　一、审核情况
(一)申请人基本情况
申请人全称为“鸿鑫互联科技（北京）股份有限公司”（证券代码：835574，创新层），申请人住所在北京市通州区张家湾镇通工业开发区光华路16号A栋A223，成立于2008年4月29日，2015年5月6日改制为股份公司，并于2016年1月19日在全国股转系统挂牌公开转让。截至股权登记日（2017年9月29日），申请人共有股东341人。
申请人法定代表人为李毅，实际控制人为李毅、梁雪林（两人系夫妻关系，签订了一致行动协议），注册资本为14,237.50万元。
（二）审核过程
申请人向特定对象发行股票的行政许可申请于2017年11月30日正式受理。依据《公司法》、《证券法》、《非上市公众公司监督管理办法》（以下简称《管理办法》）、《非上市公众公司信息披露内容与格式准则第3号——定向发行说明书和发行情况报告书》、《非上市公众公司信息披露内容与格式准则第4号——定向发行申请文件》等相关规定，我会对申请人提交的申请文件进行了合规性审核，于2017年12月13日向申请人发出书面反馈，2017年12月28日，申请人及主办券商、会计师、律师提交了第一次反馈意见回复。
全国股份转让系统就本次发行出具了《关于鸿鑫互联科技（北京）股份有限公司股票发行的自律监管情况函》，未发现申请人存在重大违法违规行为。　
二、审核中关注的问题
 1、关于流动资金测算
 审核中关注到，申请人将货币资金、其他应收款、应付职工薪酬、应交税费、其他应付款科目都作测算流动资金占用的依据。对此，请申请人按照报告期内营业收入的增长情况，经营性应收（应收账款、预付账款及应收票据）、经营性应付（应付账款、预收账款及应付票据）、存货项目及其他与经营活动直接相关的项目对流动资金的占用情况，补充披露本次补充流动资金的测算过程。同时，请主办券商、会计师核查并发表明确意见。
 申请人修改流动资金测算过程如下：
经营性流动资产=应收票据+应收账款+预付款项+存货
经营性流动负债=应付票据+应付账款+预收款项
最近几年，随着申请人业务战略布局向全国铺开，申请人收入规模实现不断增长，申请人2015年实现收入5.48亿元，同比增长81.45%；申请人2016年实现收入6.12亿元，同比增长11.62%；申请人2017年1-6月份实现收入2.71亿元，同比增长1.28%。
2017年申请人积极推进经营模式升级战略，按照申请人已有订单估计，全年预计可实现收入72,229.20万元，同比增长18%。而随着宏观经济景气度不提升，申请人业务闭环体系、运营模式规模化复制等战略的深度推进，预计2018年申请人收入将实现20%的增长。
假设申请人经营性往来占营业收入的比例与2016年一致，未来2017年至2018年营运资金测算如下：
 单位：元
	项目
	2016 年（基 期）
	比例
	2017 年（预 测）
	2018 年（预 测）

	
	
	（%）
	
	

