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国泰君安证券股份有限公司 

关于用友网络科技股份有限公司所属 

畅捷通信息技术股份有限公司境外上市之 

持续上市总结报告书 

国泰君安证券股份有限公司（以下简称“国泰君安”或“本财务顾问”）

接受用友网络科技股份有限公司（以下简称“用友网络”或“公司”）的委

托，担任其维持持续上市地位的财务顾问，就用友网络所属畅捷通信息技术股

份有限公司（以下简称“畅捷通”）境外上市相关事宜是否符合《关于规范境

内上市公司所属企业到境外上市有关问题的通知》等规定出具财务顾问报告。 

根据《关于规范境内上市公司所属企业到境外上市有关问题的通知》等有

关法律、法规的要求，本财务顾问对用友网络进行了持续督导，持续督导截止

日为2015年12月31日。目前持续督导期限已满，本财务顾问根据相关规定，出

具本持续上市总结报告书。 

一、用友网络及畅捷通的基本情况 

（一）用友网络概况 

公司名称 用友网络科技股份有限公司 

英文名称 Yonyou Network Technology Co., Ltd. 

成立日期 1999年 12月 6日 

工商登记号 110000005119254 

注册资本 1,464,293,443元 

法人代表 王文京 

上市时间 2001年 5月 18日 

上市地点 上海证券交易所 

股票简称 用友网络 

股票代码 600588 

注册地址 北京市海淀区北清路 68号 

办公地址 北京市海淀区北清路 68号 
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公司网站 http://www.yonyou.com 

公司信箱 ir@yonyou.com 

（二）畅捷通概况 

公司名称 畅捷通信息技术股份有限公司 

英文名称 Chanjet Information Technology Company Limited 

成立日期 2010年 3月 19日 

工商登记号 110000012722317 

注册资本 217,181,666 元 

法人代表 王文京 

上市时间 2014年 6月 26日 

上市地点 香港联交所主板 

股票简称 畅捷通 

股票代码 1588 

注册地址 北京市海淀区北清路 68号院 20号楼 D栋 

办公地址 北京市海淀区北清路 68号院 20号楼 D栋 

公司网站 http://www.chanjet.com/ 

二、财务顾问的基本情况 

财务顾问：国泰君安证券股份有限公司 

法定代表人：杨德红 

注册地址：中国（上海）自由贸易试验区商城路 618号 

主要办公地址： 深圳市福田区益田路 6009 号新世界中心 35楼 

联系电话：0755-23976353 

传真：0755-23970353 

三、畅捷通境外上市发行方案 

用友网络所属企业畅捷通公开发行境外上市外资股（H 股），并在香港联

合交易所有限公司（下称“香港联交所”）主板上市交易，其发行方案为： 

（1）上市地点：香港联交所主板。 

http://www.yonyou.com/
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（2）发行种类：H股，即境外上市外资股（以普通股形式）。 

（3）股票面值：1.00元人民币。 

（4）发行对象：本次发行对象包括香港公众投资者、符合投资资格的美国

境外的机构投资者及其他投资者。 

（5）上市时间：2014年 6月 26日。 

（6）发行方式：包括（1）香港公开发售，即在香港向公众人士发售 H 股

和（2）国际配售，即依据美国 1933 年证券法及其修正案项下 S 条例在美国境

外配售 H 股，此次国际配售不会根据美国 1933 年证券法及其修正案项下 144A

规则，在美国境内向符合资格机构投资者发行 H股。 

（7）发行规模：55,000,000股 H股。 

（8）发行价格：每股 16.38港元 

（9）募集资金用途：畅捷通本次境外公开发行 H 股所募集资金在扣除发行

费用后用于以下用途：T+系列软件产品研发及市场投入；云平台及创新应用产

品研发投入；云产品推广运营投入；并购相关业务及资产；补充一般营运资

金。 

四、财务顾问持续督导工作概述 

根据《关于规范境内上市公司所属企业到境外上市有关问题的通知》（证监

发[2004]67 号），上市公司所属企业申请到境外上市，财务顾问应当在所属企

业到境外上市当年剩余时间及其后一个完整会计年度，持续督导上市公司维持

独立上市地位，并承担下列工作： 

1、持续关注上市公司核心资产与业务的独立经营状况、持续经营能力等情

况； 

2、针对所属企业发生的对上市公司权益有重要影响的资产、财务状况变化,

以及其他影响上市公司股票价格的重要信息，督导上市公司依法履行信息披露

义务； 
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3、财务顾问应当自持续督导工作结束后十个工作日内向中国证监会、证券

