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【编者按】

近两年，证监会对 13 家上市公司利用“专网通信业务”进

行财务造假的行为全面追责，对配合上市公司造假、“走账”的

第三方，依法作出处罚或通报相关监管部门严肃追究责任。截止

目前，华讯方舟、泽达易盛、新海宜已重大违法强制退市，凯乐

科技已面值退市，部分主要责任人被市场禁入。北京辖区也有 3

家上市公司涉及“专网通信业务”及“雷达业务”被立案调查，

其中 2 家被行政处罚、1 家主要责任人被市场禁入。

该类业务不具有商业实质，交易的上游供应商和下游客户存

在特定对应关系，公司不承担商品风险，交易仅是货权交易，货

物往往未发生实物流转或瞬时流转，往往存在垫资情况，交易形

成资金闭环。部分公司在交易期间形成大量预付账款和应收账款，

一旦款项难以收回，公司将面临巨大经营风险及财务风险。

根据 3 月 15 日发布的《关于加强上市公司监管的意见（试

行）》，依法惩治上市公司通过供应链金融、商业保理和票据交易、

融资性贸易、“空转”“走单”等实施财务造假，仍是证监会严监

管的重要工作之一。为构建辖区常态化长效化防治机制，北京局

特编发一期监管工作通讯，通过相关上市公司处罚案例，提示上

市公司及审计机构切实发挥主体责任，有效识别交易实质，防范



经营和财务风险，规范健康发展。

【以案释法】

案例 1：A 公司虚构雷达及专网通信业务

A 公司利用其子公司 B 参与雷达相关业务，以开展雷达、服

务器等相关产品贸易的名义，虚构生产业务流程，虚构软件加载

模块，向虞某实际控制的公司采购后再销售给虞某指定或安排的

通道公司，通道公司经过多道流转后又回到虞某控制的公司，形

成空转循环贸易业务。在业务开展过程中，A 公司作为出资方，

通过签订购销合同，以垫资方式提供资金，以可组织的资金规模

确定合同收益，但不提供技术、不参与生产、不经手货物，不直

接与客户、供应商接触联络，相关业务只有合同、单据、发票配

合走单和资金流转，没有实物交付，缺乏业务实质。A 公司将其

披露为军工集成产品业务，以虚增相关年度收入、成本和利润。

A 公司将与隋某力共同投资的联营企业 C 作为专网通信业务

运营平台，以开展专网通信业务为名，与隋某力实际控制的 D 公

司对接上下游合同签订、原材料采购、组织生产、货物验收交付

等事宜，与隋某力指定企业开展自循环业务。在业务开展过程中，

A 公司以为 C 及其子公司提供加工服务为名，加入专网通信业务

链条，实际不承担加工角色，不提供任何有附加值的技术，而是

作为出资方，以垫资方式提供资金，以可组织的资金规模确定订

单量，利润空间提前确定且基本恒定。专网通信业务对 A 公司而

言无业务实质，A 公司将其披露为通导一体化业务，虚增相关年

度收入、成本和利润。



A 公司 2017 至 2020 年年度报告存在虚假记载，违反《证券

法》第七十八条第二款的规定，构成《证券法》第一百九十七条

第二款所述违法行为，依据《证券法》第一百九十七条第二款的

规定，对公司及相关责任人予以行政处罚。另依据《证券法》第

二百二十一条和《证券市场禁入规定》(证监会令 115 号)第三条

第一项和第四条、第五条的规定，时任董事长、总经理郭某平被

采取十年证券市场禁入措施。

案例 2：E 公司智能自组网业务及雷达业务

E 公司委托隋某力实际控制的 F 公司生产硬件产品，该业务

是以隋某力为核心的空转自循环业务，整个业务链条上的公司均

由隋某力控制或指定，合同、发票、出入库单等单据流齐全，但

采购、生产、销售各环节无实物流转，销售回款资金来源于隋某

力控制的 G 公司，形成资金闭环。根据购销合同，E 公司南京子

公司从 F 公司等供应商采购货物，经 H 公司等客户销售至I 公司，

H 公司等客户为隋某力指定的通道公司（收取 1%至 3%通道费）。

货物从隋某力控制的 F 公司，最终流向隋某力控制的 G 公司，未

实现最终销售，该业务无商业实质，整个购销业务形成业务闭环。

合同签订时，E 公司预付 F 公司 100%款项，同时预收客户 10%

款项，经 270 天至 300 天的账期，E 公司与 F 公司、H 公司等客

户一起完成形式上货物的验收，H 公司等客户再向 E 公司支付剩

