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安信证券股份有限公司关于推荐 

安徽元枫管道科技股份有限公司股票 

进入全国中小企业股份转让系统公开转让的推荐报告 

 

根据全国中小企业股份转让系统有限责任公司（以下简称“全国股份转让系

统公司”）下发的《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”），安徽元枫管道科技股份有限公司（以下简称“元枫管道”或“公

司”）就其股票进入全国中小企业股份转让系统公开转让事宜经过董事会决议、

股东大会批准，并向全国中小企业股份转让系统有限责任公司提交了挂牌申请。 

根据全国股份转让系统公司发布的《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）》，安信证券股份有限公司（以下简称“安信证券”或“我

公司”）对元枫管道的财务状况、持续经营能力、公司治理和合法合规等事项进

行了尽职调查，对元枫管道本次申请股票进入全国中小企业股份转让系统公开转

让出具本报告。 

一、尽职调查情况 

安信证券推荐元枫管道挂牌项目小组（以下简称“项目小组”）根据《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）》的要求，对元枫管

道进行了尽职调查，了解的主要事项包括公司的基本情况、历史沿革、独立性、

关联交易、同业竞争、规范运作、持续经营、财务状况、发展前景、重大事项等。 

项目小组与元枫管道董事、总经理、副总经理、监事、员工进行了访谈；查

阅了《公司章程》、三会【股东大会、董事会、监事会】会议记录、公司各项规

章制度、会计凭证、会计账簿、审计报告、工商行政管理部门登记资料、纳税凭

证等；了解了公司的经营状况、内控制度、规范运作情况和发展计划。通过上述

尽职调查，项目小组出具了《安徽元枫管道科技股份有限公司股份公开转让尽职

调查报告》。 

二、内核意见 
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我公司推荐挂牌项目内核委员于 2016 年 2 月 14 日至 2 月 17 日对元枫管道

拟申请在全国中小企业股份转让系统挂牌公开转让的备案文件进行了认真审阅，

于 2016 年 2 月 18 日召开了内核会议。参与项目审核的内核成员为 7名，其中律

师 1名、注册会计师 1名、行业专家 1名。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；不存在持有拟推荐公司股份，

或在该公司中任职以及存在其他可能影响其公正履行职责的情形。 

按照《全国中小企业股份转让系统主办券商推荐业务规定（试行）》等规定，

内核成员经审核讨论，对安徽元枫管道科技股份有限公司本次挂牌并公开转让出

具如下的审核意见： 

（一）我公司内核委员会按照《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）》的要求对项目小组制作的《安徽元枫管道科技股份有限公

司股份公开转让尽职调查报告》进行了审核，并对尽职调查工作底稿进行了抽查

核实，认为：项目小组已按照《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）》的要求对公司进行了实地考察、资料核查、测试计算、访谈咨

询等工作；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

财务事项、法律事项、经营事项出具了调查报告；项目小组已按照《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）》的要求进行了尽职调查。 

（二）公司参照《全国中小企业股份转让系统挂牌公司信息披露细则（试行）》

及《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）》的格

式要求，制作了《安徽元枫管道科技股份有限公司公开转让说明书》，公司挂牌

前拟披露的信息符合信息披露的要求。 

（三）有限公司于 2006 年 10 月 23 日成立，注册资本为 500 万元，由 3 个

自然人股东发起设立。2015 年 10 月 8 日，公司召开了创立大会暨第一次股东大

会，通过了《公司章程》，选举了董事会、监事会非职工代表监事成员。2015 年

10 月 16 日，由芜湖市工商行政管理局向公司颁发了《企业法人营业执照》，完

成股份制改制，目前注册资本 800 万元，法定代表人为伍克军，统一社会信用代

码：9134020079505241XA。 

最近两年一期公司主营业务未发生变化，董事、高级管理人员未发生重大变

化，实际控制人未发生变更；公司存续时间自有限责任公司成立之日起连续计算，
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至今已满两年；公司主营业务明确，具有持续经营能力；公司治理结构健全，运

