关于北京星和众工设备技术股份有限公司申请向特定对象发行股票的审核意见

 一、审核情况
（一）申请人基本情况
申请人全称为“北京星和众工设备技术股份有限公司”（证券代码：430084，创新层），住所地为北京经济技术开发区荣昌东街6号1号楼6419室，成立于2003年5月22日，于2008年12月16日改制为股份公司，并于2011年3月28日在全国中小企业股份转让系统（以下简称全国股转系统）挂牌公开转让。截至股权登记日（2016年10月10日），申请人在册股东人数为609人。
申请人法定代表人为杨放光，无实际控制人，注册资本为6,630万元。申请人主营业务为主要从事智能成套设备的销售、研发、制造、工程、服务等业务。
（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2016年12月20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《公众公司办法》）、《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，并于2017年12月29日书面反馈申请人。2017年1月22日，申请人与主办券商以财务报表有效期即将期满为由，向办公厅受理处书面申请中止审查。2017年6月19日，申请人与主办券商提交了恢复审查申请以及更新后的反馈意见回复。
全国股转系统就本次发行出具了《北京星和众工设备技术股份有限公司股票发行的自律监管情况函》，确认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
（一）关于员工知情情况
审核中关注到，本次发行对象主要为员工。申请人报告期内收入下滑，最近一期净利润大幅下降。对此，要求申请人补充披露：发行对象中的员工是否已知悉公司实际经营情况，并进行风险提示。请主办券商核查并发表明确意见。
申请人回复称：
本次股票发行对象中申请人员工共计25名，其中包括申请人董事长杨放光及21名核心员工、3名高级管理人员，均签署了《对公司实际经营情况知悉确认书》，对申请人报告期内营业收入、净利润、经营活动现金流等主要财务数据的变动情况及变动原因表示了解，并对申请人的实际经营情况表示知悉，由于申请人近两年一直处于产业转型阶段，经营业绩及净利润有较大程度下滑，若转型不能顺利成功，对申请人持续经营能力将造成重大影响，申请人已对上述人员进行了风险提示。
主办券商认为，申请人已在全国中小企业股份转让系统信息披露平台（www.neeq.cc）及时披露了定期报告，投资者及参与本次股票发行的认购对象可从该信息披露平台知悉申请人实际经营情况，保障了本次股票发行对象的知情权。主办券商核查了本次发行对象中员工签署的《对公司实际经营情况知悉确认书》，并访谈了员工，认为本次发行对象中的员工已知悉申请人实际经营情况，且申请人已对其作了风险提示。
　　（二）关于募集资金用途
审核中关注到，本次发行募集资金2,958万元，拟用于江西星分子公司增资，用于建设干法双拉高端动力锂电池隔膜生产线。但申请人没有结合项目立项文件、施工预算、采购协议及其他资金使用计划量化说明资金需求和资金投入安排。对此，要求申请人按照《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》的有关规定，结合项目立项文件、工程施工预算、采购协议及其他资金使用计划量化说明资金需求和资金投入安排。同时，请主办券商、会计师、律师核查并发表明确意见。
申请人回复称：
本次发行募集资金主要用于对控股子公司江西星分子材料科技股份有限公司增资2958万元，建设3#干法双拉高端动力锂电池隔膜生产线项目。预计2017年7月募集资金到位，开始正式投入使用，2018年2月项目建设完成后使用完毕。募集资金使用计划表见下表：
	资金使用内容
	资金使用时间
	金额(万元)

	一、主生产线费
	2017年7月-12月
	2,260.00

	二、配套设施
	2017年7月-2018年2月
	280.00

	三、项目产品调试费用
	2018年1月-2018年2月
	162.00

	四、铺底流动资金
	2017年11月-2018年2月
	256.00

	合计
	—
	2,958.00


本次资金使用计划的测算依据：
（1）主生产线费：指干法双拉高端动力锂电池隔膜生产线，主生产线预计投入募集资金2,260万元。测算价格是在1#线造价2460万元的基础上降至2260万元，在1#线的基础上，申请人拥有了研发制造经验，故可共计节省200万研发和制造费用。合同约定：30%预付款678万元，在签订合同后支付；50%发货款1130万元，在发货前支付；15%验收款339万元，在验收完成后支付；5%质保金113万元，在质保期满后支付。
（2）配套设施：拟建设的3#线项目的配套设施主要包括车间净化设施和配电设施两个方面，按1#线实际支出计算，车间净化设施费用为180.018万元，配电设施费用为100.30万元，配电设施费用明细详见下表，配套设施费用共计约280万元。
车间净化费用明细表
	车间净化费用
	预算金额（元）

	净化通风部分
	703,380.00

	彩钢板隔断吊顶装饰部分
	483,300.00

	照明电器部分
	129,000.00

	空调机组冷冻部分
	484,500.00

	合计
	1,800,180.00


配电设施费用明细表
	配电设施费用
	预算金额（元）

	直接工程费
	66,000.00

	主材设备费
	805,000.00

	供电部门费用
	132,000.00

	合计
	1,003,000.00


（3）产品调试费：产品调试预计两个月时间，耗用原料60吨，计80万元；电能消耗50万元；人工费用22万元；其他低值易耗品、办公、邮寄等费用10万元。详细预算过程如下表：
生产线产品调试费用明细表
	费用名称
	数量（两个月）
	金额（元）
	备注

