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财通证券股份有限公司 

关于推荐浙江久灵早教用品科技股份有限公司股票 

在全国中小企业股份转让系统挂牌的推荐报告 

根据全国中小企业股份转让系统有限责任公司（以下简称“全国中小股份转

让系统公司”）发布的《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》”），浙江久灵早教用品科技股份有限公司（以下简称“久

灵早教”或“公司”）就其股票在全国中小企业股份转让系统挂牌事宜经过股东

大会审议通过。 

根据全国中小企业股份转让系统有限责任公司发布的《全国中小企业股份转

让系统主办券商推荐业务规定（试行）》（以下简称《推荐业务规定》）、《全

国中小企业股份转让系统主办券商尽职调查工作指引（试行）》（以下简称《尽

职调查指引》），财通证券对久灵早教主要业务、财务状况、公司治理和合法合

规等事项进行了尽职调查，对久灵早教本次申请股票在全国中小企业股份转让系

统挂牌出具本报告。 

一、尽职调查情况 

财通证券推荐久灵早教在全国中小企业股份转让系统挂牌项目小组（以下简

称“项目小组”）根据《尽职调查指引》的要求，对久灵早教进行了尽职调查，

了解的主要事项包括：公司基本情况、产品及业务、历史沿革、独立性、关联交

易、同业竞争、规范运作、财务状况、持续经营、发展前景及其他重大事项等。 

项目小组与久灵早教董事长、总经理、副总经理、财务负责人、董事会秘书

及部分董事、监事、员工进行了交谈；查阅了公司章程、股东大会、董事会、监

事会（以下简称“三会”）会议记录、公司各项规章制度、会计凭证、会计帐薄、

审计报告、工商行政管理部门年度检验文件、纳税申报表及纳税凭证等；了解了

公司的生产经营状况、内控制度、规范运作情况和未来发展计划。对于公司的海

外业务，项目小组采取以下程序进行了核查：①抽取销售合同、销售订单和销售

发票进行核查；②核对出库单、发货单、出口报关单及货运提单；③对国外客户
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的销售收入及应收账款进行函证；④查验客户的付款情况。通过上述尽职调查，

项目小组出具了《财通证券股份有限公司关于浙江久灵早教用品科技股份有限公

司股票在全国中小企业股份转让系统挂牌之尽职调查报告》。 

 

二、公司符合《业务规则》规定的挂牌条件 

（一）依法设立且存续满两年 

公司成立于 2015年 12月 11日，其前身浙江久灵塑料制品有限公司是于 2012

年 3 月 7 日成立的有限责任公司。 

2015年11月8日，有限公司股东会做出决议，同意以2015年9月30日为改制基

准日，以经审计的净资产折股，整体变更为股份有限公司。 

根据北京兴华会计师事务所（特殊普通合伙）2015 年 10 月 31 日出具的[2015]

京会兴审字第 69000162 号《审计报告》，截止 2015 年 9 月 30 日公司的净资产

为人民币 30,663,072.34 元。根据北京国融兴华资产评估有限责任公司 2015 年 11

月 1 日出具的国融兴华评报字（2015）第 010455 号《评估报告》，截止 2015

年 9 月 30 日，公司经评估后的净资产为人民币 3,799.35 万元。2015 年 11 月 8

日，公司全体股东确认审计、评估结果，同意以审计后的公司净资产中的 3,000

万元，按股东出资比例分配并折合为变更后的股份有限公司的注册资本（即发起

人股份），分为 3,000 万股，每股 1 元，股本溢价人民币 663,072.34 元列入股份

有限公司的资本公积。 

2015 年 11 月 12 日，北京兴华会计师事务所（特殊普通合伙）出具[2015]

