欣贺股份有限公司

首次公开发行股票申请文件的反馈意见
国金证券股份有限公司：

现对你公司推荐的欣贺股份有限公司（以下简称公司或发行人）首次公开发行股票申请文件提出反馈意见，请你们在30日内对下列问题逐项落实并提供书面回复和电子文档。若涉及对招股说明书的修改，请以楷体加粗标明。我会收到你们的回复后，将根据情况决定是否再次向你们发出反馈意见。如在30日内不能提供书面回复，请向我会提交延期回复的申请。若对本反馈意见有任何问题，请致电我会审核人员。

一、规范性问题：

1、请保荐机构和发行人律师说明并披露马秀月为实际控制人代持股份的原因，是否签订代持协议；说明并披露发行人历次股权和股本变动的原因、定价方式、资金来源，并就历次股权沿革的合法合规性发表明确意见。

2、据招股说明书披露，发行人实际控制人为孙氏家族。请保荐机构和发行人律师说明孙马宝玉女士未直接或间接持有发行人股权，被列为实际控制人之一的原因及合理性；孙氏家族多人共同作为实际控制人是否通过公司章程、协议或其他安排作出明确规定；报告期内孙氏家族成员的变化是否构成实际控制人变更；请保荐机构和发行人律师就前述问题发表明确意见，说明发行人实际控制人的认定是否符合《证券期货法律适用意见第1号》等相关法律法规的规定。

3、据招股说明书披露，发行人于2009年及2010年进行了两次资产重组，重组后中悦服饰、艾葳服饰、全世美公司、信诺公司等公司注销。（1）请保荐机构和发行人会计师说明两次重组的资产是否存在重合，重合部分两次转让价格是否存在差异，说明差异的原因；说明发行人收购全世美和信诺土地和房产评估价格大幅高于账面价值的原因；是否存在通过调节资产交易价格虚增资产的情况；（2）请保荐机构和发行人说明欣贺有限、中悦服饰、艾葳服饰、全世美公司、信诺公司等公司设立的原因，前述公司业务内容和业务关系变化的过程和原因；（3）请保荐机构和发行人律师说明发行人两年内进行两次资产重组的原因，中悦服饰、艾葳服饰、全世美公司、信诺公司等公司注销的原因，前述公司存续期间是否存在重大违法违规行为，是否存在重大诉讼或其他纠纷。

4、2011年，发行人引入厦门欣嘉骏、鸿业亚洲、巨富发展、L Capital Xiamen Fashion Ltd.、厦门骏胜、厦门君豪、Purple Forest Limited、祥禾泓安、祥禾股权等九个新股东。请保荐机构和发行人律师说明发行人2011年新引入股东的股权定价的依据；前述股东与发行人实际控制人、董监高人员和本次发行中介机构及相关人员是否存在关联关系、代持关系、对赌协议或其他利益安排；前述新引入股东的对外投资情况，其直接或间接控制企业是否存在与发行人从事相同或相近业务，或与发行人从事业务为上下游关系的情况，报告期内是否与发行人存在关联交易。

5、请保荐机构和发行人律师核查说明并披露发行人实际控制人通过设立在避税地的海外公司宏方控股间接持有发行人股权的原因；各层股权关系的持股真实性，是否存在委托持股、信托持股或其他影响控股股权的约定。

6、招股说明书披露，发行人报告期内注销或解散的关联方较多。请保荐机构和发行人律师说明招股说明注销和解散的关联企业存续期间是否存在重大违法违规行为，是否存在重大诉讼或其他纠纷，是否存在影响本次发行条件的情况。

7、据招股说明书披露，发行人实际控制人控制美光环球、卓雅集团和宏进亚洲等三家设立于海外避税地的公司，三家公司均无实际经营业务。请保荐机构和发行人律师说明并披露持有前述海外公司的基本情况，自设立至今的经营及其他活动情况；实际控制人持有前述公司的目的，是否可能与发行人产生同业竞争或关联交易。

