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上海证券交易所文件 
 

 

上证科审（再融资）〔2023〕194 号 

─────────────── 

 
关于云从科技集团股份有限公司向特定对象

发行股票申请文件的第二轮审核问询函 

 

云从科技集团股份有限公司、中信建投证券股份有限公司： 

根据《证券法》《上市公司证券发行注册管理办法》《上海

证券交易所上市公司证券发行上市审核规则》等有关法律、法规

及本所有关规定等，本所审核机构对云从科技集团股份有限公司

（以下简称发行人或公司）向特定对象发行股票申请文件进行了

审核，并形成了第二轮问询问题。 

1.关于本次募投项目 

根据申报材料和问询回复，1）公司 2022 年 5 月在科创板上

市，本次募投项目实施过程中需要较大的研发设备和人员投入，

短期内将新增较大的折旧摊销费用和人员薪酬费用，导致公司短

期内仍无法实现盈利；2）2022 年，受宏观经济增速放缓以及市

场竞争加剧等多重因素影响，公司在手订单建设进度不及预期，
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且新订单业务的开展出现不同程度的延期，从而导致当年收入确

认金额不及预期；3）本次募投项目总体研发时间为 2023 年至

2024 年底，目前除“标杆行业专用大模型的研究与构建”外的

其他三个子项目尚未开展；4）发行人首次申报时未进行效益测

算，首轮问询回复时测算各类产品销售收入及利润。 

请发行人说明：（1）结合下游市场需求波动、选定大模型

具体应用领域的考虑、前次募集资金尚未使用完毕、本次募投项

目新增折旧摊销及研发投入等情况，量化分析实施本次募投项目

对公司生产经营、盈利情况、收入结构及客户结构的影响，并说

明本次募投项目的必要性及紧迫性；（2）结合公司现有各领域

行业大模型开发进展及计划、相关大模型各应用领域的竞争情况、

针对竞争劣势的应对措施、相关算力资源是否充足、客户开拓及

应用情况、涉及研发成果应用落地项目的盈利分析等，说明本次

募投项目商业化落地是否存在不确定性，是否能如期完成研发；

（3）发行人首次申报时未进行效益测算，首轮问询回复时进行

效益测算的原因，相关效益测算中主要参数如收入、毛利率选择

的主要依据及合理性，是否履行了相应的决策程序。 

请保荐机构核查上述问题并发表明确意见，请申报会计师核

查问题（3）并发表明确意见。 

2.关于持续经营能力 

根据申报材料和问询回复，1）报告期内公司主营业务收入

分别为 75,114.67 万元、107,042.55 万元、52,514.81 万元。公司

2022 年度主营业务收入较 2021 年度同期下降 50.94%；2）2022

年度，公司人工智能解决方案业务毛利率较 2021 年度下降，主
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要系受四川项目、广州项目毛利率较低产生的影响，其中四川项

目 2022 年度进入验收阶段，项目验收过程中公司根据客户要求，

追加了部分材料成本和人力成本投入；广州项目客户设计阶段需

求变化，部分硬件设备采购内容变更导致总预算成本投入上升；

3）2022 年发行人预期信用损失-10,571.55 万元,-3,544.03 万元有

所增加，应收账款预期损失对应主要客户包括中电科普天、沈阳

国维科技有限公司等，其中中电科普天相关业务合同约定“背靠

背”付款条款，终端用户已被列为失信被执行人；4）公司对不

同信用风险评级的客户按照应收账款迁徙率模型计算平均迁徙

率，并经修正后确定不同评级客户的预期信用损失率；5）报告

期内发行人净利润金额分别为-84,393.43 万元、-66,411.26 万元、

-91,632.35 万元，持续亏损，根据公开资料，2023 年一季度发行

人净利润同比下降 25.49%；6）报告期内公司研发费用分别为

57,807.33 万元、53,416.65 万元、56,033.63 万元，其中人员薪酬

费用分别为 31,986.94 万元、29,840.54 万元、28,074.96 万元。 

请发行人说明：（1）结合在手订单建设进度、客户开拓情

况、市场竞争情况及公司核心竞争能力、研发投入形成的研发成

果、2023 年第一季度业绩情况等，说明持续亏损相关不利因素

是否缓解或消除，结合上述因素分析公司是否具有持续经营能力；

（2）2022 年四川项目、广东项目增加材料、人力等成本的具体

原因，是否系产品自身质量等原因未达到客户要求，相关订单是

否存在无法验收的风险，发行人报告期内是否存在其他验收阶段

需增加成本投入的类似情况并说明具体情形；（3）报告期内发

行人研发人员认定标准、研发人员数量及人均薪酬情况，说明报
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告期内研发人员薪酬变化的原因及合理性；（4） 对于中电科普