作规范；股份发行和转让行为合法合规。 

综上所述，元枫管道符合全国股份转让系统公司规定的股票进入全国中小企

业股份转让系统挂牌并公开转让的条件，7位内核成员经投票表决，7票同意、0

票反对，同意由我公司推荐元枫管道的股票在全国中小企业股份转让系统挂牌并

公开转让。 

三、推荐意见 

根据项目小组对元枫管道的尽职调查，我公司认为元枫管道符合全国股份转

让系统公司关于进入全国中小企业股份转让系统所规定的挂牌条件： 

（一）公司依法设立且存续满两年 

有限公司于 2006 年 10 月 23 日成立，注册资本为 500 万元，由 3 个自然人

股东发起设立。2015 年 10 月 8 日，公司召开了创立大会暨第一次股东大会，通

过了《公司章程》，选举了董事会、监事会非职工代表监事成员。2015 年 10 月

16 日，由芜湖市工商行政管理局向公司颁发了《企业法人营业执照》，完成股份

制改制，目前注册资本 800 万元，法定代表人为伍克军，统一社会信用代码：

9134020079505241XA。 

最近两年一期公司控股股东、实际控制人未发生变化，公司控股股东为伍

克军，伍克军直接持有公司 80%的股份；自然人股东黄军直接持有公司 20%的

股份，其与伍克军系夫妻关系，因而认定伍克军与黄军为共同实际控制人。公司

主营业务未发生变化；公司董事、高级管理人员未发生重大变化；公司为整体变

更设立的股份公司，其存续期间应自股份公司成立之日起连续计算，至今已满两

年。 

综上，公司依法设立且存续满两年，满足规定的挂牌条件。 

（二）公司业务明确，具有持续经营能力 

公司经工商部门核准的经营范围为：PVC 管材、PE 管材、MPP 管材制造、

销售。(依法须经批准的项目，经相关部门批准后方可开展经营活动)。 
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公司主营业务为市政建筑类PVC管、民用建筑类PVC管、民用建筑类PVC型

材三类产品的研发、销售与生产。公司产品主要应用于通讯、给水、排水、排污、

燃气、农业、水利、电力等领域。 

公司自成立以来，始终遵循一流产品原则，一直视质量为企业的生命，有完

善的质量保证体系和先进的检测设备。公司于2012年通过了ISO9001质量体系认

证，生产的管材等产品的各项理化指标均达到或超过有关国家标准。公司始终坚

持“给我一次机会，服务50年”的经营宗旨，不断提高自身素质和市场竞争能力，

并以一流的产品和更加完善的服务取信客户。 

2013 年度、2014 年和 2015 年 1-10 月，主营业务收入分别为 501.61 万元、

801.35 万元和 1119.84 万元，报告期内，收入迅速增长，2015 年收入较上年增速

达到 39.75%，收入迅速增长的主要原因是：公司 2014 扩大生产，新增设备 477.62

万元，提高了产能。报告期内公司主营业务收入各期占比分别为 82.96%、88.33%

和 73.33%，其中，2015 年 1-10 月占比较低，原因是：2015 年起公司加大材料

销售，当作一个业务来开展，为一些客户采购销售材料，之前材料销售只是零星

销售。 

公司产品包括民用建筑类 PVC 管材、市政建筑类 PVC 管材和民用建筑类

PVC 型材。公司近年来从民用建筑类 PVC 型材转型到市政建筑类 PVC 管材、民

用建筑类 PVC 管材，PVC 型材在 2013 年为公司主打产品，但随着市场竞争日

趋激烈，市场饱和，公司业务开始转型到市政建设专用护套管材的生产与销售，

PVC 型材产品销量逐步减少直至 2015 年停止该类产品销售；而牵引用电力电缆

护套管为代表的市政建筑类 PVC 管材产品市场前景逐步向好，报告期内增长明

显。 

2013 年至 2014 年，公司产品结构发生变化，管材类产品销售占比增多，PVC

型材销售占比减少。PVC 型材在 2013 年度销售占比未 40.81%，2014 年仅未

2.98%，原因是：PVC 型材市场逐步饱和，公司业务开始转型到市政建设专用护

套管材的生产与销售。 

2015 年 1-10 月，公司销售全部为建筑类 PVC 管材，无 PVC 型材产品收入。

其中，市政建筑类 PVC 管材毛利较高，收入增长迅速。该类产品在报告期内分
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别实现销售收入 111.17 万元、416.76 万元和 749.59 万元，占当期主营业务收入