交易所报送持续上市总结报告书。 

五、财务顾问持续督导情况 

（一）关于畅捷通境外上市后用友网络独立的持续上市地位 

1、业务独立 

用友网络和畅捷通面向不同的客户提供不同的软件与服务、企业互联网服

务，在畅捷通境外上市后，用友网络仍然保持独立完整的业务和面向市场自主

经营的能力，拥有独立的业务渠道、采购和销售系统，该等情形并未因畅捷通

境外上市而改变。 

2、人员独立 

用友网络与畅捷通在劳动、人事、工资管理上完全独立。用友网络总裁、

副总裁、董事会秘书、财务负责人等高级管理人员均未在畅捷通兼任任何管理

职务。畅捷通境外上市后，该等情形并未因畅捷通境外上市而改变。 

3、资产独立 

作为不同的经营主体，用友网络和畅捷通均拥有独立、完整、权属清晰的

经营性资产。畅捷通对其全部资产进行独立登记、建账、核算、管理，用友网

络未占用、支配畅捷通的资产或干预畅捷通对其资产的经营管理。畅捷通境外

上市后，该等情形并未因畅捷通境外上市而改变。 

4、财务独立 

用友网络与畅捷通均设独立的财务部门，建立有母子公司的会计核算体系

和财务管理制度，并在银行独立开户和依法独立纳税。畅捷通境外上市后，该

等情形并未因畅捷通境外上市而改变。 

5、法人治理结构完善 

用友网络与畅捷通均按照《公司法》等相关法律的要求，建立健全了完善

的法人治理结构。用友网络按法定程序行使股东权利，不干预畅捷通股东大会
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和董事会依法做出的决策及依法开展的生产经营活动。畅捷通境外上市后，该

等情形并未因畅捷通境外上市而改变。 

6、其他 

畅捷通境外上市后，《公司法》、《证券法》等法律、法规和其他规范性

文件规定的为维持用友网络独立的经营能力和持续上市地位所必须的其他条件

并未发生改变。 

（二）关于畅捷通境外上市后用友网络保留的核心资产及业务具有持续经

营能力 

用友网络的主营业务为软件及服务业务、企业互联网服务、互联网金融服

务。软件及服务业务主要从事管理软件产品开发、销售，以及提供与软件产品

应用相关的技术支持及培训等服务。公司是亚太本土最大的管理软件、ERP 软

件、集团管理软件、人力资源管理软件、客户关系管理软件、小型企业管理软

件、财政及行政事业单位管理软件、汽车行业管理软件、财经院校实训教育软

件与服务、烟草行业管理软件、广电和电信行业管理软件、内部审计软件及服

务提供商，也是中国领先的医疗卫生、金融、能源行业管理软件和服务提供

商。用友网络的企业互联网服务聚焦财务服务、营销服务、人力资源以及企业

协同服务，为客户提供企业互联网应用服务和运营服务，公司是中国领先的企

业互联网服务提供商，在企业互联网服务产业领域中处于领先地位。公司在互

联网金融产业领域开展了支付业务和 P2P业务，并正加速其他业务的布局。 

基于用友网络与畅捷通在资产类别、经营业绩以及业务类别的比较，畅捷

通境外上市后用友网络仍保留核心资产及业务具有持续经营能力： 

1、用友网络与畅捷通的资产类别之比较 

截至 2015 年 12 月 31 日，用友网络（含畅捷通）与畅捷通的资产类别及业

务构成比较如下： 

单位：亿元人民币 

科  目 用友网络 畅捷通 

资产类别 资产值 占总资产比例 资产值 占总资产比例 
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流动资产 66.06 60.50% 8.59 83.44% 