	营业收入
	612,111,844.15
	100%
	722,291,976.10
	866,750,371.32

	应收账款 
	228,929,240.87
	37.40%
	270,136,504.23
	324,163,805.07

	应收票据
	2,465,724.83
	0.40%
	2,909,555.30
	3,491,466.36

	预付款项 
	26,841,385.14
	4.39%
	31,672,834.47
	38,007,401.36

	存　货 
	316,751,822.54
	51.75%
	373,767,150.60
	448,520,580.72

	经营性流动资产合计
	574,988,173.38
	93.94%
	678,486,044.59
	814,183,253.51

	应付账款 
	218,775,739.73
	35.74%
	258,155,372.88
	309,786,447.46

	预收款项 
	5,703,906.19
	0.93%
	6,730,609.30
	8,076,731.17

	经营性流动负债合计
	224,479,645.92
	36.67%
	264,885,982.19
	317,863,178.62

	流动资金需求
	350,508,527.46
	57.26%
	413,600,062.40
	496,320,074.88

	2017年至2018年营运资金需求
	145,811,547.42


特别说明：上述预计营业收入不代表公司的盈利预测或业绩承诺，投资者不应依据上述预计营业收入进行投资决策，投资者依据上述预计营业收入进行投资决策而造成损失的，公司不承担赔偿责任。
2017年至2018年预计流动资金需求量为14,581.15万元，本次申请人发行拟募集不超过15,000.00万元，其中，申请人将使用此次募集资金中的11,215.00万元用于补充流动资金，募集资金不能满足资金需求的部分，申请人将自行解决。
　　主办券商和会计师认为，申请人补充流动资金测算的依据合理、过程准确，测算结果与本次募集资金方案计划募集的资金金额相匹配。
 2、关于中介机构发表意见
 审核中关注到，中介机构发表意见不完整。对此，请主办券商围绕《非上市公众公司信息披露内容与格式准则第3号——定向发行说明书和发行情况报告书》对本次发行限售安排是否合法合规发表明确意见。
 主办券商回复称，本次定向发行的限售安排符合《公司法》、《公众公司办法》等相关规定。
3、关于股权质押
审核中关注到，李毅是申请人董事长、实际控制人之一，将其持有的合计48,005,600股股份（占申请人总股本的33.72%）进行了质押；梁雪林是申请人董事、实际控制人之一，将其持有的合计7,000,000股股份（占申请人总股本的4.92%）进行了质押。对此，请申请人补充说明是否已完整披露控股股东、实际控制人股权质押情况，并补充披露申请人是否存在控制权变动的风险，以及股权质押对申请人经营管理的影响及风险。同时，请主办券商、律师核查并披露核查方法、发表明确意见。
申请人补充披露如下：
截至说明书签署之日，申请人的股权质押情况如下：
	股东姓名
	质押权人
	质押双方关联关系
	持股数量（万股）
	质押股份数量（万股）
	质押股份比例（%）
	质押期限
	质押用途