余 90%的货款。H 公司等客户支付的货款全部来源于 I 公司，且

只在收到 I 的款项后，才向 E 公司支付。整个购销循环中的资金

形成闭环。

E 公司自称委托 F 公司在生产过程中将软件产品烧录到硬件



产品上，使其成为完整的具有使用价值的产品。但实际软件业务

是 E 公司凭空增加到硬件环节的虚假业务，该软件与硬件完全没

有关系，且软件并未烧录至硬件。E 公司南京子公司将软件产品

经 H 公司等客户销售至 J 公司，J 公司为时任 E 公司副总经理、

南京子公司法定代表人控制，产品未实现最终销售，客户回款资

金来源于 E 的控股股东。E 公司通过虚构自组网业务，虚增相关

年度收入、成本和利润。

此外，E 的两家子公司与另外三家公司之间的业务，合同流

和资金流的起点和终点均为虞某控制的公司，业务无商业实质。

E 公司在参与虞某自循环业务的同时，通过体外公司以服务费名

义向虞某公司转入资金。

E 公司 2015 至 2020 年年度报告存在虚假记载，违反了 2005

《证券法》第六十三条、《证券法》第七十八条第二款的规定，

构成 2005《证券法》第一百九十三条第一款、《证券法》第一百

九十七条第二款所述违法行为。依据 2005《证券法》第一百九

十三条第一款、《证券法》第一百九十七条第二款的规定，对公

司及相关责任人予以行政处罚。另依据 2005《证券法》第二百

三十三条和《证券市场禁入规定》(证监会令 115 号)第三条第一

项和第四条、第五条的规定，时任董事长、总经理吴某胜被采取

十年证券市场禁入措施。

案例 3：K 公司虚构专网通信业务

K 公司将其全资子公司作为专网通信业务运营平台，与隋某

力控制或指定的企业对接上下游合同签订、原材料采购、组织生

产、货物检测交付等事宜，开展专网通信业务。K 公司以生产型



企业的名义加入专网通信业务链条，但其真实身份是作为垫资方，

以先向上游供应商支付大部分预付款，向下游客户收取少许预付

款，待交货完成后，下游客户再向 K 公司支付剩余货款的方式，

为隋某力提供垫付资金。业务模式上，K 公司“以销定产”，先

与下游签订销售合同，再根据事先谈好的毛利率倒算采购单价，

与上游签订数量一致的采购合同。K公司通过虚构专网通信业务，

虚增相关年度收入、成本和利润。

K 公司 2019 至 2020 年年度报告存在虚假记载，违反了《证

券法》第七十八条第二款的规定，构成《证券法》第一百九十七

条第二款所述违法行为,依据《证券法》第一百九十七条第二款

的规定，对公司及相关责任人予以行政处罚。

案例 4:L 公司参与专网通信业务

2014 年至 2019 年 8 月 31 日，L 公司通过直接和设立子公司

方式参与隋某力主导的专网通信虚假自循环业务。L 公司本部开

展的专网通信业务无实物流转，仅是合同、单据及资金的流转，

其形成的收入、利润作为正常硬件产品销售收入、利润予以确认。

L 公司董事长张某斌与隋某力等人入股成立 M 公司，M 公司通过

参与虚假自循环业务虚增销售收入、利润。2019 年 9 月 M 公司

不再纳入 L 公司合并报表范围后，L 公司通过确认 M 公司专网通

信自循环虚假业务投资收益，虚增 2019 年度利润。专网通信产

品的虚假生产加工及购销，上下游、产品确定、合同签订、资金

支付、虚假实物流转都由隋某力操控，相关业务构成虚假销售循

环。L 公司、M 公司虽然签订了相应的采购销售合同，但是对于

合同所列的产品是否有真实用途并不清楚，对外披露为销售硬件



产品的主营业务存在虚假记载。

L 公司2014年至 2019年年度报告及 2019 年半年度报告存在

虚假记载，违反了 2005 年《证券法》第六十三条、《证券法》

第七十八条第二款的规定，构成 2005 年《证券法》第一百九十

三条第一款、《证券法》第一百九十七条第二款所述违法行为,

依据 2005 年《证券法》第一百九十三条第一款、《证券法》第

一百九十七条第二款，对公司及相关责任人予以行政处罚。另依

据《证券法》第二百二十一条和《证券市场禁入规定》（证监会

令第 115 号）第三条第一项、第四条、第五条的规定，董事长张

某斌被采取十年证券市场禁入措施。
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