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问题一 

发行人 2022 年 1-9 月扣非归母净利润为 368.00 万元，经营活动现金流量净

额为-30,340.54 万元，请申请人：（1）结合收入、成本、期间费用、减值损失、

非经常性损益等因素，说明2022年1-9月扣非归母净利润较低的原因及合理性，

是否与去年同期可比，是否与同行业上市公司可比。（2）结合影响经营现金流

的应收、应付、存货及合同资产等主要变化情况，说明 2022 年 1-9 月经营活动

现金流为负的原因及合理性。（3）结合上述情况及 2022 年全年业绩预计情况，

说明是否能持续符合发行条件。 

请保荐机构及会计师核查并发表专项核查意见。 

（1）结合收入、成本、期间费用、减值损失、非经常性损益等因素，说明

2022年1-9月扣非归母净利润较低的原因及合理性，是否与去年同期可比，是否

与同行业上市公司可比。 

【回复】 

一、公司 2022 年 1-9 月扣非归母净利润较低的原因及合理性 

公司主营业务存在比较明显的季节性特征。校园项目建设受学校寒暑假的影

响，通常在第一季度启动建设计划，第二季度完成项目的商务谈判及合同确认，

在第三季度进入项目实施高峰，完成发货、安装、调试及验收等工作，在第四季

度进入收入确认及款项回收高峰。虽然通常情况下四季度确认收入较多，但也有

部分项目周期较长未能在四季度确认收入，而延至次年确认收入。上述季节性特

征使得公司的采购、生产、发货、安装、验收和收付款出现明显的季节性波动。

公司的营业收入受季节性特征影响，但公司人员薪酬、房租及折旧、研发投入等

固定成本在全年相对均匀发生，导致前三季度公司收入确认较少，但成本费用支

出较大，故经营利润较少，甚至出现亏损，经营利润主要在第四季度体现。 

报告期内，公司各季度的收入分布情况如下： 

单位：万元 

季度 
2022 年 1-9 月 2021 年度 2020 年度 2019 年度 

金额 占比 金额 占比 金额 占比 金额 占比 

第一季度 13,288.15 25.08% 10,547.87 11.13% 6,296.96 7.63% 9,242.41 12.31% 
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季度 
2022 年 1-9 月 2021 年度 2020 年度 2019 年度 

金额 占比 金额 占比 金额 占比 金额 占比 

第二季度 16,644.38  31.41% 18,358.78 19.37% 18,882.11 22.87% 14,355.97 19.11% 

第三季度 23,056.36  43.51% 18,377.48 19.39% 17,213.07 20.85% 13,105.22 17.45% 

第四季度   47,471.06 50.10% 40,167.34 48.65% 38,401.85 51.13% 

合计 52,988.89  100.00% 94,755.19 100.00% 82,559.48 100.00% 75,105.45 100.00% 

如上表所述，最近三个完整年度，公司第四季度收入占全年收入比例均在

50%左右，公司 2022 年前三季度营业收入波动与前三年度波动趋势基本一致。 

综上，公司 2022 年 1-9 月扣非归母净利润较低的原因主要系公司业务季节

性实施的特点，营业收入集中在第四季度确认，期间费用在全年内基本平均发生

所致，具有合理性。 

二、2022 年 1-9 月经营情况与上年同期对比情况 

单位：万元 

项目 2022 年 1-9 月 2021 年 1-9 月 变动比率 

营业收入 52,988.89 47,284.13 12.06% 

营业成本 29,224.67 26,961.09 8.40% 

毛利率 44.85% 42.98% 1.87% 

销售费用 7,377.65 6,349.07 16.20% 

管理费用 6,536.13 4,541.80 43.91% 

研发费用 9,391.66 8,188.14 14.70% 

投资收益 3,690.68 933.55 295.34% 

减值损失[注] -1,111.26 -1,146.56 -3.08% 

归属于母公司所有者的

净利润 
2,931.80 833.22 251.87% 

扣除非经常性损益后的

归属母公司股东净利润 
368.00 415.34 -11.40% 

[注]减值损失包括信用减值损失与资产减值损失 

如上表所述，公司 2022 年 1-9 月营业收入较上年同期有所增长，归母净利

润较上年同期大幅增长，但扣非归母净利润较上年同期有所下降，主要原因如下： 

1、业务拓展，营业收入及毛利率有所增长 

2022 年 1-9 月，公司实现营业收入 52,988.89 万元，较上年同期增长 12.06%，

主营业务毛利率 44.85%较上年同期增长 1.87 百分点，营业收入及毛利率的增长
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使公司营业毛利增长 3,441.17 万元。公司在 2022 年加大了对高端营销人员的引