京会兴验字第 69000152 号《验资报告》，对股份公司设立时的注册资本进行了

审验。 

2015 年 12 月 11 日，公司取得了金华市市场监督管理局核发的统一社会信

用代码为 91330782591783683U 的《企业法人营业执照》。 

根据相关法律、法规的规定，公司为按原账面净资产值折股整体变更设立的

股份公司，持续经营时间可以从有限责任公司成立之日起计算，公司已经持续经

营两年以上。 
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因此，久灵早教依法设立且存续已满两年。 

（二）业务明确，具有持续经营能力 

根据中国证监会发布的《上市公司行业分类指引（2012 年修订）》，公司

文具业务属于大类“F 批发和零售业”中子类“F51 批发业”，塑料包装业务属

于大类“C 制造业”中子类“C29 橡胶和塑料制品业”；根据中国《国民经济行

业分类》国家标准（GB/T4754-2011），公司文具业务属于大类“F 批发和零售

业”中子类“F5141 文具用品批发”，塑料包装业务属于大类“C 制造业”中子

类“C2926 塑料包装箱及容器制造”；根据全国中小企业股份转让系统制定的《挂

牌公司管理型行业分类指引》，公司文具业务属于大类“F 批发和零售业”中子

类“F5141 文具用品批发”，塑料包装业务属于大类“C 制造业”中子类“C2926

塑料包装箱及容器制造”。 

根据北京兴华会计师事务所（特殊普通合伙）出具标准无保留意见的审计报

告及公司的说明，公司 2013 年度、2014 年度、2015 年 1-9 月主营业务收入分别

为 73,381,807.45 元、47,898,884.24 元和 50,069,492.78 元，均占其营业收入的

100.00%。公司主营业务突出，且逐年增长，发展态势良好。公司自设立以来主

营业务及服务没有发生重大变化，公司未来发展目标与发展战略明确，发展计划

具体可行。 

因此，久灵早教业务明确，具有持续经营能力。 

（三）公司治理机制健全，合法规范经营 

公司设立以来，股东大会、董事会、监事会制度逐步建立健全，目前公司已

建立了比较科学和规范的法人治理结构。公司严格按照目前公司在公司治理方面

的各项规章制度主要有《公司章程》、《股东大会议事规则》、《董事会议事规

则》、《监事会议事规则》、《对外担保管理办法》、《对外投资管理办法》、

《关联交易管理办法》等内部规章制度，建立了股东大会、董事会和监事会，构

建起适合自身发展的组织结构。 

公司及其控股股东、实际控制人、董事、监事、高级管理人员依法开展经营

活动，经营行为合法、合规，最近 24 个月内不存在重大违法违规行为。公司报
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告期内存在关联方占用公司资金的情形，截至本报告出具日，关联方资金占用已

全部收回。董事、监事、高级管理人员、控股股东、实际控制人、占股 5%以上

的股东共同出具了《关于不占用公司资金的承诺函》，未来有关情况将得到逐步

规范。 

因此，公司治理机制健全，合法规范经营。 

（四）股权明晰，股票发行和转让行为合法合规 

1、公司股权明晰，权属分明，真实确定，合法合规，不存在委托持股、信

托持股、工会持股等情形，股东之间不存在股权纠纷。公司自设立以来历次股权

转让和增资均履行了相关法定程序，历次股权转让均签订了股权转让协议，历次

增资均按要求出资，有限公司整体变更为股份公司履行了相关法定程序，并经会

计师事务所验证，历次变更均办理了工商变更登记手续，合法合规。 

2、公司股东上海财中投资中心（有限合伙）是合伙制股权投资机构，资金

来源于合伙人认缴的出资，其是以进行投资活动为目的而设立的企业，但由于其

未进行非公开募集资金，因此其不属于《私募投资基金监督管理暂行办法》、《私

募投资基金管理人登记和基金备案办法（试行）》等法律法规所指的私募投资基

金或私募基金管理人，不需要按《私募投资基金监督管理暂行办法》及《私募投

资基金管理人登记和基金备案办法（试行）》等相关法律法规履行登记备案程序。 

因此，公司股权明晰，目前公司不存在公开发行股票及转让的情形。 

（五）主办券商推荐并持续督导 

财通证券与久灵早教签订了《推荐挂牌并持续督导协议》。财通证券根据相

关业务规则要求，完成了久灵早教尽职调查和内核程序，认为久灵早教符合《业

务规则》规定的挂牌条件，并出具了推荐报告。财通证券将严格依照规定推荐久

灵早教股票在全国中小企业股份转让系统挂牌，并在其挂牌后按照相关规定对其

进行持续督导。 

综上，项目小组认为久灵早教符合进入全国中小企业股份转让系统股票挂牌

的基本条件。 

三、内核程序及内核意见 
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财通证券推荐挂牌项目内核小组（以下简称“内核小组”）对久灵早教拟申