	原材料（聚丙烯）
	60吨
	800,000.00
	每月150万平米，每吨生产5万㎡，每吨单价1.33万元

	电费
	70.4万度
	500,000.00
	每小时用电490度，每度电平均价格0.71元

	人工费
	 
	220,000.00
	三班倒工作制，每班15人，人均工资2440元

	其他
	 
	100,000.00
	 

	合计
	 
	1,620,000.00
	 


（4）铺底流动资金：298万元，按总预算的约10%预计，主要用于不可预见的主生产线技术升级、额外的调试费用和可能的配套设施等，该项费用中约85%由募集资金提供，剩余部分由自有资金补足。
（5）项目的公辅设施及生产厂房已建成，无需再投入。
主办券商、律师、会计师认为，申请人募集资金需求及资金投入安排合理，本次股票发行募集资金用途具有可行性和必要性；申请人能够保证募集资金按计划合理使用。
　　（三）关于环评批复
　　审核中关注到，申请人披露了江西星分子公司获得了环评批复情况，但没有披露环评批复是针对前两条已经投产的生产线还是本次募集资金拟投向的第三条生产线。对此，要求申请人补充披露江西星分子公司2015年9月2日获得的环评批复、9月3日获得的验收监测报告是否包含本次募投项目涉及的生产线。如否，请说明本次募投项目是否已获得环评批复。请主办券商、律师核查并发表明确意见。
　　申请人回复称：
　　江西星分子公司2015年9月2日已获得宜春市环境保护局《关于江西星分子材料科技股份有限公司新建年产35700万平方米锂离子动力电池高端膜项目环境影响报告表的批复》（宜环评字【2015】149号），本次批复是预计年产35700万平方米锂离子动力电池隔膜全部项目的总批复，包括江西星分子公司已投产的第一条线、在建的第二条线、本次募投的第三条线以及后续生产线项目。2016年9月3日，宜春市环境监测站出具《建设项目竣工环境保护验收监测》报告（（2016）第y071号），对江西星分子公司一期项目（一期2400万平方米）竣工进行环境保护验收监测。对于申请人已投产的第一条线进行的验收监测，不包括江西星分子公司在建的第二条线及本次的募投项目，第二条线正在建设，尚未投产，不在一期项目验收范围内。本次募投项目建设完成后，江西星分子公司将积极配合环保部门进行环境保护验收。
主办券商、律师认为，江西星分子公司2015年9月2日获得的《关于江西星分子材料科技股份有限公司新建年产35700万平方米锂离子动力电池高端膜项目环境影响报告表的批复》（宜环评字【2015】149号）包括江西星分子公司已投产的第一条线、在建的第二条线、本次募投的第三条线以及后续生产线项目，江西星分子公司2015年9月2日获得的《建设项目竣工环境保护验收监测》（（2016）第y071号）是对申请人已投产的第一条线进行的验收监测，不包括本次募投的第三条生产线。
　　（四）关于前次终止发行的原因
审核中关注到，2016年6月16日，申请人发布股票终止发行的公告，该次发行经我会核准。对此，口头要求申请人补充披露前次终止发行的原因，前次发行核准后业绩是否发生重大不利变化。请主办券商、会计师核查并发表明确意见。
申请人回复称：
申请人于2015年5月7日召开2015年第一次临时股东大会，会议审议通过了申请人拟在全国中小企业股份转让系统定向发行股票等相关议案。申请人此次股票发行前股东人数超过200人，需要向证监会申请核准。2015年7月9日，申请人取得证监会核发的《关于核准北京星和众工设备技术股份有限公司定向发行股票的批复》（证监许可【2015】1506号）。此次定向发行价格为人民币5.5元/股，发行股票不超过1690万股（含本数）人民币普通股，募集资金不超过人民币9,295万元（含本数）。
注1：三板成指为全国中小企业股份转让系统成份指数的简称；
注2：星和股价*100仅为与三板成指的走向趋势对比方便，不代表任何实际意义。
由上图可见，从2015年5月起，全国股份转让系统三板成指开始下滑，受整个股票交易市场行情整体下行的影响，申请人股价也随之下跌。申请人在2015年7月9日取得证监会核准批复当日的股价为5.05元/股，低于本次的发行价格。从2015年7月9日申请人取得证监会的核准批复到2016年6月16日申请人发布股票终止发行公告期间，申请人在二级市场股价除2015年7月10日、8月7日、8月10日至11日、8月21日、11月16日至30日间共16个交易日收盘价高于5.5元/股（含）外，申请人在二级市场的股价均低于股票发行价格，在此期间申请人曾多次与此次定增的投资者沟通股票发行认缴意愿，投资者对是否认缴申请人股票持观望态度。因申请人此次股票发行的目的是为了扩展申请人主营业务，补充流动资金，开发新产品，鉴于此次股票发行核准批复函有效期为12个月即将届满，整个股票交易市场行情不乐观，申请人决定终止此次股票发行并采取适度扩大银行承兑汇票额度和以融资租赁销售等方式加快公司营运资金的周转，并于2016年6月16日召开第三届董事会第十次会议及2016年7月2日召开2016年第三次临时股东大会，审议通过了《关于终止公司发行股票的议案》。此次股票终止发行不存在申请人财务数据有舞弊情形被举报或与投资者发生纠纷等不利于申请人股票发行的相关情形。