进，加强了疫情期间的营销管理工作，在保障浙江省等原有重点区域的市场份额，

同时省外重点开拓市场区域逐步走向成熟，项目掌控能力逐渐增强，本期公司营

业收入稳步增长；随着公司技术实力的提升，公司相关自主研发的软硬件产品销

售增长，项目中自主研发产品的占比增长对公司整体毛利率有一定的提升。收入

和毛利率的稳步增长保障了公司经营业绩的稳定。 

2、投资收益增长 

本期公司子公司浙江云马智慧科技有限公司以增资方式吸纳浙江云腾数智

科技有限公司为新股东，公司放弃本次增资的优先认购权从而丧失对其控制权。

公司确认相关丧失控制权投资收益 2,779.53 万元，故公司归母净利润本期较上

年同期大幅增加。公司将上述投资收益确认为非经常性损益，故对本期扣非归母

净利润无影响。 

3、期间费用增长较营业收入增长更快 

公司销售费用、管理费用、研发费用较上年同期分别增长 16.20%、43.91%

和 14.70%，主要系公司经营规模增加、人员增加，相应人员薪酬及费用有所增

长所致。其中销售费用、研发费用增长基本与营业收入增长匹配，管理费用增长

较多主要系本期确认股权激励费用较多所致。 

公司于 2021 年 9 月实施 2021 年股票期权激励计划，2022 年 1-9 月摊销股权

激励费用 1,365.72 万元，上年同期股权激励费用 338.07 万元，本期较上年同期

增长较多，导致本期管理费用增长 43.91%，幅度较大，对公司扣非归母净利润

影响较大。 

综上，公司 2022 年 1-9 月扣非归母净利润较上年同期减少主要系公司期间

费用增长所致，公司前后期数据是可比的。 

三、与同行业上市公司可比情况 

公司同行业可比上市公司为新开普电子股份有限公司（SZ:300248、以下简

称“新开普”）。新开普与正元智慧均主要面向智慧校园市场，均存在营业收入和

盈利季节性波动情况。 

2019 年度至 2021 年度，正元智慧与新开普各季度营业收入占比情况如下： 
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季度 
2021 年度 2020 年度 2019 年度 

正元智慧 新开普 正元智慧 新开普 正元智慧 新开普 

第一季度 11.13% 15.40% 7.63% 15.57% 12.31% 17.01% 

第二季度 19.37% 17.20% 22.87% 16.60% 19.11% 16.51% 

第三季度 19.39% 20.57% 20.85% 21.02% 17.45% 24.24% 

第四季度 50.10% 46.83% 48.65% 46.81% 51.13% 42.24% 

合计 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 

2019-2021 年度，正元智慧公司与新开普前三季度盈利及占比情况如下： 

                                                      单位：万元 

项 目 
2021 年度 2020 年度 2019 年度 

公司 新开普 公司 新开普 公司 新开普 

前三季度扣非归母

净利润 
415.34  2,682.67  -609.32  5,101.20  621.30  3,486.58  

第四季度扣非归母

净利润 
4,558.64  12,730.45  2,670.71  11,199.24  3,438.82  9,094.09  

前三季度扣非归母

净利润占比 
8.35%  17.41%  -29.56%  31.29 % 15.30%  27.71%  

第四季度扣非归母

净利润占比 
91.65%  82.59%  129.56%  68.71%  84.70%  72.29%  

如上表所述，最近三个完整年度，公司与新开普受校园一卡通行业特点影响，

各季度收入占比基本一致，报告期内波动较小。受营业收入季节性波动的影响，

公司与新开普均存在前三季度营业收入较少导致扣非归母净利润较低的情形。公

司与同行业公司季节性经营情况是可比的。 

综上，公司 2022 年 1-9 月扣非归母净利润较低的原因主要系公司业务季节

性实施的特点，营业收入集中在第四季度确认，期间费用在全年内基本均匀发生

所致，具有合理性。业务波动与公司上年同期情况以及同行业公司可比。 

（2）结合影响经营现金流的应收、应付、存货及合同资产等主要变化情况，

说明2022年1-9月经营活动现金流为负的原因及合理性。 

【回复】 

一、影响经营现金流的应收、应付、存货及合同资产等主要变化情况 

单位：万元 

项目 2022 年 9 月 30 日 2022 年 1 月 1 日 变动额 对经营性现金
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流量影响额 