的比重分别为 22.16%、52.01%和 66.94%，年均增速高达 88.92%。 

综上，公司业务明确，具有持续经营能力，满足规定的挂牌条件。 

（三）公司治理机制健全，合法合规经营 

自成立以来，公司治理层、管理层始终重视健全公司治理机制和规范运作。

有限公司初期，公司制订了有限公司章程，并根据有限公司章程的规定建立了股

东会，设一名执行董事，一名监事。在股权转让、变更经营范围、变更公司住所、

增加注册资本、整体变更等事项上，公司股东能够按照《公司法》、《公司章程》

中的相关规定，认真召开股东会，并形成相应的股东会决议。 

2015年10月8日，公司召开创立大会暨第一次股东大会，审议通过了发行人

筹办情况、制定了《公司章程》、选举董事、监事、高级管理人员，股改后，公

司能够按照《公司法》、《公司章程》及相关治理制度规范运行。建立了由股东大

会、董事会、监事会和高级管理人员组成的法人治理结构，公司能够依据《公司

法》和《公司章程》的规定召开股东大会、董事会、监事会会议；“三会”决议

基本完整，会议记录中时间、地点、出席人数等要件齐备，会议决议均能够正常

签署，“三会”决议均能够得到执行。 

最近两年一期，公司不存在因违法违规经营而被工商、税务、社保、环保等

部门处罚的情况，公司不存在重大违法违规行为。公司控股股东、实际控制人最

近两年一期内不存在违法违规及受处罚的情况。公司监事会能够较好地履行对公

司财务状况及董事、高级管理人员的监督职责，保证公司治理的合法合规。但由

于公司成立时间尚短，“三会”的规范运作及相关人员的规范意识和执行能力仍

待进一步提高。 

综上，公司治理机制健全，合法合规经营，满足规定的挂牌条件。 

（四）公司股权明晰，股票发行和转让行为合法合规 

1、有限公司设立及首期出资 

芜湖中源赛特管业有限公司成立于2006年10月23日，注册资本为500万元，

其中伍克军出资225万元，占有限公司注册资本的45%；伍克建认缴150万元，占
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有限公司注册资本的30%；孙照满认缴125万元，占有限公司注册资本的25%。