申请人此次股票发行核准前即2014年的营业收入为301,441,731.71元，净利润为23,316,048.30元，每股收益为0.35元；核准后当年即2015年的营业收入为248,833,821.51元，净利润为26,221,141.15元，每股收益为0.40元。申请人在取得证监会核准批复后的营业收入呈现下降趋势，与国内外市场的经济下行影响及申请人内部的销售发展战略紧密相关，但申请人2015年的净利润和每股收益较2014年均有所增长，因此申请人此次核准发行后业绩收入虽有下降，可能在一定程度上对申请人的股价产生不利影响，但并不属于重大不利变化。
主办券商、会计师认为，此次股票终止发行主要是受全国股转系统股票交易市场行情整体下行的影响，二级市场股价长期低于股票发行价格，参与此次定增的投资者对是否认购申请人股票持观望态度。申请人基于此次股票发行核准批复函有效期为12个月即将届满，整个股票交易市场行情不乐观，决定终止此次股票发行。申请人此次核准发行后业绩收入虽有下降，可能在一定程度上对申请人的股价产生不利影响，但并不属于重大不利变化。
　　（五）关于盈利情况
　　审核中关注到，报告期内申请人营业收入逐期下降，而毛利率不断上升，自17.68%升至42.66%。2016年上半年净利润为180.93万元，而2015年度净利润为2,638.02万元。对此，要求申请人结合实际经营和业务开展情况，补充披露：（1）报告期内开展的主要业务、具体的收入确认政策，以及是否符合企业会计准则的规定；（2）营业收入逐期下降的具体原因；（3）毛利率上升的具体原因，是否与营业收入变动情况相匹配；（4）最近一期净利润大幅下降的具体原因，同时结合期后情况说明申请人经营是否存在重大不利变化，是否影响企业持续经营能力，并进行重大事项提示。同时，请主办券商、会计师核查并发表明确意见。
　　申请人回复称：
　　报告期内，申请人主要销售各种酸洗生产线、镀锌（锡）生产线、彩色涂层生产线、电解脱脂生产线及冷轧机组等大型机械设备。内销产品收入确认需满足以下条件：以向客户取得的项目试生产报告确定的试生产时间为收入确认时点，未向客户取得项目试生产报告的，以项目验收报告确定的试生产时间为收入确认时点。外销产品收入确认需满足以下条件：申请人已根据合同约定将产品报关、离港，取得提单，且产品销售收入金额已确定，已经收回货款或取得了收款凭证且相关的经济利益很可能流入，产品相关的成本能够可靠地计量。产品的具体收入确认政策符合企业会计准则的规定。
　　申请人2014年度、2015年度、2016年度的营业收入分别为301,441,731.71元、248,833,821.51元和245,846,996.43元，报告期内逐期下降，2016年度与2015年度相比基本持平。申请人2015年度和2016年度营业收入较2014年度下降的主要原因是：一是从国内市场的经济情况来看，申请人主要提供金属板带材专用设备，所在的行业及下游行业与钢铁、房地产、建筑、材料等行业关联度很高，由于2014年度和2015年度国内经济处于下行阶段，钢铁、房地产、建筑、材料等行业受影响尤为严重，申请人的销售不可避免地受到了冲击，原处于谈判中且预计能签订的销售合同都搁置或延期，部分执行过程中的项目由于客户原因暂停，暂停项目如山东恒达130m/min 、150m/min镀锌生产线等，较大程度的影响了项目完工和资金回笼；二是从国外市场的经济情况来看，申请人重点国外客户所在的越南、印度和俄罗斯等国家经济不景气，也对申请人业绩产生不良影响，2014年度、2015年度、2016年度出口销售收入分别为33,740,675.08元、13,438,927.16元和1,349,591.54元，占当期全部销售收入的比例分别为11.19%、5.40%和0.55%；三是从申请人内部销售发展战略来看，申请人增加了新能源汽车锂电池隔膜材料项目和智能机器人项目的研发与市场开拓，主动放弃现有主营产品中利润低和回款条件不好的项目，也在一定程度上影响了经营业绩。
　　从2015年度半年度和2016年半年度的营业收入对比情况来看，2015年半年度、2016年半年度的营业收入分别为150,516,782.69 元和64,312,303.73元，下降57.27%，降幅较大，主要原因是2015年度国内经济下行，受此影响申请人在2015年度签订的销售合同减少，由于申请人项目工期较长，约为10个月左右，因此，2015年度签订的销售合同额减少直接造成了2016年上半年完工确认收入的项目相应减少；2016年上半年申请人签订销售合同额较大，但由于项目工期的原因未能在本期完工确认收入，因此2016年半年度的营业收入较2015年半年度的营业收入下降较多。
　　2014年度、2015年度、2016年度的毛利率分别为17.68%、26.49%和27.68%，报告期内逐期上升，主要原因是：一是申请人主动放弃了现有主营产品中利润低和回款条件不好的项目，虽然整体上表现为营业收入减少，但提升了产品质量、完工项目优质，利润较高，毛利率上升与营业收入变动相匹配；二是申请人加强技术设计能力，从设计上优化单机及生产线方案，进一步指导供应商在设计技术上创新，达到了从源头上控制成本的目的；三是申请人加强内部采购管理，在钢材价格下降的同时，降低供应商的报价，并从生产制造和现场安装质量上进一步提高管理效率，降低不必要的售后成本，从而实现毛利率的提高；四是申请人附加值高的技术开发等收入逐期增加，一定程度上提高了项目的毛利率水平；五是申请人采取了将项目预算与绩效挂购等激励员工控制成本的措施，取得了较好的效果。