应收账款 60,615.18 49,365.71 11,249.47  -11,249.47  

存货 38,282.23 24,521.97 13,760.27  -13,760.27  

合同资产 1,338.68 1,494.53 -155.85  155.85  

应付票据 2,162.67 3,101.78 -939.11  -939.11  

应付账款 16,798.43 18,011.47 -1,213.04  -1,213.04  

合同负债 5,563.95 4,903.70 660.24  660.24  

合计影响    -26,345.80  

公司 2022 年 1-9 月经营活动产生的现金流量净额为-30,340.54 万元，如上表

所述，主要系公司应收账款及存货增长所致，受公司业务季节性波动影响，公司

项目主要在年中校园暑假期间实施，在第四季度验收确认收入。项目验收前，公

司因实施项目而采购原材料及实施项目发生的相关成本在存货科目归集，故公司

9 月末存货大幅增长，但采购款则按合同约定正常支付，故应付款项变动较小，

相应经营活动现金流出较多。公司的主要客户为银行、运营商和学校等，受其资

金预算安排影响，一般集中在四季度付款，故公司报告期各年一至三季度销售回

款流入较少，9 月末应收账款余额较年初有所增加，四季度公司经营活动现金流

入将大幅增加。 

综上，公司 2022 年 1-9 月经营活动产生的现金流量净额为负主要系应收账

款和存货增加所致，与公司经营活动的季节性波动一致。 

二、经营活动产生的现金流量净额同期对比情况 

单位：万元 

项目 2022 年度 2021 年度 2020 年度 2019 年度 

前三季度 -30,340.54 -24,980.53 -19,145.77 -27,600.66 

第四季度  28,483.06 29,115.39 22,448.62 

合计 -30,340.54 3,502.53 9,969.63 -5,152.03 

如上表所述，公司最近三个完整年度前三季度经营活动产生的现金流量净额

均为负数，第四季度经营活动流入较多，与公司经营活动季节性波动匹配，具有

合理性。 

可比公司新开普 2022年 1-9 月经营活动产生的现金流量净额为-12,219.69 万

元，也存在前三季度经营活动产生的现金流量净额大额负数的情形。 
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综上，公司 2022 年 1-9 月经营活动产生的现金流量净额为负数的原因主要

系经营活动季节性波动，收款与付款存在季节性波动等所致，具有合理性，与同

行业公司可比。 

（3）结合上述情况及2022年全年业绩预计情况，说明是否能持续符合发行

条件。 

【回复】 

一、公司 2022 年全年业绩预计情况 

截至本回复报告签署日，公司已对 2022 年度经营业绩情况进行预告，公司

2022 年全年业绩预计情况如下： 

单位：万元 

项目 2021 年度 2022 年度预计数（区间） 变动率（区间） 

营业收入 94,755.19 95,000.00 至 118,000.00 0.26%至 24.53% 

营业成本 56,455.12 57,000.00 至 70,000.00 0.97%至 23.99% 

期间费用 33,419.21 36,200.00 至 44,700.00 8.32%至 33.76% 

投资收益 1,352.85 4,300.00 至 5,400.00 217.85%至 299.16% 

净利润 6,440.89 7,200.00 至 8,800.00 11.79%至 36.63% 

归属于母公司所有者的

净利润 
5,841.34 6,200.00 至 7,700.00 6.14%至 31.82% 

扣除非经常性损益后的

归属母公司股东净利润 
4,973.98 3,000.00 至 3,700.00 -39.69%至-25.61% 

公司预计 2022 年度营业收入为 95,000.00 万元至 118,000.00 万元，相较于

2021 年度增长 0.26%至 24.53%，预计净利润为 7,200.00 万元至 8,800.00 万元，

相较于 2021 年度增长 11.79%至 36.63%。2022 年 1-9 月已确认收入 52,988.89 万

元，已确认净利润为 2,691.49 万元，预计 2022 年第四季度确认收入 42,011.11 万

元至 65,011.11 万元，占 2022 年度预计营业收入的 44.22%至 55.09%，预计 2022

年第四季度确认净利润 4,508.51 万元至 6,108.51 万元，占 2022 年预计净利润的

62.62%至 69.41%，与报告期内公司收入和净利润分布的季节性特征相符。 

公司预计 2022 年度营业收入较 2021 年度增长，主要系 2022 年度项目实施

进度受疫情管控影响降低，公司项目实施和验收工作进展顺利所致。公司预计

2022 年度期间费用较 2021 年度增长较多，主要系公司规模增加、人员增加、相
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应人员薪酬及费用有所增长所致，其中销售费用、研发费用增长基本与营业收入