8、据招股说明书披露，黄晗齐除担任发行人董事外还担任广州尚岑服饰有限公司、广州赫基服饰有限公司、上海赫基服饰贸易有限公司、北京尚岑服饰有限公司、珠海赫基服饰有限公司等公司的董事。请保荐机构和发行人律师说明并披露黄晗齐担任董事的其他公司是否与发行人及其子公司存在相同或相似业务，或与发行人及其子公司的业务构成上下游关系或存在关联交易的情况。

9、据招股说明书披露，本次发行保荐人国金证券为祥禾股权和祥禾泓安的关联方。祥禾泓安持有发行人320万股股份，占发行人发行前总股本的1%，祥禾股权持有发行人160万股股份，占发行人发行前总股本的0.5%。请保荐机构和发行人律师说明国金证券与祥禾股权和祥禾泓安的关联关系；说明国金证券是否符合担任发行人保荐人和主承销商的条件，是否违反相关法律法规的禁止性规定。

10、请保荐机构和发行人律师说明并披露发行人报告期内各期社会保险和住房公积金缴纳情况，是否已为所有符合条件的员工缴纳五险一金，欠缴部分对发行人财务指标的影响，欠缴事项是否会对发行构成障碍；是否曾因违反社保保险和住房公积金缴纳事项而受到行政处罚；说明发行人劳务派遣用工是否符合《劳务派遣暂行规定》等相关法律法规的规定，是否存在损害员工利益的情况。

11、发行人2014年向泉州莱利销售19,572,649.54元过季特价商品，2012年和2013年发行人向泉州莱利共计销售3,460.63万元过季特价商品。泉州莱利是发行人的管理上/经销商。请保荐机构和发行人律师说明除向泉州莱利外，发行人是否存在向其他经销商或管理商出售过季特价商品的情况；泉州莱利与发行人股东、实际控制人和董监高人员是否存在关联关系或其他利益安排；泉州莱利受让发行人特价商品后其销售情况，发行人向泉州莱利销售特价商品的交易是否真实。

12、请保荐机构和发行人律师说明杭州分公司职员职务舞弊案件的司法进展情况，司法机关认定事实与申报材料说明的情况是否一致；舞弊事项发生的原因，发行人的内控制度是否存在缺陷，是否对本次发行条件构成障碍。

二、信息披露问题

13、请发行人补充披露（1）报告期内公司通过网络销售服饰的有关情况（包括销售产品的数量、价格、金额等），对比网络销售的价格与实体店的销售价格，分析网络销售服饰的发展趋势及对公司未来发展的影响；（2）在自营和经销模式下发行人对终端价格的控制模式，经销商是否具有自主定价的权利，并说明自营和经销模式下终端销售价格的差异情况；（3）公司以低于吊牌价的价格向经销商供货，是否曾发生或可能发生窜货等扰乱发生经营模式的情况及发行人采取的应对措施。

14、据招股书说明书披露，国内缺乏高端服饰品牌专业人才培训机构和高端服装品牌企业，造成服装行业专业设计人员成熟期较长，不容易具备专业人才的潮流意识、先进的设计研发能力和品牌运营理念。设计人员是中、高端女装企业的核心竞争力，设计人员的能力和数量如果不能满足品牌发展的要求，将会影响公司的持续经营能力。请保荐机构说明并披露发行人报告期内离职和入职的设计人员数量，说明发行人设计人员的稳定性情况。

15、请保荐机构和发行人律师说明并披露报告期内发行人员工人数持续减少的原因。

16、据招股说明书披露，2013年发行人开始开始经销国际知名奢侈品品牌万宝龙的产品。请保荐机构说明并在业务与技术相关章节披露发行人经销万宝龙产品的业务模式。

17、招招股说明书第117页披露，“依照美国服装消费的历史经验：人均GDP步入3,000美元以上，服装消费步入快速增长期，并在长达三十年的时间中保持着GDP增速2-3倍的水平”。请保荐机构说明并披露相关数据来源；请保荐机构检查招股说明书全文，涉及统计数据等信息请说明数据来源或出处。

18、请保荐机构和发行人律师说明并披露发行人董事王斌、黄晗齐和监事会主席叶激艇未在发行人处领薪的原因。

19、请保荐机构和发行人律师说明并披露发行人租赁物业的出租房是否有权出租相关物业，是否存在不能续租的风险，量化说明如不能继续租用相关房产对发行人生产经营和销售收入的影响。