	李毅
	北京铭鑫小额贷款有限公司
	无
	6,390.30
	316.46
	2.22
	2017.1.19-2018.1.18
	公司借款担保

	
	济南农商行天桥支行
	无
	6,390.30
	1,520.00
	10.68
	2017.1.22-2018.1.21
	子公司借款担保

	
	深圳宝利通小额贷款有限公司
	无
	6,390.30
	1,180.00
	8.29
	2017.4.18-2018.4.17
	公司借款担保

	
	北京铭鑫小额贷款有限公司
	无
	6,390.30
	284.10
	1.99
	2017.6.21-2018.6.20
	股东个人借款担保

	
	齐鲁银行济南工业南路支行
	无
	6,390.30
	1,500.00
	10.54
	2017.10.12-2018.10.11
	子公司借款担保

	
	厚朴金控商业保理有限公司
	无
	6,390.30
	1,000.00
	7.02
	2017.10.18-2018.5.17
	子公司借款担保

	合计
	5,800.56
	40.74
	-
	-

	杨斌
	董翠云
	无
	1,233.43
	100.00
	0.70
	2017.1.5-2018.1.4
	公司借款担保

	
	周春敏
	无
	1,233.43
	500.00
	3.51
	2017.4.14-2018.4.13
	公司借款担保

	
	周春敏
	无
	1,233.43
	500.00
	3.51
	2017.4.19-2018.4.19
	公司借款担保

	合计
	1,100.00
	7.72
	-
	-

	梁雪林
	中镇商业保理（深圳）有限公司
	无
	1,172.21
	400.00
	2.81
	2017.9.6-2019.9.5
	子公司借款担保


另外，根据《证券持有人名册》及2017年12月13日《证券质押及司法冻结明细表》，申请人股东熊敏存所持有的全部231,000股股份（占申请人总股本的0.16%）被江苏省连云港市公安局新浦分局于2017年2月27日司法冻结。
经核查，截至说明书签署之日，除上述股权质押情况外，申请人实际控制人、控股股东、董监高及其他持股5%以上股东不存在其他股权质押情况，申请人已经完整披露了目前存在的股权质押的情况（不包含已到期且解除的股权质押情形）。
对上述控股股东、实际控制人股权质押对控制权的影响情况分析如下：
第一、控股股东、实际控制人李毅、梁雪林夫妇为申请人第一、第二大股东且为一致行动人，其直接持有申请人股份为81,625,000股，除已质押股权外，其尚未被质押的直接持有股份为19,619,400股（占申请人总股本的13.78%）；同时，李毅、梁雪林夫妇通过控制股东北京联合众投投资管理中心（有限合伙）、北京众人联合投资管理中心（有限合伙）能够间接控制申请人8,333,334股的股份（占申请人总股本的5.85%）。而申请人的第三大股东持有申请人股份为11,000,316股（占申请人总股本的7.73%）。因此，在不考虑质押股份数量的情况下，控股股东、实际控制人所控制的股份数量依然远高于第三大股东所持有的股份数量，不会对申请人控制权造成影响。
第二、申请人的股权结构相对分散，除包括控股股东、实际控制人在内的前三大股东外，其他单一股东所持股份均不足5%，且申请人未了解到任何其他股东之间存在一致行动关系，因此其他股东对申请人控制权变动造成的影响很小。
第三、申请人控股股东、实际控制人股权质押的质押权人比较分散，所质押股份并非集中质押给某一个主体，且质押权人全部为金融机构，股权质押时亦未就已质押的股权有过任何表决权的约定；同时，申请人上述股权质押期限相对分散，同时到期的股权质押比例较低；并且，申请人经营状况良好，已结项目的工程回款逐渐增加，对申请人现金流有较大的改善，故申请人上述股权质押所担保的借款同时发生风险的可能性较小。根据上述股权质押状况分析，从单一质押权人来看，所持质押股份数最多的单一主体可获得股份数为15,200,000股（约占申请人总股本的10.68%），依然低于实际控制人李毅、梁雪林所能实际控制的股份数，因此申请人实际控制人的地位也不会发生变化。
第四、上述股权质押绝大部分系为申请人及子公司的借款所做的担保，申请人及子公司目前经营状况良好，具有充足的偿债能力。另外，申请人本次募集资金到位后，将进一步缓解申请人流动资金压力，改善申请人财务状况，增强申请人的偿债能力，上述股权质押对应担保的借/贷款无法清偿的风险进一步降低。
第五、上述股权质押中有一笔系为实际控制人李毅个人贷款做的担保，金额较小，根据李毅个人资产情况，其不存在到期无法清偿贷款的风险。
综上所述，申请人控股股东、实际控制人所持有股份较高比例质押的情况，不会导致申请人控制权变动的风险。鉴于上述股权质押不存在导致控制权变更的风险，且其主要用于为申请人、控股子公司的资金需求提供担保，故该股权质押的状况不会对申请人的生产经营产生重大不利影响。
此外，申请人在《定向发行说明书》“四、本次定向发行相关特有风险的说明”中补充披露了“控股股东、实际控制人所持股份股权质押的风险”，认为鉴于目前股权质押主要系为申请人及子公司借款进行的担保，故如果上述被担保的借款集中发生无法清偿的情况，那么控股股东、实际控制人被质押的股权存在被强制执行的可能，从而可能会使控股股东、实际控制人对申请人的控制权受到不利的影响。
主办券商认为，申请人目前存在的股权质押情况不存在导致其控制权变更的风险。同时，因为上述股权质押绝大部分系为申请人或子公司借款提供的担保，所以不存在对申请人的生产经营产生重大不利影响的情形。
律师认为，控股股东、实际控制人股权质押的情况不会导致申请人控制权变动的风险，也不会对申请人的经营管理产生任何不利影响或风险。
　　4、关于开立募集资金账户
　　审核中关注到，申请人未披露是否已开立募集资金账户。对此，请申请人披露是否已开立募集资金专项账户。如尚未开立，请按照《挂牌公司股票发行常见问题解答（三）——募集资金管理、认购协议中特殊条款、特殊类型挂牌公司融资》的要求，开立本次发行的募集资金专项账户。同时，请主办券商、律师核查并发表明确意见。
申请人补充披露：