　　2015年半年度、2016年半年度的毛利率分别为19.85%和42.66%，毛利率上升较快，波动较大，主要原因是：一是2016年上半年完工的霸州新亚和鞍山神龙项目，项目经理对于在生产线制造安装调试上时间进行优化合理安排、质控人员要求供应商严格按照标准加工，申请人通过以上手段提升了产品质量同时提高了售价，通过优化产品设计降低成本，从而提高了产品毛利率；二是2016年上半年申请人销售给北京亦庄国际融资租赁有限公司的霸州新亚720mm带钢连续式酸洗生产线销售收入为38,769,230.74元（占当期全部销售收入的60.28%），由于申请人对该融资租赁承担了回购义务，考虑到该项目还款有一定的违约风险，申请人提高项目的利润水平，毛利率达57.30%，毛利率较高，对2016年上半年的毛利率有较大影响，但从整个年度来看，2016年度27.68%的毛利率与2015年度的26.49%的毛利率并无较大变化。
　　2016年半年度、2015年半年度归属于挂牌公司股东的净利润分别为1,809,330.05元、11,491,804.06元，下降了84.27%，主要原因有以下三个方面：（1）从2015年度半年度和2016年半年度的营业收入对比情况来看，2015年半年度、2016年半年度的营业收入分别为150,516,782.69 元和64,312,303.73元，下降57.27%，降幅较大，主要原因是2015年度国内经济下行，受此影响申请人在2015年度签订的销售合同减少，由于申请人项目工期较长，约为10个月左右，因此，2015年度签订的销售合同额减少直接造成了2016年上半年完工确认收入的项目相应减少；2016年上半年申请人签订销售合同额较大，但由于项目工期的原因未能在本期完工确认收入，因此2016年半年度的营业收入较2015年半年度的营业收入下降较多。
　　（2）2016年上半年度管理费用较上年同期提高16.79个百分点，主要原因是：一是江西星分子公司开始生产运营，增加175万元管理费用；二是申请人适度增加管理人员及待遇，造成人力成本上升；三是申请人搬迁办公场所增加租金等105万元。
　　（3）申请人2016年上半年度资产减值损失853.80万元较上年同期上升205万元，该资产减值损失全部为计提的坏账准备（其中应收账款计提815.49万元，预付账款计提34.66万元，其他应收款计提3.65万元）。
　　2016年度归属于挂牌公司股东的净利润为17,164,278.58元，与2015年度归属于挂牌公司股东的净利润26,380,210.64元相比,下降幅度相对于半年度缩小。主要原因：一是申请人于2016年度签订合同金额为4.88亿元，2017年一季度签订合同金额为1.06亿元，签订合同金额较大，对申请人经营业绩带来利好影响；二是金属板带材行业在未来三年将维持2016年较好的行情，根据《国家环境保护标准“十三五”发展规划》，环保部将发布约800项环保标准，包括质量标准和污染物排放(控制)标准约100项，对工业废弃物排放有更高要求，也会为金属板带材行业改造线项目带来新的商业机遇；三是锂电设备、锂电隔膜和机器人业务将会逐步进入快速成长阶段，《中国制造2025》中重点提及了大力推动十大重点领域突破发展包括高档数控机床和机器人、节能与新能源汽车等；《发改委<产业结构调整指导目录（2011年本）（修正）》锂离子电池属于第一类“鼓励类”第十九“轻工”类中的第16小类，明确了对动力电池、储能电池和正极材料发展的政策鼓励；十三五规划纲要中提及要大力发展高端装备与材料行业，申请人近两年开展的新业务均符合国家政策的导向，市场前景广阔。
　　此外，申请人对经营业绩下滑的风险进行了重大事项提示。
　　主办券商、会计师认为，申请人具体的收入确认政策符合企业会计准则的规定，申请人营业收入的下降、毛利率的变动与相关行业经济下行及申请人内部发展战略情况相符，具有合理性，由于营业收入的下降及管理费用、资产减值损失的上升，申请人2016年上半年净利润大幅下降，但根据申请人期后合同的签订情况、行业发展情况及新业务的开展情况，申请人经营目前不存在重大不利变化，不会影响持续经营能力。
　 （六）关于经营活动产生的现金流量
　　审核中关注到，2014、2015年，申请人经营活动产生的现金流量净额均为负，分别为-1,106.48万元、-3,384.23万元，而2016年上半年为2,273.71万元，较上期大幅增长。对此，要求申请人补充披露报告期内申请人经营活动产生的现金流量净额变动的具体原因，是否与盈利变动情况匹配。同时，请主办券商、会计师核查并发表明确意见。
　　申请人回复称：
　　2016年上半年、2015年上半年经营活动现金流净额分别为22,737,131.62元和12,377,527.72元，增幅83.70%，主要原因为：一是销售给北京亦庄国际融资租赁有限公司的生产线回款3,175.20万元，全部是银行电汇，因申请人与客户以银行承兑汇票方式结算项目款的金额占全部项目结算款的75%-85%，且申请人现金等价物不包括银行承兑汇票，故银行电汇收款对经营活动现金流净额影响较大；二是申请人向供应商的付款以银行承兑汇票方式为主，银行承兑汇票通过接受客户开具的承兑汇票和向银行申请开具两种主要方式取得，其中向银行申请开具的银行承兑汇票需要缴存30%～50%的保证金，该保证金占用申请人流动资金，将减少经营活动产生的现金流量净额。受2016年上半年正在执行项目较少的影响，相应向供应商付款减少，开具银行承兑金额较上年同期减少，支付的承兑保证金较少，导致经营性现金流量增加。
2014年度至2016年度将净利润调节为经营活动现金流量表如下：
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 　　单位：元
	项目
	2016年度
	2015年度
	2014年度