请公司股票在全国中小企业股份转让系统挂牌的申请文件进行了认真查阅，并于

2016 年 1 月 11 日召开了内核会议。参加内核会议的内核成员为孔万斌、黄著文、

秦迅阳（注册会计师）、沈馨、付小丽、宋世春（律师）、柳爱民（行业分析师）

7 人。上述内核成员不存在近三年内有违法、违规记录的情形；不存在担任项目

小组成员的情形；不存在持有久灵早教股权，或在久灵早教任职以及其他可能影

响其公正履行职能的情形。 

根据《推荐业务规定》对内核机构审核的要求，内核成员经过审核讨论，对

久灵早教股票在全国中小企业股份转让系统挂牌出具如下审核意见： 

1、项目小组已按照《尽职调查指引》的要求对久灵早教进行了尽职调查，

项目小组中的注册会计师、律师、行业分析师已就尽职调查中涉及的财务会计事

项、法律事项、业务技术等事项出具了尽职调查报告。 

2、久灵早教已按《全国中小企业股份转让系统公开转让说明书内容与格式

指引（试行）》的要求制作了《公开转让说明书》，拟披露的信息符合相关要求； 

3、久灵早教依法设立且存续满两年；公司业务明确，具有持续经营能力；

公司治理机制健全，合法规范经营；公司股权明晰，股票发行和转让行为合法合

规；公司已与财通证券签订了《推荐挂牌并持续督导协议书》。久灵早教符合《业

务规则》所规定的挂牌条件。 

内核会议就是否推荐久灵早教股票在全国中小企业股份转让系统挂牌进行

了表决，表决结果为：有条件同意票 7 票、反对票 0 票，同意财通证券推荐久灵

早教股票在全国中小企业股份转让系统挂牌。 

四、推荐意见 

根据项目小组对久灵早教的尽职调查情况及内核情况，财通证券认为久灵早

教符合《业务规则》所规定的股票在全国中小企业股份转让系统挂牌条件。 

公司主要从事文具的批发及化妆品包装材料的生产与销售，是一家集文具系

列产品、化妆品外包装系列产品的设计、生产或销售为一体的综合型生产经营企

业。主要产品包括以自主文具品牌“源动力”为代表的包括铅笔、水彩笔、油画

棒、文具盒及其他品类文具等以及塑料为原材料的口红管、眉笔管、眼线笔等塑
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料化妆品包装材料。 

公司自设立以来主营业务、主要产品未发生重大变化。 

未来公司将深耕学龄前及低龄学生文具细分版块，区分于“晨光”、“爱好”