天，在约定“背靠背”付款且终端客户为失信被执行人的情况下，

发行人依然按账龄计提坏账准备的原因，并结合报告期内的单项

计提情况及单项计提依据、发行人对不同等级客户计算的平均迁

徙率及预期信用损失率等，进一步说明坏账准备计提的充分性；

发行人报告期内是否存在其他“背靠背”付款的客户，是否存在

回款风险；（5）结合上述情况以及发行人 2023 年的经营情况，

报告期内收入、毛利、减值损失对净利润的影响，进一步说明报

告期内发行人亏损扩大的原因及后续发展趋势。 

请保荐机构及申报会计师核查并发表明确意见。 

3.关于收入 

根据申报材料，1）发行人 2022 年及 2023 年一季度营业收

入同比分别下滑 51.06%、78.72%，其中人机协同操作系统业务

系客户以采购整体解决方案为主导致收入减少，人工智能解决方

案业务系 2022 年以来受宏观经济增速放缓以及市场竞争格局加

剧多重因素影响，导致在手订单执行及新增订单开发不及预期，

特别是对政府智慧化改造升级推进效率以及需求影响较大；2）

发行人 3 个标杆订单预计完成时间均为今年，其中四川项目 2021

年末、2022 年末的履约进度分别为 94.13%、97.30%；3）发行人

标杆项目按时段法确认收入，此类订单多为直接与终端客户签订

合同，由公司主导项目建设交付，其中广州项目、四川项目约定

了初验和终验条款，衡阳项目约定交货方式包括货物安装、调试

及验收合格。 

请发行人说明：（1）结合行业整体需求情况及发行人人机
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协同操作系统业务的客户开拓、在手订单情况，进一步说明人机

协同操作系统业务的后续收入波动趋势及发行人对相关业务的

安排，是否存在业务持续收缩的风险；（2）在发行人 2022 年及

2023 年一季度业绩下滑幅度超过同行业可比公司平均水平的情

况下，宏观经济增速放缓及市场竞争格局加剧等因素对人工智能

解决方案业务订单执行及订单获取的具体影响，发行人产品竞争

力及新业务获取能力是否出现明显下降，发行人现有订单是否存

在延期及取消执行的情况及原因，现有订单是否能够支撑相关业

务的稳定发展，是否存在收入持续下滑的风险；（3）已有标杆

项目截至目前的履约进度、订单完成情况、回款情况、发行人对

于相关订单的交付计划，四川项目 2022 年履约进度较低的原因，

发行人是否存在业务已实际完成但长期未验收的情形，已有订单

是否存在交付风险；（4）结合 3 个标杆订单对于收入确认的具

体条款，进一步说明在约定了验收、安装调试等条款的情况下，

采用时段法确认收入的主要依据，是否符合企业会计准则的规定

及行业惯例；除 3 个标杆订单外，发行人向其他主要客户如汇志

凌云、中电科普天等的产品销售是否也需终端客户验收，并结合

发行人对其他主要客户的收入确认方式、相关合同条款与 3 个标

杆订单的主要差异，说明其他主要客户使用时点法确认的原因，

发行人是否存在提前确认收入的情形；（5）结合各年第四季度

的收入确认的主要合同情况，进一步说明报告期内发行人收入确

认的准确性。 

请保荐机构和申报会计师对上述事项进行核查并发表明确

意见。 
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4.关于其他 

根据申报材料和问询回复，截至 2022 年 12 月 31 日，公司

前次募投项目的总体资金投入进度为 76.85%。其中，人机协同

操作系统升级项目和轻舟系统生态建设项目募集资金累计投入

进度分别为 69.13%和 39.52%，预计于 2023 年底完成投入。 

请发行人说明：前次募投项目的最新建设进展及募集资金使

用进度情况，在当前使用资金比例情况下能否按照计划完成投入，

是否存在延期或变更的风险，并进一步说明是否满足融资间隔的

要求。 

请保荐机构及申报会计师核查并发表明确意见。 

 

 

 

请公司区分“披露”及“说明”事项，披露内容除申请豁免外，

应增加至募集说明书中，说明内容是问询回复的内容，不用增加

在募集说明书中；涉及修改募集说明书等申请文件的，以楷体加

粗标明更新处，一并提交修改说明及差异对照表；请保荐机构对

公司的回复内容逐项进行认真核查把关，并在公司回复之后写明

“对本回复材料中的公司回复，本机构均已进行核查，确认并保

证其真实、完整、准确”的总体意见。 

 

 

 



7 

 

 

 

 

 

 

上海证券交易所 

二〇二三年八月四日 
 
 
 
 
 
 
主题词：科创板  再融资  问询函 
 
上海证券交易所                 2023 年 08 月 04 日印发 

  

 


