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曾因内控制度存疑被否

不差钱的顶点软件上市募资胜算几何
曾因内控制度存疑被否
近日，顶点软件在证监会官

网披露招股书闯关IPO，顶点软
件并非首次向A股市场发起冲
击，此前该公司曾于2014年谋求
上市， 因在内控制度上存疑，顶
点软件首次闯关失败。

北京商报记者在登录证监

会官网后，以“顶点软件”为关键
字进行搜索，发现顶点软件曾于
2014年5月8日报送过首次公开
发行招股说明书申报稿，而根据
创业板发审委2014年第21次工
作会议审核结果显示，福建顶点
软件股份有限公司的首发未通

过，意味着公司首次谋求上市的
计划落空，在顶点软件被否当日
监管层并未披露原因。

两个月后，证监会公布一份
关于不予核准顶点软件首次公

开发行股票并在创业板上市的

申请决定，内控制度则成了公司
上市的“拦路虎”。据公告，发审
委在审核中关注到，顶点软件定
制软件业务的项目实施人员存

在多个项目复用的情形，但未能
建立有效的内部控制制度合理

保证按单个项目准确归集核算

人工成本，或将实施人员人工成
本在各项目之间准确分摊，顶点
软件的内部控制无法合理保证

公司财务报告中成本费用核算

的准确性。
发审委认为，上述情形与《首

次公开发行股票并在创业板上市

管理办法》第十九条的规定不符。
北京商报记者查找相关资料了解

到， 上述第十九条规定指出发行
人内部控制制度健全且被有效执

行，能够合理保证公司运行效率、
合法合规和财务报告的可靠性，
并由注册会计师出具无保留结论

的内部控制鉴证报告。
据报道 ，2014年 5月 8日福

建顶点软件报送的招股书申报

稿中 ，公司在 “存货分析 ”一栏
中将存货仅分为外购软硬件与

外购劳务， 且顶点软件称，“基
于以下原因， 公司将部分不涉
及核心技术的软件开发项目分

包给第三方：订单持续增加，且
收入主要集中在下半年， 尤其
是四季度， 导致发行人在该期
限内人手紧张， 项目实施人员
不足”。

种种迹象表明，顶点软件确
实是在内控制度上“栽了跟头”。
知名财经评论人布娜新认为，对
拟上市公司而言，内控制度很重
要。监管层之所以重视公司内控

制度， 是因为诸如现金结算、劳
务分包、关联交易等诸多方面都
涉及到内控制度是否合规，内控
制度会直接影响到企业的经营

和财务管理， 必须引起足够重
视， 否则会对公司的业绩判定、
中小股东权益等方面带来误判

和损害。
如今，再度冲击A股的顶点

软件，针对相关问题也进行了修
改。 根据最新披露的招股书显
示，顶点软件对“存货”的各项指
标进行细化。尽管如此，证监会
对顶点软件最新的反馈意见中，
就公司的相关问题仍提出38点
疑问。顶点软件的二次闯关能否
成功仍存在一定的不确定性。

“不差钱”仍拟募巨资
再度闯关的顶点软件，在公

司似乎并不缺钱的情况下，拟上
市后募资数亿元的行为颇有一

番“狮子大开口”之意。
最新披露的招股书显示，顶

点软件拟公开发行不超过2105
万股，募集资金约4.42亿元用于

基于新一代LiveBOS的平台及
产品升级项目、金融行业互联网
化应用解决方案项目、流程券商
（含期货）解决方案项目等5个项
目建设。 其中， 顶点软件拟将
5850.23万元资金用于基于新一
代LiveBOS的平台及产品升级
项目，将约1.24亿元用于金融行
业互联网化应用解决方案项目，
约1.47亿元用于流程券商（含期
货）解决方案项目。另外，在新一
代电子交易市场业务支撑系统

项目以及研发中心建设项目，顶
点软件拟分别投入4810.01万元
和6334.78万元。

实际上， 顶点软件似乎并
不缺钱。 得益于营业收入的持
续增长和盈利能力的不断提

高， 顶点软件的资产规模逐年
增长。数据显示，顶点软件的流
动资产占总资产的比重较大 ，
2014-2016年分别约为 2.43亿
元 、4.73亿元以及 5.75亿元 ，占
当 期 总 资 产 的 比 例 分 别 为