上述出资方式均为货币出资。 

根据芜湖恒盛会计师事务所于2006年10月11日出具的芜恒会验字（2006）205

号《验资报告》，截至2006年10月11日止，有限公司已收到股东缴纳的注册资本

500万元，出资方式为货币。其中，伍克军出资225万元，出资比例为45%；伍克

建出资150万元，出资比例为30%；孙照满出资125万元，出资比例为25%。 

2006年10月23日，有限公司取得芜湖县工商行政管理局核发的注册号为

3402212101362的《企业法人营业执照》，其设立时的名称为“芜湖中源赛特电子

材料有限公司”。 

根据有限公司提供的工商档案资料，设立时的股权结构如下： 

序

号 股东名称 出资额（万元） 出资比例（%） 出资方式 

1 伍克军 225.00 45.00 货币 

2 伍克建 150.00 30.00 货币 

3 孙照满 125.00 25.00 货币 

合  计 500.00 100.00 - 

注：伍克军与伍克建系亲兄弟关系 

2、2008 年 4 月，第一次股权转让 

2008 年 4 月 26 日，有限公司召开股东会并通过决议，同意股东伍克建将 10%

的股权按照 1 元/出资额的价格转让给伍克军，转让金额为 50 万元。转让后伍克

建的出资额为 100 万元，占有限公司股权比例的 20%。伍克军受让后出资额为

275 万元，占有限公司股权比例的 55%；孙照满的出资额仍为 125 万元，占有限

公司股权比例的 25%。 

根据据有限公司提供的《委托持股协议》、股权转让协议、相关证明文件、

《声明书》等资料，自 2006 年 10 月至 2008 年 4 月期间，有限公司的股东伍克

军委托伍克建代持 10%的股权，对应出资额为 50 万元。本次股权转让系股权代

持的还原，未支付对价。具体情况如下: 

1、伍克军委托伍克建持股的过程及原因 

2006 年 6 月 20 日，自然人股东伍克军与伍克建签订了《委托持股协议》，
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自然人股东伍克军委托伍克建持有 10%的股权，伍克建与伍克军之间系亲兄弟关

系，伍克军与黄军之间系夫妻关系。2006 年伍克军、黄军与孙照满欲设立芜湖

市中源赛特电子材料有限公司，但由于当时黄军在外工作，考虑便于办理公司设

立的相关手续、维持公司的正常运营及平衡各股东持股比例，伍克建受伍克军、

黄军之委托代他们持有公司 30%股权，存在真实的代持关系。 

2、2008 年 4 月 22 日，自然人股东伍克军与伍克建签订了《解除委托持股

协议》，双方决定自 2008 年 4 月终止签订的《委托持股协议》 

2008 年 4 月，伍克建将其持有的有限公司 10%的股权转让给伍克军，相应

完成了工商变更登记，从而解除了代持关系。 

2008 年 4 月 28 日，芜湖县工商行政管理局受理了有限公司提出的变更申请

并于当日核发了注册号为 340221000005441 的新《企业法人营业执照》。 

本次转让后，有限公司股权结构如下： 

序号 股东名称 出资额（万元） 出资比例（%） 

1 伍克军 275.00 55.00 

2 伍克建 100.00 20.00 

3 孙照满 125.00 25.00 

合  计 500.00 100.00 

    3、2009 年 2 月，公司名称变更、经营范围变更 

2009 年 2 月 5 日，芜湖县工商行政管理局出具了（芜工商）登记名预核变

字【2009】第 131 号《企业名称变更核准通知书》，同意核准名称由“芜湖中源赛

特电子材料有限公司”变更为“芜湖中源赛特管材有限公司”，核准通知有效期至

2009 年 8 月 5 日。 

2009 年 2 月 5 日，芜湖中源赛特电子材料有限公司全体股东召开股东大会

并形成决议：一、同意将公司名称变更为芜湖中源赛特管材有限公司；二、将经

营范围变更为 PVC 型材、管材。PPR、PE 管材生产、销售。同日，公司就上述

变更事宜对公司章程作了相应修改。 
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2009 年 2 月 5 日，公司就上述变更事宜向芜湖县工商行政管理局提出公司