固定资产 15.75 14.42% 0.18 1.71% 

除固定资产外

的非流动资产 

27.38 25.08% 1.53 14.85% 

总资产 109.19 100.00% 10.29 100.00% 

注：以上财务数据按中国企业会计准则编制并均已经审计。本报告书除特别说明外，

若出现总数与各分项数值之和尾数不符，均为四舍五入所致。 

由上表可见，用友网络整体资产结构中流动资产占比为 60.50%，而畅捷通

的整体资产结构中流动资产占比则高达 83.44%。用友网络的非流动资产占比远

高于畅捷通。由于主营产品的差异，用友网络与畅捷通在资产构成上有着显著

差异，畅捷通境外上市后，用友网络仍然保留其核心资产。 

2、用友网络与畅捷通的经营业绩之比较 

2013-2015年，用友网络（含畅捷通）和畅捷通所实现的经营业绩如下： 

单位：亿元人民币 

主体范围 项目 2015 年 2014年 2013年 

用友网络及其控制的企

业（含畅捷通） 

营业收入 44.51 43.74 43.63 

净利润 3.43 5.70 5.69 

畅捷通 
营业收入 3.51 3.39 3.17 

净利润 -0.80 0.97 1.20 

畅捷通的营业收入与净

利润占用友网络及其控

制的企业（含畅捷通）

的比例 

营业收入 7.88% 7.75% 7.26% 

净利润 - 17.02% 21.13% 

注：以上财务数据按中国企业会计准则编制并均已经审计。本报告书除特别说明外，

若出现总数与各分项数值之和尾数不符，均为四舍五入所致。 

由上表可见，2013-2015 年，畅捷通的营业收入占用友网络（含畅捷通）

的比例均低于 10%，净利润均低于 25%，即畅捷通实现的营业收入与净利润只占

到用友网络（含畅捷通）的小部分。因此，畅捷通境外上市后用友网络仍然保

持持续经营能力。 

3、用友网络与畅捷通的业务类别之比较 
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用友网络（不含畅捷通，为简便表述，本节所述用友网络均包含除畅捷通

外的用友网络及所属企业）的主营产品为面向大中型企业的软件及服务业务、

企业互联网服务、互联网金融服务业务；畅捷通的主营产品为面向小型微型企

业的软件包、云服务业务和支付业务。用友网络的互联网金融服务业务主要包

括面向企业的支付服务业务和面向个人的互联网理财（P2P）业务，其中企业支

付业务主要由畅捷通及用友网络共同投资的北京畅捷通支付技术有限公司开

展。用友网络及畅捷通在目标用户群体、业务模式、主营产品等方面存在显著

差异。畅捷通境外上市后，用友网络仍然保留其核心主营业务。 

（1）上市公司与所属企业不存在同业竞争 

1）用友网络与畅捷通的目标用户群不同 

用友网络的目标客户群为大中型企业与组织，而畅捷通的目标客户群为小

微企业。大中型企业与组织和小微企业的区分标准主要参考如下两项指标：用

户营业收入；IT应用需求。 

用友网络与畅捷通的目标用户群体的主要差异如下： 

比较项目 大中型企业 小微企业 

用户营业收入 
一般年营业收入在 6,000万元以上

的大中型企业。 

一般年营业收入在 6,000万元以下

小微企业。 

IT应用需求 

大中型企业的业务类型繁多、业务

流程复杂、企业间差异大，因此，

大中型企业的管理系统具有系统庞

大、个性化需求强、投资大等特

点，系统要覆盖企业的全面管理与

业务领域，包括财务、供应链、分

销零售、精细生产、产品设计、BI

（商业智能）、HR（人力资源管

理）、CRM（客户关系管理）等。 

小微企业业务类型少、流程简单、

行业通用需求强。因此，所需产品

具有通用性强、交付简单等特点。

产品只需要满足小微企业的日常经

营所需要的财务记录、核算及简单

的产、供、销统计等需要。 

用户根据自身规模及 IT 应用需求的不同，会对应的做出相关软件及服务业

务、企业互联网服务的选择。当其规模较小、IT 应用需求简单时，会选择畅捷

通的产品与服务。因此，畅捷通与用友网络的产品有明确不同的目标用户群，

不存在竞争相同用户群的情况。 
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2）用友网络和畅捷通的业务模式不同 