等传统文具品牌，在发达地区成立“源动力”全系列产品体验馆，通过将卡通形

象、DIY 组装、益智游戏相结合来吸引消费者的关注。同时，公司也将继续加强

在化妆品塑料包装行业的品牌效应，将公司的品牌推向浙江省外，覆盖全国。 

因此，同意推荐久灵早教公司股票在全国中小企业股份转让系统挂牌。 

五、提醒投资者注意事项 

一、对外担保的风险 

截至 2015 年 9 月 30 日，公司为义乌市鸿金电器有限公司提供担保，累计对

外担保项下的贷款余额为 1,800.00 万元，占公司 2015 年 9 月 30 日经审计净资产

的 59.04%。2015 年 12 月，股份公司通过增资扩股，增加净资产 30,371,593.50

元，若不考虑其他净资产变化因素，则截至本说明书出具日，公司累计对外担保

余额占净资产的比例为 29.58%。虽然公司采取了有效措施避免对外担保带来的

风险，但若义乌市鸿金电器有限公司出现无法偿还借款的情形，公司存在需要代

为偿还相应借款的可能，从而导致自身偿债能力降低，并且对公司的持续经营能

力造成不利影响。 

二、企业授权资格无法延期风险 

公司的部分文具产品销售需要获得相关公司的形象授权，形象授权是目前行

业内广泛存在的成熟业态。公司获得的形象授权为有限期授权，一般授权期限在

2-3年左右。对于有限期授权，公司需在授权期限届满后获得再授权方能继续进

行产品的生产、销售。报告期内，公司拥有2个形象授权，均为有限期授权，分

别为“熊出没”及“布鲁精灵”。报告期内，2013年度、2014年度和2015年1-9

月公司“熊出没”销售额分别为5,258,181.75元、9,258,978.67元、1,903,964元，

2015年度“熊出没”对公司收入贡献已放缓。截至本说明书出具日，“熊出没”

形象授权已到期，且公司认为其形象已不符合客户需求，故不再续约。虽然截至
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本说明书出具日，“熊出没”的授权到期未对公司销售产生较大影响，但若未来

公司对市场判断失误，因改变新的形象授权对公司主营业务收入产生较大影响，

且公司无法重新获得原有形象的再授权或没能继续获得新的形象授权，公司将存

在业绩增长放缓的风险。 

三、市场竞争风险 

作为传统快速消费品，文具与人们的学习和生活息息相关。但由于文具行业

技术门槛、行业壁垒相对较低，国内从事文具批发和销售的企业较多，集中度不

高，形成“小企业，大行业”的市场竞争格局。部分拥有规模和品牌优势的文具企

业对本公司造成一定竞争压力，另有部分文具企业通过采取低价竞争策略获取市

场份额，对文具行业的健康发展造成不利影响。 

近年来，中国化妆品行业进入快速发展阶段，作为配套行业的化妆品包装行

业亦随之得到快速发展。不断扩大的市场规模将吸引更多的企业加入化妆品包装

行业，国内市场的竞争也将日趋激烈。因此，市场环境的变化将可能使公司所面

临的市场竞争加剧，将对公司未来的经营业绩带来一定的影响。 

四、出口退税政策变动的风险 

公司出口的产品主要为铅笔，受国家产业政策鼓励，并享受增值税免抵退的

优惠政策，报告期内，公司主要出口产品出口退税率为 13%，2013 年度、2014

年度、2015 年 1-9 月，公司出口收入分别占主营业务收入的比例分别为 80.26%、

57.82 和 42.81%，出口收入占比较高，出口退税率变动将对公司营业利润产生直

接影响。 

报告期内，公司主要产品出口退税率保持稳定，但如果未来国家产业政策调

整并导致出口退税率大幅变动，将直接影响公司出口收入及盈利水平。 

五、汇率变动风险 

2013 年度、2014 年度、2015 年 1-9 月，公司出口收入分别占主营业务收入

的 80.26%、57.82 和 42.81%，出口收入占比较高。由于公司产品主要以美元为
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主要的外币结算币种，所以一旦汇率发生了对公司不利的变动，可能将对公司盈