	净利润
	18,124,620.21　
	26,221,141.15
	23,316,048.30

	加：资产减值准备
	10,559,888.30 
	12,427,544.86
	1,948,188.56

	固定资产折旧、油气资产折耗、生产性生物资产折旧
	 4,337,125.15
	1,904,593.80
	1,796,378.02

	无形资产摊销
	 440,760.40 
	361,007.70
	209,140.59

	长期待摊费用摊销
	 241,911.12 
	 
	 

	处置固定资产、无形资产和其他长期资产的损失（收益以“－”号填列）
	 9,200.60 
	 
	442.99

	财务费用（收益以“－”号填列）
	 434,221.93
	-319,015.36
	-25,153.47

	投资损失（收益以“－”号填列）
	 -142,284.70 
	-1,273,184.71
	-1,855,555.54

	递延所得税资产减少（增加以“－”号填列）
	-1,047,001.26
	-2,216,978.10
	1,052,499.39

	存货的减少（增加以“－”号填列）
	-26,620,901.82　
	-22,336,586.09
	40,708,537.01

	经营性应收项目的减少（增加以“－”号填列）
	-35,624,049.03 
	-9,091,843.92
	63,268,432.97

	经营性应付项目的增加（减少以“－”号填列）
	 28,679,646.99　 
	-39,518,958.05
	-141,483,800.74

	经营活动产生的现金流量净额
	　 -606,862.11 
	-33,842,278.72
	-11,064,841.92


2014年度、2015年度、2016年度的经营活动现金流净额分别为-11,064,841.92元、-33,842,278.72元和-606,862.11元，净利润分别为23,316,048.30元、26,221,141.15元和18,124,620.21元，经营活动现金流净额与净利润存在较大差异，主要原因是：存货、应收账款占用了申请人较大的流动资金，自2014年下半年起，申请人尽管通过各种努力提高生产线产品质量，以进一步实现毛利率和净利润的增加，但报告期内受经济下行影响，生产线项目回款难度增加，收款金额减少，而材料采购、人工成本和期间费用降低有限所致，造成经营活动现金流量净额低于净利润的状况。
对报告期各年度净利润与经营活动现金流量净额差异较大的原因进行具体分析如下：（1）2014年度申请人经营性应付项目的减少高达141,483,800.74元，是造成当期经营活动现金流净额与净利润存在较大差异的主要原因，具体是应付票据到期支付24,326,000.00元，项目完工后确认收入结转预收账款95,509,647.88元。（2）2015年度申请人存货净增加22,336,586.09元，主要原因是2015年末在执行项目较多，累计采购货物较年初增加；经营性应收款等净额增加9,091,843.92元，原因是金属板带材专用设备行业普遍存在回款拖欠滞后，不能严格按照合同结算的情况，加之报告期内受经济下行影响，项目回款难度增加造成；经营性应付项目减少39,518,958.05元，主要是项目完工后确认收入结转预收账款造成；这三项共同形成了2015年度经营活动现金流净额与净利润存在较大差异。（3）2016年度申请人新签项目合同数量与金额均较大，采购额相应增加，造成期末库存较期初净增加26,620,901.82元；经营性应收款等净额增加35,624,049.03元，主要是金属板带材专用设备行业普遍存在回款拖欠滞后，不能严格按照合同结算的情况，加之报告期内受经济下行影响，项目回款难度增加造成；本年度内应付票据开具净增加和项目完工后确认收入结转预收账款两项主要因素致经营性应付项目增加28,679,646.99元；这三项共同造成2016年度经营活动现金流净额与净利润存在一定差异的主要原因。
鉴于申请人有充足的在执行合同，以及申请人将采取各项措施加大应收账款回收和存货的周转，使净利润现金流量含量更高，因此目前存在的经营活动现金流净额与净利润存在的差异不足以影响申请人的可持续经营能力。这种局面在2016年度有了较为明显的改善，虽然2016年度合并经营活动现金流净额为-606,862.11元，但2016年度母公司经营活动现金流净额为19,761,539.13元，2016年度母公司净利润为14,807,419.44元，母公司经营活动现金流净额与净利润相对匹配。造成2016年度合并经营活动现金流净额-606,862.11元与合并净利润18,124,620.21元存在较大差距的主要原因是子公司北京星和机器人自动化设备有限公司和江西星分子材料科技股份有限公司分别实现净利润2,751,909.09元和281,435.22元，但业务皆处于起步阶段，经营规模小且需要占用一定的流动资金，造成经营活动产生的现金流量净额分别为-9,971,750.92元和-9,357,400.95。
主办券商、会计师认为，报告期内申请人经营活动现金流量净额的具体变动与行业经济形势、实际业务执行情况、销售采购结算政策等具有较大的关联性，经营活动现金流量变动原因合理，与盈利变动情况相匹配，符合申请人的实际经营情况。
（七）关于应收账款
审核中关注到，报告期内申请人应收账款余额维持在1.3亿至1.4亿之间，应收账款周转率偏低。对此，要求申请人结合企业实际经营状况，补充披露：（1）报告期内主要客户情况以及应收账款构成情况；（2）对主要客户的销售政策、结算政策；（3）结合上述事项说明应收账款余额较高的具体原因；（4）应收账款期后回款情况；（5）应收账款坏账准备计提是否充分、合理，是否符合企业会计准则的规定。同时，请主办券商、会计师核查并发表明确意见。
申请人回复称：
　　报告期内主要客户情况以及应收账款构成情况
　　报告期内，申请人客户较为分散，应收账款分散程度也较高，2014年末、2015年末、2016年末余额50万元以上客户的应收账款分别为128,868,029.99元、143,820,116.42元、182,411,232.61元，占全部应收账款余额比例如下表。2014年末-2016年末前五名客户应收账款余额占全部应收账款的比例分别为30.51%、36.98%和53.22%，因2016年末天津市新宇彩板有限公司和河北兆建金属制品有限公司试生产后的项目资金暂时未能支付，造成2016年末前五名客户应收账款余额占比较2014年和2015年有所上升。截至2017年5月22日，天津市新宇彩板有限公司和河北兆建金属制品有限公司分别回款4,500,000元和8,850,000元，除此情况外，按客户分类的应收账款分散程度较高。近三年应收账款前五名客户的具体情况请详见下表。
2014年末-2016年末应收账款
单位：元
	年份
	2014年末
	2015年末
	2016年末