用友网络的业务模式主要是解决方案和专业服务模式。用友网络针对大中

型企业与组织的软件及服务业务，通常以解决方案和个性化项目定制进行实

施。首先对企业进行需求调研和咨询规划，确定方案后在解决方案的系统模块

上进行个性化开发，之后进行系统上线实施，最后每年进行售后维护，并提供

升级更新等专业服务。用友网络针对大中型企业及组织的企业互联网服务，主

要以企业互联网应用服务和运营服务的模式为企业客户提供专业服务。 

畅捷通的业务模式是销售标准软件包业务、云服务业务。畅捷通针对小型

微型企业的软件包业务，采用的是批量地销售通用企业软件产品的模式；畅捷

通针对小型微型企业的云服务业务采取公有云平台运营的模式，以在线应用服

务（SaaS）的模式为用户提供服务。 

用友网络与畅捷通的业务模式的主要差异如下： 

比较项目 大中型企业 小微企业 

营销模式 
方案营销、顾问式营销。以直销为

主，分销商分销为辅。 
产品营销。分销商分销。 

销售过程 

大中型企业用户购买相关产品，一

般需要经过“销售机会获取及咨询

顾问介入-售前调研分析-项目方案

制作-方案及产品演示讲解-样板客

户参观”等一系列过程，在此过程

中一般有多家投标公司介入。 

小微企业用户一般是听取销售员的

介绍或者产品演示，即确定购买意

向。 

项目实施 

大中型企业的软件部署阶段，需要

深入了解用户的业务流程，并且根

据用户的实际情况进行软件的定制

化开发和部署实施。实施周期一般

3-6 个月，甚至更长。 

根据项目规模和复杂程度，配备相

应人员数量，一般人员数量较多，

5 人以上至数十人。 

小微企业用户的产品一般安装即可

使用，不需要专业的部署实施。 

服务方式 

大中型企业用户要求服务专业性

高、个性化需求多，经常需要现场

服务。 

小微企业用户一般提供电话或者远

程服务（即通过客户桌面共享方式

直接查看用户软件问题）即可。少

部分现场服务一般由分销商提供。 
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3）用友网络和畅捷通的主营产品不同 