20、请保荐机构和发行人律师说明发行人报告期内各期新开设和关闭门店的数量，关闭门店的原因，是否与管理商或经销商存在纠纷。

21、发行人报告期内的销售模式分为自营模式和经销模式，自营模式又分为直营模式和管理商模式，请落实以下问题：

（1）请在招股说明书“业务与技术”中分别披露报告期各期对前五名经销商客户的销售情况，报告期各期发行人在实现自营模式收入最多的前五名商场中的销售情况，报告期各期为发行人管理门店实现收入最多的前五名管理商及其管理的门店和具体销售情况。

（2）请在招股说明书“管理层讨论与分析”中补充披露发行人报告期各期主要联营商场的分成比例或单位租金，主要管理商的管理费支付标准或分成比例。

（3）请保荐机构核查发行人与各经销商、管理商、联营商场及其主要股东、董监高之间，是否存在关联关系或其他利益关系。

（4）请在招股说明书“业务与技术”中补充披露报告期各期经销商进入、退出及存续情况，报告期内与发行人持续存在业务往来的经销商数量及销售收入；报告期各期末，经销商在各区域的分布情况；报告期各期对单个经销商销售收入的分布情况。

（5）请会计师核查发行人报告期内发行人经销商换货业务的会计处理方式是否符合企业会计准则的规定，并提供相关依据。

（6）请保荐机构、会计师说明就发行人报告期各期对经销商销售收入是否真实、准确所实施的核查或审计工作，以及相应的结论。

（7）请在招股说明书“业务与技术”中补充披露发行人报告期各期经销商转为管理商的具体情况，涉及的经销商或管理商、门店、未实现销售的会计处理情况。

22、发行人报告期各期末保持较大的存货余额，账龄在1年以上的存货余额占比较大，存货跌价准备余额存在较大幅度变动，请落实以下问题：

（1）请在招股说明书“业务与技术”中补充披露发行人报告期各期过季服装在当季和以后各季的销售数量及相应比重，销售价格变化情况。

（2）申请材料显示，虽然发行人过季货品的销售价格都高于成本，但销售量远低于新品的数量，请保荐机构、会计师就发行人当年已过季服装不计提或少量计提存货跌价准备是否谨慎、合理进行核查，提供核查依据，发表核查意见。

（3）发行人报告期内通过促销、展销、奥特莱斯折扣销售、电子商务销售、内购以及对泉州莱利的特价销售和对管理商的特殊折扣等方式处理过季商品，请在招股说明书“管理层讨论与分析”中补充披露发行人报告期各期对过季商品通过不同方式的销售政策和具体销售情况，对应存货的原值、跌价准备计提情况。

（4）请在招股说明书“管理层讨论与分析”中补充披露发行人报告期各期计提、转回和转销的存货跌价准备金额，以及计提和转回的有关情况。请会计师说明发行人报告期各期末是否根据以往对过季商品的销售情况重新评估过季商品的可变现净值，并提供相关依据。

（5）请选择可比上市公司对报告期各期的存货跌价准备实际计提情况进行对比分析，并在招股说明书“管理层讨论与分析”中披露。请会计师核查发行人报告期各期末存货可变现净值的确定是否以取得的确凿证据为基础，发行人存货跌价准备的总体计提情况与同行业上市公司是否口径一致、相互可比，提供核查依据，发表核查意见。

（6）请保荐机构、会计师充分说明对发行人报告期各期末存货余额是否真实、准确、完好所实施的核查或审计工作，以及相关结论。

23、发行人报告期内存在大量外协生产，请落实以下问题：

（1）请在招股说明书“业务与技术”中补充披露发行人各品牌外协加工的具体工序，相应工序外协加工与自行生产加工有无实质区别。请在招股说明书“管理层讨论与分析”中充分披露发行人报告期各期各品牌产品单位外协加工费用的变化情况。

（2）2014年度发行人的JW、CR、QDA品牌外协成本占入库成本比重较低；各品牌，尤其是JW在报告期内外协成本占入库成本比重持续下降；2013年度原材料成本占入库成本比重显著低于其他期间。请在招股说明书“管理层讨论与分析”中充分披露上述变动的具体原因。