	50万元以上应收账款客户数量（家）
	39
	41
	35

	50万元以上应收账款合计
	128,868,029.99
	143,820,116.42
	182,411,232.61

	全部应收账款合计
	132,007,493.40
	148,334,752.23
	193,720,884.13

	50万元以上占全部应收账款比例
	97.62%
	96.96%
	94.16%


2014年12月31日应收账款前5名情况
	单位名称
	账面余额（元）
	占应收账款余额的比例(%)
	坏账准备

	山东恒达精密薄板科技有限公司
	 9,136,132.66 
	 6.92 
	 874,413.27 

	湖北江重机械制造有限公司
	9,098,358.77　
	 6.89 
	2,074,400.00 

	山东博兴县金泰利彩钢板有限公司
	 8,500,000.00 
	 6.44 
	 364,500.00 

	河北彦博彩涂板业有限公司
	 7,245,000.00 
	 5.49 
	 333,500.00 

	浙江华达钢业有限公司
	 6,292,740.00 
	 4.77 
	1,732,822.00 

	小计
	40,272,231.43 
	 30.51 
	5,379,635.27 


2015年12月31日应收账款前5名情况
	单位名称
	账面余额（元）
	占应收账款余额
的比例(%)
	坏账准备

	江苏江南冷轧薄板有限公司
	　　14,250,000.00 
	9.61
	　 607,500.00 

	浙江华达新型材料有限公司
	11,672,933.80
	7.87
	1,401,853.69

	河北彦博彩涂板业有限公司
	　　10,700,495.00 
	7.21
	　 643,996.00 

	山东恒达精密薄板科技有限公司
	　　 9,136,132.66 
	6.16
	 2,584,039.80 

	湖北江重机械制造有限公司
	9,098,358.77
	6.13
	9,098,358.77

	小计
	54,857,920.23
	36.98
	14,335,748.26


2016年12月31日应收账款前5名情况
	单位名称
	年末余额（元）
	账龄
	占应收账款年末余额合计数的比例（%）
	坏账准备年末余额

	天津市新宇彩板有限公司
	33,833,785.08 
	账期内、1年以内、1-2年、2-3年、3-4年
	17.47
	3,999,771.05 

	河北兆建金属制品有限公司
	25,000,000.00 
	账期内、1年以内
	12.91
	　995,000.00 

	山东省博兴县富祥物资有限公司
	24,500,000.00 
	账期内、1年以内
	12.65
	1,090,000.00 

	河北彦博彩涂板业有限公司
	10,700,495.00 
	 1年以内、1-2年、2-3年
	5.52
	1,662,020.75 

	山东恒达精密薄板科技有限公司
	 9,044,000.00 
	 2-3年、3-4年
	4.67
	8,495,200.00 

	合计
	103,078,280.08 
	 
	53.22
	16,241,991.80 


　 （2）对主要客户的销售政策、结算政策
　　报告期内，申请人对所有客户的销售与结算政策基本是统一的，申请人主营业务是母公司向客户提供大型成套专用设备，除个别项目采用融资租赁方式销售外，大多以完工进度结算，结算中应用最典型和广泛的具体政策是：签订合同后预收合同额30%的定金，生产线货物全部发出前收取合同额60%的货款，生产线调试合格后收取合同额5%的调试款，生产线质保期结束后收取合同额5%的质保金。
　　（3）应收账款余额较高的具体原因
　　申请人应收账款余额较高，具体原因为：根据与客户签订的销售合同中约定的结算政策，在生产线项目完工交付后，理论上应收到项目款的90%～95%，因金属板带材专用设备行业普遍存在回款拖欠滞后，不能严格按照合同结算的情况，加之报告期内受经济下行影响，项目回款难度增加，应收账款余额相对营业收入水平较高，属行业正常水平。
　　（4）期后回款及应收账款坏账准备计提情况
报告期各年应收账款账龄表
单位：元
	账龄
	2014年12月31日
	2015年12月31日
	2016年12月31日