用友网络与畅捷通的主营产品的主要差异如下： 

比较项目 用友网络 畅捷通 

产品定位 
大中型企业与组织的软件及服务业务、

企业互联网服务。 

小微企业的软件包业务、云服务业

务。 

主营产品

系列 

NC 产品线、U9产品线、PLM产品线、

U8+产品线等；互联网运营模式的移动

CRM、企业社交与协同服务、企业数字

营销服务、“工作手机”和“嘟嘟平

台”等。 

T1、T3、T6、T
+
产品线等；面向小

微企业的财务及管理服务平台（包

括财务 OTO服务平台及易代账、好

会计、工作圈等云应用服务） 

产品功能 

用友网络为大中型企业提供企业管理与

电子商务解决方案，功能范围主要包括

预算管理、全面风险与内控管理、实时

商业分析、以财务共享服务为中心的多

级财务管理、实时监管多级控制的资金

管理、全生命周期的集团资产管理、人

力资本管理等功能；在集团协同运营方

面提供了统一营销管理、集团供应链、

集团制造生产、项目管理、集团资产维

修维护等全面解决方案。用友网络为大

中型企业与组织提供行业解决方案，包

括为政府、汽车、金融、医疗卫生、烟

草、军工、装备制造、房地产、建筑、

机械、电子、传媒与服务、零售与个人

消费、能源、公共事业、交通、医药、

食品、农业提供有针对性的行业解决方

案。 

用友网络的企业互联网服务业务主要聚

焦财务服务、营销服务、人力资源以及

企业协同服务。用友网络设立用友超客

网络科技有限公司，聚焦互联网运营模

式的移动 CRM、企业社交与协同服务；

公司收购上海秉钧网络科技有限公司，

进军企业数字营销服务市场；公司筹建

薪资福利社保服务公司——用友薪福社

云服务有限公司；用友通信公司推出

“工作手机”和“嘟嘟平台”，把通信

畅捷通为小微企业提供标准软件产

品，以及提供公有云服务，不区分

行业。 

畅捷通主要提供小微企业的财务记

账软件、小微商贸及制造业以库存

为核心的进销存软件、简单的财务

+业务一体化核算软件。 

畅捷通财务及管理服务平台面向小

微企业提供财务 OTO服务，小微企

业可以借助财务 OTO服务平台选择

服务商，获得如代理记账、工商注

册等各种专业服务；该平台面向小

微企业提供企业信息化应用服务，

帮助小微企业提升管理效率；该平

台面向会计群体，提供学习交流、

财税知识问答、会计同城会的网上

社区；该平台还面向第三方开发

商，使第三方开发商可以在小微企

业云服务平台上开发及部署云应

用，并最终向小微企业用户提供服

务。 
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服务与公司各类软件和互联网服务融

合。 

综上所述，用友网络与畅捷通在目标终端用户群、业务模式、主营产品的

重大方面不存在同业竞争。 

（2）上市公司与所属企业资产、财务独立 

作为不同的经营主体，用友网络和畅捷通均拥有独立、完整、权属清晰的

经营性资产。畅捷通对其全部资产进行独立登记、建账、核算、管理，用友网

络未占用、支配畅捷通的资产或干预畅捷通对其资产的经营管理。 

用友网络与畅捷通均设独立的财务部门，建立有母子公司的会计核算体系

和财务管理制度。用友网络及畅捷通各自独立在银行开设账户、独立纳税（用

友网络基本存款账户账号为北京银行展览路支行 01090305800120108005804，

税务登记证号为 110108600001760；畅捷通基本存款账户账号为北京银行中关

村 科 技 园 区 支 行 01090879400120109080090 ， 税 务 登 记 证 号 为

110108553141022）。 

（3）上市公司与所属企业经理人员不存在交叉任职 

用友网络高级管理人员共有 17 名成员：公司董事长兼总裁王文京、执行总

裁陈强兵、执行副总裁谢志华、财务总监章培林、高级副总裁兼董事会秘书欧

阳青、高级副总裁陈巧红、高级副总裁郑雨林、高级副总裁胡彬、高级副总裁

徐宝东、高级副总裁严绍业、高级副总裁季学庆、高级副总裁任志刚、高级副

总裁王健、高级副总裁包志刚、高级副总裁杨晓柏、高级副总裁左骏，均为用

友网络全职员工。 

畅捷通高级管理人员共有 9 名成员：总裁曾志勇、高级副总裁孙国平、高

级副总裁程刚、高级副总裁兼财务总监邹丹、副总裁纪向峰、副总裁蔡劲松、

副总裁张红、副总裁兼董事会秘书尤宏涛、副总裁茹海，均为畅捷通全职员

工。 
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用友网络与畅捷通高级管理人员不存在交叉任职。 

（三）对用友网络信息披露的审阅情况 

根据《关于规范境内上市公司所属企业到境外上市有关问题的通知》（证监

发[2004]67 号）等法规的相关规定，国泰君安对用友网络持续督导期间的相关

信息披露文件进行了审阅，针对所属企业发生的对上市公司权益有重要影响的

资产、财务状况变化，以及其他影响上市公司股票价格的重要信息，督导上市

公司依法履行信息披露义务。本财务顾问认为，用友网络在持续督导期间内已

按照《关于规范境内上市公司所属企业到境外上市有关问题的通知》的有关规

定及时、准确进行信息披露。 

五、财务顾问意见 

本财务顾问本着严谨认真的态度，按照《关于规范境内上市公司所属企业

到境外上市有关问题的通知》等法规的要求，对用友网络进行持续督导，本财

务顾问认为： 

1、用友网络在畅捷通到境外上市后仍然具备独立的持续上市地位、保留的

核心资产与业务独立经营、具有持续经营能力。 

2、针对畅捷通发生的对用友网络权益有重要影响的资产、财务状况变化，

以及其他影响上市公司股票价格的重要信息，用友网络已依法履行信息披露义

务。
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