增长匹配，管理费用增长较多主要系本期确认股权激励费用较多所致。公司预计

2022 年度投资收益较 2021 年度大幅增长，主要系公司子公司云马智慧以增资方

式吸纳浙江云腾数智科技有限公司为新股东，公司放弃本次增资的优先认购权并

丧失控制权，确认相关丧失控制权投资收益，以及公司处置所持参股子公司重庆

汇贤股份确认投资收益所致。公司预计 2022 年度非经常性损益金额较大，主要

系 2022 年度确认投资收益金额较大所致。 

二、公司业绩情况对发行条件的影响 

根据《证券法》第十五条第一款第（二）项和《创业板上市公司证券发行注

册管理办法（试行）》（以下简称“《管理办法》”）第十三条第（二）项规定，上

市公司发行可转债，应当符合最近三年平均可分配利润足以支付公司债券一年的

利息。2020 年度和 2021 年度，公司归属于上市公司普通股股东的净利润分别为

2,763.80 万元和 5,841.34 万元，2022 年度公司预计归属于上市公司普通股股东的

净利润为 6,200.00 万元至 7,700.00 万元。本次可转换债券拟募集资金总额不超过

人民币 35,073.00 万元（含本数），参考近期债券市场的发行利率水平并经合理估

计，公司最近三年平均可分配利润足以支付公司债券一年的利息。 

根据《管理办法》第九条第（五）项规定，上市公司向不特定对象发行股票，

应当符合最近二年盈利，净利润以扣除非经常性损益前后孰低者为计算依据。公

司 2021 年度归属于上市公司普通股股东的净利润为 5,841.34 万元，归属于上市

公司普通股股东的扣除非经常性损益后的净利润为 4,973.98 万元。2022 年度预

计归属于上市公司普通股股东的净利润为 6,200.00 万元至 7,700.00 万元，归属于

上市公司普通股股东的扣除非经常性损益后的净利润为 3,000.00 万元至 3,700.00

万元。公司最近二年持续盈利。 

综上所述，受校园一卡通季节性集中建设影响，公司主营业务存在比较明显

的季节性特征，对应营业收入、净利润及经营活动现金流量净额等报表项目均呈

现明显的季节性波动，与行业特点及同行业可比公司情况相符。根据上述公司

2022 年全年业绩预计情况，公司经营业绩情况符合《证券法》第十五条第一款

第（二）项和《管理办法》第十三条第（二）项之最近三年平均可分配利润足以
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支付公司债券一年的利息的发行条件及《管理办法》第九条第（五）项之最近二

年盈利，净利润以扣除非经常性损益前后孰低者为计算依据的发行条件。 

三、核查程序 

保荐机构、发行人会计师主要履行了以下核查程序： 

1、查看公司报告期各期定期报告，了解公司经营业绩波动情况，分析报告

期内公司经营业绩季节性波动的原因及合理性； 

2、访谈公司管理层，了解公司 2022 年三季度扣非归母净利润较低、经营活

动产生的现金流量净额为负的原因并分析其合理性； 

3、了解同行业上市公司报告期内的收入、经营活动产生的现金流量净额分

季度波动情况，检查是否与公司波动情况一致； 

4、取得公司编制的 2022 年度业绩预测资料，了解公司 2022 年度全年业绩

预计情况，分析其是否与以前年度趋势一致、并分析其合理性；  

5、根据公司业绩预计情况，判断其是否持续符合发行条件。 

三、核查意见 

经核查，保荐机构、发行人会计师认为： 

1、公司 2022 年 1-9 月扣非归母净利润较低的原因主要系公司业务季节性特

点，营业收入集中在第四季度确认，而期间费用在全年内基本平均发生所致，具

有合理性，相关业务波动与公司上年同期情况以及同行业公司可比； 

2、公司 2022 年 1-9 月经营活动产生的现金流量净额为负的原因主要系经营

活动季节性波动，收款与付款存在季节性波动等所致，具有合理性，与同行业公

司可比； 

3、根据公司 2022 年全年业绩预计情况，公司经营业绩情况符合《证券法》

第十五条第一款第（二）项和《管理办法》第十三条第（二）项之最近三年平均

可分配利润足以支付公司债券一年的利息的发行条件及《管理办法》第九条第（五）

项之最近二年盈利，净利润以扣除非经常性损益前后孰低者为计算依据的发行条

件。 

（以下无正文） 
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（本页无正文，为《关于浙江正元智慧科技股份有限公司申请向不特定对象发行

可转换公司债券的发行注册环节反馈意见落实函的回复》之盖章页） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

浙江正元智慧科技股份有限公司 

 

年     月    日 
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（本页无正文，为《关于浙江正元智慧科技股份有限公司申请向不特定对象发行

可转换公司债券的发行注册环节反馈意见落实函的回复》之签字盖章页） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

保荐代表人签名：                                   

                    刘泽南             王道平 

 

 

 

 

 

 

浙商证券股份有限公司 

 

年     月     日 
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保荐机构（主承销商）董事长声明 

 

本人已认真阅读《关于浙江正元智慧科技股份有限公司申请向不特定对象发

行可转换公司债券的发行注册环节反馈意见落实函的回复》的全部内容，了解报

告涉及问题的核查过程、本公司的内核和风险控制流程，确认本公司按照勤勉尽

责原则履行核查程序，审核问询函报告回复不存在虚假记载、误导性陈述或者重

大遗漏，并对上述文件的真实性、准确性、完整性、及时性承担相应法律责任。 

 

 

 

 

 

董事长：________________ 

      吴承根 

 

 

 

 

 

 

浙商证券股份有限公司 

 

年     月     日 
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