	账期内
	20,673,136.23
	14,615,297.00
	17,292,224.14 

	1 年以内
	43,997,588.84
	56,805,729.09
	94,411,669.60 

	1-2 年
	34,672,348.65
	33,130,524.04
	28,238,925.18 

	2-3 年
	26,219,919.80
	27,319,454.45
	23,059,984.75 

	3-4 年
	6,381,259.88
	7,302,328.88
	20,087,037.18 

	4年以上
	63,240.00
	63,060.00
	1,532,684.51 

	合计
	132,007,493.40
	139,236,393.46
	184,622,525.36 


　　由上表报告期各年应收账款账龄表可看出，绝大部分应收账款在2年以内，2年以上应收账款增长幅度有限，总体上看保持着较好的回款状态。2年以内应收账款余额增长明显，主要是受报告期内经济下行影响，项目回款难度增加所致。随着经济形势的好转，特别是金属板带材专用设备行业的回暖，申请人将在2017年度制定并严格执行全员回款激励制度，按工作岗位实行有针对性的激励措施，销售人员的绩效须在项目回款实现后兑现，设计与生产人员以不出现质量缺陷而影响项目回款为条件兑现，售后服务人员加强与客户沟通，尽早解决项目业已存在的质量等问题，以促进回款；另一方面，申请人将与客户就2年以上应收账款进行谈判，以较小成本的债务重组方式加强回收，对恶意拖欠的将通过仲裁或诉讼的方式解决。但是如果申请人应收账款无法及时回收，或客户资金紧张不能及时付款，仍可能会加大应收账款发生坏账的风险，从而影响业绩。总体而言申请人应收账款产生坏账的风险是可控的。
　　截至2017年5月22日，按账龄列报的2016年12月31日的应收账款的期后回款情况如下表：
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 　　　　单位：元
	账龄
	回款金额

	账期内
	0.00

	1年以内
	32,472,878.12

	1-2年
	2,751,955.84

	2-3年
	3,198,166.04

	3-4年
	767,000.00

	4年以上
	0.00

	合计
	39,190,000.00


　　截至2017年5月22日，2016年12月31日的应收账款期后回款明细如下表：
单位:元
	客户名称
	2016年12月31日余额
	至2017年5月22日收款
	截至2017年5月22日余额

	一、期后回款客户明细
	　
	　
	　

	芜湖恒达薄板有限公司
	853,015.39 
	100,000.00 
	753,015.39 

	山东冠洲鼎鑫板材科技有限公司
	2,217,000.00 
	1,200,000.00 
	1,017,000.00 

	鞍山神龙腾达工贸有限公司
	3,047,121.88 
	1,500,000.00 
	1,547,121.88 

	山东东鼎轧钢有限公司
	1,953,000.00 
	40,000.00 
	1,913,000.00 

	天津市恒兴钢业有限公司
	4,370,566.04 
	2,000,000.00 
	2,370,566.04 

	河北彦博彩涂板业有限公司
	10,700,495.00 
	2,000,000.00 
	8,700,495.00 

	天津中集集装箱有限公司
	3,060,000.00 
	1,400,000.00 
	1,660,000.00 

	苏州扬子江新型材料股份有限公司
	2,880,000.00 
	2,000,000.00 
	880,000.00 

	青岛东方板业科技有限公司
	2,700,000.00 
	1,800,000.00 
	900,000.00 

	天津市新宇彩板有限公司
	20,300,000.00 
	4,500,000.00 
	15,800,000.00 

	山东省博兴县富祥物资有限公司
	24,500,000.00 
	11,800,000.00 
	12,700,000.00 

	霸州市胜芳万路建材有限公司
	3,125,000.00 
	2,000,000.00 
	1,125,000.00 

	河北兆建金属制品有限公司
	11,400,000.00 
	8,850,000.00 
	2,550,000.00 

	　　　 小计
	91,106,198.31 
	39,190,000.00 
	51,916,198.31 

	二、期后未回款客户余额小计
	102,614,685.82 
	0.00 
	102,614,685.82 

	应收账款余额合计
	193,720,884.13 
	39,190,000.00 
	154,530,884.13 


结合金属板带材专用设备行业特点，申请人应收账款结算方式及长期回款情况，申请人的坏账计提比例适当，报告期内申请人严格按照坏账政策计提坏账准备，坏账计提如下表所示，坏账准备计提充分、合理，符合企业会计准则的规定。
主办券商、会计师认为，申请人的应收账款余额较高主要与行业特点、开工项目、客户情况等相关；申请人的应收账款回款情况良好，能够按照坏账计提政策足额计提坏账准备，符合《企业会计准则》的规定。
（八）关于存货
　　审核中关注到，报告期内申请人存货余额逐期增加，自2014年末的1.37亿元升至2016年6月末的1.9亿元，存货周转率逐期下降。对此，要求申请人结合经营和业务开展情况，补充披露：（1）报告期内存货的具体构成、库龄情况，存货余额较大的具体原因；（2）存货跌价准备是否计提充分，是否符合《企业会计准则》的规定。请主办券商、会计师核查并发表明确意见。
申请人回复称：
　　（1）存货的具体构成，存货余额较大的具体原因
　　报告期内，申请人存货绝大多数是未完工生产线项目的采购成本，从材质上来说以钢材加工设备为主，这些设备主要包括：减速机、矫直机、挤干机、张紧机、收卷机、电控系统和电机等70多项。
2016年末存货按存货状态的具体构成情况表
单位：元
	项目
	年末余额