80.96%、88.52%和91%。
招股书显示，公司的流动资

产主要由货币资金、应收账款和
存货等组成 。2014年末 、2015年
末和2016年末，顶点软件的货币
资金余额分别约为1.95亿元、4.22
亿元和5.13亿元， 分别占流动资
产 的 比 例 为 80.36% 、89.3% 和
89.26%。 顶点软件2015年末较
2014年末的货币资金增加约2.27
亿元，2016年末较2015年末的货
币资金增加约9055.05万元。

对比后不难发现，近三年顶
点软件的货币资金余额一直呈

逐年增长的趋势。 顶点软件表
示，“这主要是由于公司经营业
绩持续增长”。除此之外，2014-
2016年，顶点软件的财务费用分
别约为-209.22万元、-429.76万
元和-548.25万元， 财务费用主
要为公司的利息收入。

在此情况下 ， 顶点软件大
手笔的募资行为遭到市场的质

疑。 在著名经济学家宋清辉看
来， 顶点软件货币资金较为充
裕，存在“恶意圈钱”的嫌疑。当
前，不少IPO公司到底是来股市
圈钱还是来融资的， 投资者不

好判断。
一位不愿具名的分析师认

为，任何情况下，都会有少数企
业并非出于一个合理的、 甚至
是违规的做法来圈钱。不过，这
种现象整体上还是减少的 ，而
判断公司是否圈钱， 最终取决
于公司资金使用情况， 需要综
合判断。

布娜新则表示，在审核制或
者核准制的背景下，拥有上市公
司资格是一种稀缺牌照资源，尤
其伴随现在IPO审核加速，企业
货币资金充足的情况下选择上

市就不单只是融资的需求，而是
战略选择。

竞争激烈反衬危机
除此之外， 公司上市后能

否拥有 “一席之地 ”，获取更多
的市场份额具有一定的不确定

性。业内人士认为，受行业激烈
竞争的影响， 顶点软件与恒生
电子等竞争对手存在一定差

距， 公司未来的发展或面临不
小的挑战。

顶点软件作为一家平台软

件及信息化服务提供商， 近几
年的经营业绩较为稳固， 财务
数据显示，公司2014-2016年实
现的营业收入分别约为1.63亿
元、1.95亿元和2.05亿元， 当期
对应实现的归属净利润分别为

4847.92 万 元 、7829.97 万 元 和
7606.28万元。

尽管顶点软件的经营业绩

较为乐观，不过，无论是从资本
上市的速度上还是经营业绩上，
顶点软件与恒生电子、金证股份
两家公司都存在较大的差距。据
了解，恒生电子于2003年在A股
市场上市， 公司主要从事证券、
期货等行业应用软件开发。财务
数据显示，2014-2016年，恒生电
子实现营业收入约为 14.22亿
元、22.26亿元和21.7亿元， 对应
实现归属净利润分别约为3.61
亿元 、4.54亿元和1829.14万元 ，
受子公司被罚的影响，恒生电子
在2016年业绩才出现大幅下滑。

此外 ， 金证股份于2003年
登陆A股市场 。 尽管金证股份
2016年年报还没有披露 ， 不过
回溯公司以往的成绩， 顶点软
件也与其存在较大差距。 金证
股份 2014年 、2015年实现营业
收 入 分 别 约 为 23.68 亿 元 和
26.15亿元， 对应的实现归属于
上市公司股东的净利润分别约

为1.53亿元和2.55亿元。
（下转B2版）

曾因内控制度存疑闯关IPO
未果的福建顶点软件股份有限
公司（以下简称“顶点软件”），在
近日披露招股书再次向A股市场
发起冲击。不过，在业内人士看
来，有过被否经历的顶点软件能
否最终如愿登陆A股市场， 仍存
在较大的不确定性。 数据显示，
顶点软件近几年财务费用均为
负数， 且货币资金较为充裕，不
过，看似“不差钱”的顶点软件却
准备在上市之后募集巨资加码
主营业务。