申请人已根据相关规定，在宁波银行北京分行营业部开设了募集资金专项账户，账户信息如下：
账户名称： 鸿鑫互联科技（北京）股份有限公司
开户银行： 宁波银行北京分行营业部
银行账号： 7701 0122 0007 03906
该募集资金专项账户仅用于存储、管理申请人股票发行的募集资金，不存放非募集资金或用作其他用途。
主办券商认为，申请人根据《关于发布<挂牌公司股票发行常见问题解答【三】——募集资金管理、认购协议中特殊条款、特殊类型挂牌公司融资>的通知》（股转系统公告【2016】63号）及制定的《募集资金管理办法》的相关规定，已开立了募集资金专项账户，挂牌公司已经建立募集资金存储、使用、监管和责任追究的《募集资金管理办法》等内部控制制度，明确募集资金使用的分级审批权限、决策程序、风险控制措施及信息披露要求。
律师认为，申请人已制定募集资金管理的相关制度，已就按照要求设立募集资金专户并签订三方监管协议事项经董事会审议通过，已设立用于存放募集资金的专用账户，符合《挂牌公司股票发行常见问题解答（三）》中关于募集资金管理的相关要求。
　　5、关于内部控制是否有效
审核中关注到，申请人2016年度及2017年1-6月存在大额未经决策程序、未及时进行信息披露的关联交易。北京证监局于2017年8月1日对申请人采取了出具警示函的监管措施，全国股转公司于2017年10月17日对申请人采取了出具警示函的自律监管措施。对此，请申请人补充披露，针对以上事项，申请人是否已整改完毕，整改措施是否有效，公司治理、内部控制是否有效运行。同时，请主办券商、律师、会计师核查并发表明确意见。
申请人补充披露：
　 （1）申请人关于治理违规、信息披露违规情况
申请人存在未经决策、未及时进行信息披露的关联交易，违反了《全国中小企业股份转让系统挂牌公司信息披露细则（试行）》（以下简称《信息披露细则》）第三十五条的规定， 构成公司治理违规、信息披露违规。
申请人董事长李毅未按规定对申请人的资金划拨进行把控，未能忠实勤勉地履行职责，违反了《全国中小企业股份转让系统业务规则（试行）》（以下简称《业务规则》）1.5条关于“申请挂牌公司、挂牌公司的董事、监事、高级管理人员应当忠实、勤勉地履行职责，保证公司披露信息的真实、准确、完整、及时、公平”的规定。
　 （2）申请人关于治理违规、信息披露违规情况的整改措施
申请人高度重视上述问题，吸取教训，严格按照业务规则的规定针对以上违规行为进行整改，坚决杜绝类似问题再次发生，并采取整改措施如下：�补充履行关联交易决策程序；‚补充履行信息披露义务；ƒ完善公司治理情况，董事会审议通过了《防范控股股东、实际控制人及其他关联方占用公司资金管理制度》、《备用金管理制度》两项制度并公告，避免类似事件再次发生，加强财务管理，提高财务规范水平；④董事、监事和高级管理人员已积极参加主办券商针对关联交易、资金占用以及信息披露等内容的培训；⑤清理不合规的资金往来，截至《定向发行说明书》签署日申请人未再新发生不合规的资金往来。
　 （3）后续规范措施
2017年9月26日，申请人控股股东、实际控制人就关联方资金往来事项出具承诺，承诺申请人清查关联资金往来情况，并严格遵守《公司章程》、《中华人民共和国公司法》、《中华人民共和国证券法》以及全国股转系统相关规定，加强内部管理，避免与关联方资金往来的发生。
同时，申请人将积极参加主办券商以及监管部门提供的各类相关培训并继续督促公司董事、监事、高管及实际控制人加强学习《全国中小企业股份转让系统挂牌公司信息披露细则（试行）》、《非上市公众公司监督管理办法》等相关政策法规，提高申请人信息披露的规范性和准确性。
（4）整改效果和公司治理、内控情况
　　申请人补充履行关联交易决策程序，补充履行信息披露义务，完善公司治理，清理不合规的资金往来，截至本定向发行说明书签署日，违规情况已经整改完毕。
　　申请人依据《公司法》、《业务规则》、《信息披露细则》及相关监管规定，并在主办券商的督导下完成相关整改措施，自申请人接到北京证监会行政监管措施决定书次月起截至定向发行说明书签署日申请人未再新发生不合规的资金往来。
　　申请人完善了公司治理及内控制度，审议通过并有效实施了《防范控股股东、实际控制人及其他关联方占用公司资金管理制度》、《备用金管理制度》两项制度，建立了长效机制，公司治理、内部控制得到有效运行。
主办券商认为，申请人已经整改完毕，整改措施有效，公司治理、内部控制制度有效运行。
律师认为，申请人已对与关联方之间发生大额资金往来的情况进行了有效的整改和规范，所采取的措施符合相关法律法规且得到了有效执行，公司治理、内部控制有效运行，截至补充法律意见书出具之日，申请人未再发生新的不合规的关联交易情形。
会计师认为，针对报告期内存在的信息披露不规范的行为，申请人已经整改完毕，整改措施有效，公司治理、内部控制制度已经得到有效运行。
6、关于收入
申请材料显示，申请人施工项目采用完工百分比法确认收入。对此，请申请人补充披露完工进度的确认方法及依据、报告期内收入与经营性活动产生的现金流入的匹配关系。同时，请主办券商及会计师核查收入的真实性、准确性及完整性，申请人完工百分比法使用是否符合准则要求，并发表明确意见。
申请人补充披露：
（1）收入的确认方法、原则及依据
申请人根据企业会计政策，对工程施工的收入，在建造合同的结果能够可靠估计的情况下，于资产负债表日按照完工百分比法确认合同收入和合同费用。合同完工进度按累计实际发生的合同成本占合同预计总成本的比例确定。
其中，合同预计总成本包括项目材料成本、劳务费及其他费用。 实际发生的合同成本是指己安装的材料成本、劳务费及其他费用。计算累计完工进度后，合同总收入乘以完工进度扣除以前会计期间累计已确认收入后的金额，确认为当期合同收入；同时，按照合同预计总成本乘以完工进度扣除以前会计期间累计已确认成本后的金额，确认为当期成本。在合同实施完工后，根据申请人与业主方最后的结算金额，调整结算当期的营业收入与营业成本。
（2）报告期内收入与经营性活动的现金流入的匹配关系
申请人报告期内收入及现金流入情况：
单位：元
	　　　　　 年度　　　　　　　　　　 项目名称
	2015年
	2016年
	2017年1-6月