	
	账面余额
	跌价准备
	账面价值

	原材料
	122,059,842.82
	 
	122,059,842.82

	在产品
	41,103,334.13
	 
	　41,103,334.13 

	库存商品
	　 4,232,448.73 
	 
	　 4,232,448.73 

	周转材料
	　　 332,792.14 
	 
	332,792.14 

	合计
	 167,728,417.82 
	 
	 167,728,417.82 


2016年末存货按产品属性的具体构成情况表
单位：元
	序号
	存货明细
	存货余额

	1
	归属于生产线项目的存货
	161,750,213.44

	2
	锂电隔膜材料
	　　　　　　 5,978,204.38 

	合计
	 
	　　　　　 167,728,417.82


2016年末存货库龄表
单位：元
	入库时间
	账面价值
	账面价值占比

	2013年以前
	　　 2,800,675.19 
	1.67%

	2013年
	　 13,437,235.00 
	8.01%

	2014年
	　　 3,421,347.48 
	2.04%

	2015年
	　 29,281,000.89 
	17.46%

	2016年
	118,788,159.26
	70.82%

	合计
	167,728,417.82
	100.00%


　　2016年初以来申请人新签项目合同数量与金额均较大，采购额相应增大，因此2016年6月末库存有较高增加，达1.90亿元，随着项目在2016年内的完工，2016年12月末库存降至1.68亿元，截至2016年12月31日归属于正在执行中的项目存货明细见下表。
截至2016年12月31日归属于正在执行中项目存货明细表
单位：元
	项目
编号
	　项目名称
	合同总金额
	存货余额

	16001
	印尼热镀铝锌生产线
	32,025,488.00
	11,892,711.69

	16003
	俄罗斯彩涂生产线
	10,157,615.00
	5,859,122.65

	16016
	土耳其脱脂生产线
	9,951,136.00
	5,283,654.13

	16019
	天津镀铝锌硅生产线-1
	32,000,000.00
	21,447,350.06

	16023
	孟加拉彩涂生产线
	24,679,000.00
	15,345,443.77

	16025
	霸州酸洗生产线
	6,500,000.00
	4,905,366.81

	16032
	霸州酸洗生产线
	6,000,000.00
	2,183,384.62

	16033
	霸州酸洗生产线
	6,200,000.00
	4,654,636.76

	16037
	天津彩涂生产线
	18,000,000.00
	13,072,722.26

	16038
	天津彩涂生产线
	18,000,000.00
	13,063,833.20

	16039
	宝钢彩涂生产线
	19,000,000.00
	12,663,745.70

	16040
	深圳生产线系统改造
	2,200,000.00
	1,484,897.42

	17001
	苏州印花生产线
	12,600,000.00
	8,490,710.85

	17002
	苏州印花生产线
技术开发
	1,000,000.00
	0.00

	17003
	新疆镀铝锌硅生产线
	31,500,000.00
	22,882,910.67

	17005
	印度镀锌线改造
	1,930,152.00
	0.00

	17008
	鞍山彩涂线
	19,000,000.00
	12,333,747.87

	17010
	阿联酋镀锌生产线
	26,809,770.00
	6,185,974.97

	合计
	-
	277,553,161.00
	161,750,213.43


 　 申请人存货是否采购以及采购金额的大小，取决于正在执行的生产线项目进度，具体是：项目合同签订且收到预收款后，申请人即开始项目总体设计与单机设计，并按照设计要求向供应商采购建造项目的单机存货，随后按项目安装计划由供应商直接向项目现场发货；无论该存货是否发往项目现场，只要生产完工并经验收，申请人即确认为存货。
　　截至2016年12月31日，申请人正在执行中的项目合同额达2.78亿元，归属于项目的存货余额为1.62亿元，全部存货余额与全部项目合同额比为58.27%，单个项目存货余额与单个项目合同额比在合理范围内，属项目正常存货余额水平。
申请人向客户提供的产品是生产线项目，在收到客户项目预收款和发货款后，即采购项目需用的存货，随着项目的安装调试，存货将全部领用，截至2016年末正在执行的合同额为2.78亿元，远高于存货的账面价值，且报告期内，无已发生采购而终止执行的项目，因此存货不存在减值迹象。根据历史经验，即使因项目停止等原因存货未能领用，因存货在项目上通用性较高，部分仅需要适当加工即可在不同项目上安装使用，经测算，每条生产线项目存货可变现净值均高于单个项目的存货账面价值，因此判断不存在存货跌价的风险，故申请人未对存货计提存货跌价准备，符合《企业会计准则》的规定。
主办券商、会计师认为，申请人的存货余额较高与申请人的产品特点、采购政策、项目周期具有非常密切的相关性，申请人的实际存货水平与业务执行情况相吻合，各类存货的可变现净值的确定依据合理，符合《企业会计准则》的规定。
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，我会同意北京星和众工设备技术股份有限公司向特定对象发行股票的申请。
 