利水平造成直接影响。 

六、资产负债率较高的风险  

公司 2013 年末、2014 年末、2015 年 9 月末的资产负债率（母公司）分别

为 90.28%、93.93%、68.87%，流动比率分别为 0.44、0.51、0.45，速动比率分别

为 0.37、0.42、0.35，资产负债率较高，流动比率、速动比率较低，这主要是公

司报告期内大力拓展内销业务造成，随着公司生产扩大，公司非流动资产及负债

同时上升；随着内销规模扩大，应收账款持续上升；同时报告期末，公司潜在投

资者的增资款项以借款形式进入，拉高了公司期末资产负债率。虽然报告期后，

公司通过增资扩股使得资产负债率约下降至 44%，但公司仍然存在一定的短期偿

债和流动性不足风险。  

七、公司治理和内部控制风险 

在有限公司期间，公司建立了有限公司治理的基本架构及相关机制，但距严

格规范要求尚存一定差距。股份公司成立后，公司建立健全了治理结构、三会议

事规则及各项业务制度等，公司内部控制环境得到优化，内部控制制度得到完善。

但是，由于股份公司成立时间较短，公司治理层和管理层的规范意识有待进一步

提高，其对股份公司治理机制尚需逐步熟悉、理解。此外，公司治理结构及内部

控制制度尚未在实际经营活动中经过充分的检验，尚需在生产经营过程中逐渐完

善。因此，在股份公司设立初期，公司仍存在公司治理和内部控制方面的风险。 

八、报告期内公司向关联方采购金额较大的风险 

报告期内，公司主要供应商久灵笔刷系公司实际控制人沈从伟之父沈世正

控制的企业，2013 年度、2014 年度、2015 年 1-9 月公司对久灵笔刷的采购总额

分别为 33,320,493.39 元、22,287,417.15 元和 8,398,562.72 元，采购占比分别为

48.12%、58.85%、26.05%，虽然占比较高，但呈波动下降趋势。久灵笔刷作为

公司的合格供应商，是公司的主要采购对象，虽然报告期内，公司对其采购总额
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呈逐年下降趋势，且国内相同产品的供应商众多，但如果久灵笔刷中止与公司合

作，在短时间内可能会对公司文具产品经营产生一定影响。 

九、报告期内票据行为不规范的风险 

报告期内，公司存在签发或取得无真实交易背景票据的行为。2014 年 12

月，公司签发无真实交易背景的票据 300 万元。截至本说明书签署日，报告期

内的相关不规范票据均已到期解付，由此产生的债权债务均已履行完毕。 

公司签发或取得无真实交易背景的票据行为虽违反《中华人民共和国票据

法》第十条：“票据的签发、取得和转让，应当遵循诚实信用的原则，具有真实

的交易关系和债权债务关系。票据的取得，必须给付对价，即应当给付票据双

方当事人认可的相对应的代价”的规定，但是公司并未出现因该行为受到过有

关部门行政处罚的情形。 

公司将无真实交易背景的票据进行贴现的行为不合规范，但并不属于《中华

人民共和国票据法》第一百零二条“有下列票据欺诈行为之一的，依法追究刑事

责任：（一）伪造、变造票据的；（二）故意使用伪造、变造的票据的；（三）

签发空头支票或者故意签发与其预留的本名签名式样或者印鉴不符的支票,骗取

财物的；（四）签发无可靠资金来源的汇票、本票，骗取资金的;（五）汇票、

本票的出票人在出票时作虚假记载,骗取财物的；（六）冒用他人的票据,或者故

意使用过期或者作废的票据，骗取财物的；（七）付款人同出票人、持票人恶意

串通,实施前六项所列行为之一的”所规定的票据欺诈行为，亦不属于《中华人

民共和国刑法》第一百九十四条“（一）明知是伪造、变造的汇票、本票、支票

而使用的；（二）明知是作废的汇票、本票、支票而使用的；（三）冒用他人的

汇票、本票、支票的；（四）签发空头支票或者与其预留印鉴不符的支票，骗取

财物的；（五）汇票、本票的出票人签发无资金保证的汇票、本票或者在出票时

作虚假记载，骗取财物的”所规定的金融票据诈骗行为。 

2016年 1 月 13日，中国人民银行义乌市支行出具《证明》，证明公司自 2013

年 1 月 1 日以来未受到过任何行政处罚。 

报告期内，尽管公司存在不规范票据行为，但公司已清理完毕，并承诺今
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后不再发生不规范票据行为；报告期内的相关不规范票据已到期解付，由此产

生的债权债务均已履行完毕，也未因上述行为给银行或其他权利人造成任何实

际损失。 

公司控股股东、实际控制人沈从伟作出书面承诺：若因上述票据融资行为

致使公司遭受任何责任或处罚，以及给公司造成任何损失，均由其承担全部责

任。未来将监督公司不再进行票据不规范融资行为。 

公司已依法建立健全了股东大会、董事会、监事会和高级管理人员组成的

公司法人治理架构，审议通过了《公司章程》、《股东大会议事规则》、《董事

会议事规则》、《监事会议事规则》等公司治理制度，相关机构和人员能够依法

履行职责，规范运作，保护股东权益。针对票据问题，公司制定并通过了《货币

资金管理制度》，严格规范公司票据使用行为。 
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