限进行了严格的控制。另外，公司参照

商务部《商业保理企业管理办法（试行）》规定，按照期末应收保理款余额提取

了 1%的风险准备金，并参照金融机构坏账政策严格执行了保理款项分类管理政

策和对应的保理款坏账准备政策。 

公司资产风险管控措施流程严密，制度完善，执行到位，整体风险可控。 

会计师意见： 
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我们检查了供应链公司和保理公司 2016 年至 2018 年的现金流量情况，检

查并测试了公司供应链代付款业务、保理业务的运行情况及相关内部控制执行情

况，检查了供应链公司和保理公司的业务合同、业务背景资料，检查了供应链代

付款和应收保理款的账龄情况、坏账计提情况，检查了重要的供应链代付款客户、

商业保理客户的款项回收情况等。 

经核查，公司经营活动现金流量净额为负数，主要是因为公司对供应链业

务和保理业务投放资金的持续增加导致，与公司业务规模不断扩张相吻合。 

我们核查了公司供应链代付款及保理业务的开展与资金投放情况，公司在

经营过程中执行了公司风控程序，业务资金投放与收回未见重大异常，不存在长

期挂账的逾期未收回款项。 

公司对保理业务及供应链代付款业务制定并执行了合理的风控制度及坏账

准备计提政策，经核查，截至 2019年 12月 4日，不存在重大逾期尚未收回的损

失类款项，未发生大额坏账损失，未出现坏账准备计提不足以覆盖应收款项回收

风险的迹象。 

    经上述核查，我们认为公司对问询函回复中对经营活动现金流量为负数的分

析及公司风控执行情况、减值准备计提情况的描述与公司财务记录一致，结合对

同行业一般坏账准备计提情况的分析与比较，我们认为公司的应收款项坏账政策

较为谨慎，供应链代付款及应收保理款的坏账准备计提合理。 
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