（3）请保荐机构、会计师说明报告期内的外协加工企业与发行人是否存在关联关系或其他利害关系，不同外协加工企业单位加工费用是否存在显著区别，定价是否公允，并提供相关依据。

（4）请保荐机构、会计师说明发行人报告期内外协加工费用归集、确认是否完整、准确，单位外协加工费用大幅下降是否与市场行情一致，并提供相关依据。

24、根据申请材料，发行人报告期内的毛利率高于除宝姿之外的可比上市公司毛利率，而宝姿是在香港上市的公司，其报表列报等会计标准与大陆存在一定的差异，请落实以下问题：

（1）请在招股说明书“管理层讨论与分析”中将发行人的毛利率与宝姿公司剔除大陆与香港会计标准差异之后的毛利率进行对比分析。

（2）请在招股说明书“管理层讨论与分析”中分别不同的业务模式与同行业上市公司进行毛利率对比分析，充分披露与同行业上市公司相关业务模式下毛利率存在显著差异的原因。

（3）请在招股说明书“管理层讨论与分析”中就发行人2014年度经销业务毛利率较上年度大幅上升的具体原因进行量化分析。

（4）请保荐机构、会计师提供发行人报告期各期对主要经销商的销售毛利率、自营模式下主要销售商场的销售毛利率，若同一销售模式下不同客户或销售商场的毛利率存在明显差异，请充分说明原因，并提供相关依据。

（5）请保荐机构、会计师充分说明发行人报告期各期毛利率高于大部分同行业上市公司的具体原因，并提供相关依据；充分说明发行人2014年度经销业务毛利率较上年度大幅上升的具体原因，并提供相关依据。

25、请在招股说明书“发行人基本情况”中补充披露发行人报告期内未全面按照相关规定缴纳社会保险、住房公积金对经营业绩的影响，补充披露短期工作人员缴纳社保公积金情况。

26、请在招股说明书“管理层讨论与分析”中补充披露发行人报告期各期自有职工、劳务派遣职工人均薪酬或费用，与当地平均工资水平和最低工资水平的对比情况。

27、请在招股说明书“管理层讨论与分析”中充分披露发行人报告期内销售费用中陈列费、广告宣传费占营业收入比重持续大幅下降的具体原因。

28、请在招股说明书“管理层讨论与分析”中充分披露发行人报告期内管理费用中装修费、差旅费、办公费、业务招待费、进口费用、商标费等下降的具体原因。

29、请在招股说明书“业务与技术”中补充披露发行人报告期内与第三方物流单位的合作情况，在招股说明书“管理层讨论与分析”中补充披露发行人报告期各期各销售模式下销售数量与物流费用的匹配情况。

30、请在招股说明书“业务与技术”中充分披露发行人2014年自营模式平效大幅下降，以及报告期各期部分品牌平效大幅下降的具体原因。

31、发行人部分商标存在异议，请在招股说明书“管理层讨论与分析”中补充披露相关异议商标涉及的收入金额，如金额较大，请在招股说明书“风险因素”和“重大事项提示”中充分揭示相关风险。

32、请在招股说明书“管理层讨论与分析”中充分披露发行人2014年其他应付款中销售管理费下降的具体原因。

33、发行人报告期内营业收入规模变化不大的情况下营业利润存在较大增长，请在招股说明书“重大事项提示”中充分说明主要原因。

34、发行人报告期内购买商品、接受劳务支付的现金金额持续下降，请在招股说明书“管理层讨论与分析”中充分披露具体原因。

三、与财务会计资料相关的问题

35、请会计师说明发行人报告期内对VIP积分、代金券等促销措施的会计处理方式是否符合企业会计准则的相关规定，并提供相关依据。

36、请会计师说明发行人报告期各期长期待摊费用的确认和摊销是否符合企业会计准则的相关规定，并提供相关依据。

四、其他问题

37、据招股说明书披露，发行人香港子公司没有门店及员工。请保荐机构和发行人律师说明香港欣贺的经营情况。

38、请保荐机构和发行人律师说明发行人收购台湾金鸿景公司资产和台湾门店的具体情况。

39、请保荐机构和发行人律师说明并披露发行人报告期内注销分公司的具体情况和注销的原因。