	工程收入
	419,040,326.61
	563,348,639.17
	223,314,195.12

	经营活动现金流入
	367,483,454.27
	557,684,732.76
	333,438,123.59

	其中：销售商品/提供劳务发生的现金流入
	319,042,071.07
	552,486,886.94
	183,999,294.29

	其中：其他与经营活动有关的现金流入
	48,441,383.20
	5,197,845.82
	149,438,829.30


注：其他与经营活动有关的现金流入主要为履约保证金、员工借款报销等。
申请人承揽玻璃幕墙等工程项目，工程项目收入按完工百分比确认，而项目结算需待工程完工后才能进行结算，结算时还需按甲方要求留存质保金，待质保期结束后全部工程款项收回，故申请人收入确认与经营性活动现金流入存在时间上的差异。2015年申请人挂牌后，随着业务量的增长，工程项目前期垫付工程款，到2016年逐步收回款项，因此2015年经营性现金流入小于工程收入；2016年经营性现金流入逐渐增长，一方面由申请人业务建设周期所决定的；另一方面，申请人也加紧了工程尾款催收的进度，部分前期工程进行完工结算，结算款项集中收回导致现金流入逐渐增加，逐步缩小与收入确认的差距；2017年1-6月经营性活动的现金流入远高于收入确认金额，主要因为该期经营性活动现金流入中包含：销售商品、提供劳务收到的现金183,999,294.29元和收到其他与经营活动有关的现金149,438,829.30元两部分，收到其他与经营活动有关的现金中包含集团内部往来款项及关联方借款共计12,799.94万元（2015年、2016年不存在此类情况）。
综上所述，报告期内，申请人收入与经营性活动的现金流入相匹配，符合申请人行业特征和收入确认的原则。
主办券商和会计师认为，申请人使用完工百分比法进行收入确认符合准则的相关要求，报告期内申请人工程项目的收入真实、准确、完整。
 7、关于毛利率
审核中关注到，申请材料披露工程施工类企业普遍毛利率较低。对此，请申请人结合同行业可比公司情况分析毛利率的合理性，说明存在差异的原因。同时，请主办券商及会计师核查并发表明确意见。
申请人补充披露：
申请人选取了同行业的两家创新层、一家基础层挂牌公司及两家A股上市的企业对毛利率情况进行如下对比分析：
	公司名称
	2017年1-6月
	2016年度
	2015年度

	申请人
	21.35%
	16.21%
	18.79%

	中标集团（833014）
	17.42%
	17.64%
	18.37%

	蓝波绿建（430678）
	14.71%
	19.02%
	18.10%

	建安股份（870351）
	14.24%
	18.91%
	18.16%

	嘉寓股份（300117）
	17.21%
	14.47%
	17.21%

	维业股份
（300621）
	13.93%
	13.40%
	15.81%


注：以上数据根据挂牌公司的公开资料计算
通过对上述列表数据的分析，申请人2015年度、2016年度毛利率与同行业企业基本持平，不存在较大差异的情形。2017年上半年度毛利率略高于同行业，原因系申请人进一步巩固了与中建集团、碧桂园集团等国企及知名上市房地产企业的合作，保证了申请人基础业务的稳定；同时，申请人进一步提高建材供应的装配化水平，完善供应链，在保证建材供应稳定的基础上，进一步优化申请人内部管理及预决算分析，进一步降低了工程成本，由此出现了毛利率略高于同行业的结果。
主办券商和会计师认为，申请人2015年度、2016年度毛利率与同行业企业基本持平，2017年上半年度毛利率略高于同行业主要是申请人加强与知名房地产企业的合作，提高建材供应的装配化水平，完善供应链，保证建材供应稳定，优化申请人内部管理等措施形成的，原因合理，符合申请人和市场实际情况。
三、合规性审核意见
根据申请人提交的申请文件以及对反馈意见的回复，我会认为，申请人信息披露基本符合《公司法》、《证券法》、《管理办法》、《非上市公众公司信息披露内容与格式准则第3号——定向发行说明书和发行情况报告书》、《非上市公众公司信息披露内容与格式准则第4号——定向发行申请文件》等法律法规的规定，相关中介机构已就本次申请的相关问题依法发表了明确的意见。据此，我会同意鸿鑫互联科技（北京）股份有限公司向特定对象发行股票的申请。