变更登记申请，2009 年 2 月 10 日芜湖县工商行政管理局核发了新的《企业法人

营业执照》。 

4、2009 年 4 月，公司名称变更 

2009 年 3 月 31 日，芜湖县工商行政管理局出具了（芜工商）登记名预核变

字【2009】第 674 号《企业名称变更核准通知书》，同意核准名称由“芜湖中源赛

特管材有限公司”变更为“芜湖中源赛特管业有限公司”，核准通知有效期至 2009

年 9 月 30 日。 

2009 年 3 月 31 日，芜湖中源赛特管材有限公司全体股东召开股东大会并一

致同意将公司名称由由“芜湖中源赛特管材有限公司”变更为“芜湖中源赛特管业

有限公司”。2009 年 4 月 2 日，公司就上述变更事宜对公司章程作了相应修改。 

2009 年 4 月 2 日，公司就上述变更事宜向芜湖县工商行政管理局申请变更

登记，2009 年 4 月 7 日芜湖县工商行政管理局核发了新的《企业法人营业执照》。 

5、2011 年 7 月，第二次股权转让 

2011 年 6 月 12 日，有限公司召开股东会并通过决议，同意股东孙照满将有

限公司 25%的股权按照 1 元/出资额的价格转让给伍克军，转让金额为 125 万元；

股东伍克建将有限公司 20%的股权无偿转让给新股东黄军。 

根据据有限公司提供的《委托持股协议》、股权转让协议、相关证明文件、

《声明书》等资料，自 2006 年 10 月至 2011 年 6 月期间，有限公司的股东黄军

委托伍克建代持 20%的股权，对应出资额为 100 万元。本次股权转让系股权代持

的还原，未支付对价。具体情况如下: 

1、黄军委托伍克建持股的过程及原因 

2006 年 6 月 20 日，自然人股东黄军与伍克建签订了《委托持股协议》，自

然人股东黄军委托伍克建持有 20%的股权，伍克建与伍克军之间系亲兄弟关系，

伍克军与黄军之间系夫妻关系。2006 年伍克军、黄军与孙照满欲设立芜湖市中

源赛特电子材料有限公司，但由于当时黄军在外工作，考虑便于办理公司设立的

相关手续、维持公司的正常运营及平衡各股东持股比例，伍克建受黄军之委托代
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他们持有公司 20%股权，存在真实的代持关系。2011 年 6 月，黄军回到中源赛

特有限参与经营管理工作，收回了伍克建为其代持的 20%股权。 

2、2011 年 6 月 5 日，自然人股东黄军与伍克建签订了《解除委托持股协议》，

双方决定自 2011 年 6 月终止签订的《委托持股协议》 

2011 年 6 月，伍克建将其持有的有限公司 20%的股权转让给黄军，相应完

成了工商变更登记，从而解除了代持关系。 

2011 年 6 月 10 日，上述股权转让各方均签订了《股权转让协议》。 

2011 年 7 月 10 日，有限公司在芜湖县工商行政管理局完成了上述变更事项

的工商变更登记手续。 

本次转让后，有限公司股权结构如下： 

序号 股东名称 出资额（万元） 出资比例（%） 

1 伍克军 400.00 80.00 

2 黄军 100.00 20.00 

合  计 500.00 100.00 

6、2015 年 7 月，第一次增资 

2015 年 7 月 20 日，有限公司召开股东会并作出决议：1、将公司注册资本

由 500 万元增至 800 万元，新增注册资本 300 万元，其中伍克军增资 240 万元，

黄军增资 60 万元；2、增资后公司注册资本为 800 万元，其中伍克军认缴出资额

为 640 万元，黄军认缴出资额为 160 万元，出资于 2015 年 7 月 31 日实缴到位，

出资方式均为货币。 

根据芜湖振诚会计师事务所于2015年8月1日出具的芜振会验字（2015）第94

号《验资报告》，截至2015年7月31日止，有限公司已收到股东缴纳的新增注册资

本300万元，出资方式为货币。其中，伍克军新增出资240万元，出资比例为80%；

黄军出资60万元，出资比例为20%。 

2015 年 7 月 29 日，有限公司完成了上述股权转让的工商变更登记。 

本次股权转让后，有限公司股权结构如下： 

序

号 股东名称 出资额（万元） 出资比例（%） 出资方式 
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1 伍克军 640.00 80.00 货币 

2 黄军 160.00 20.00 货币 

合  计 800.00 100.00 - 

7、有限公司整体变更为股份有限公司 

2015 年 8 月 31 日，立信中联会计师事务所(特殊普通合伙)出具了《审计报

告》（立信中联审字[2015]D-0414 号），截至 2015 年 7 月 31 日，中源赛特有限经

审计的净资产为 10,006,859.10 元。 

2015 年 9 月 14 日，有限公司已通过芜湖市工商行政管理局企业关于“安徽

元枫管道科技股份有限公司”的名称预核准。 

2015 年 9 月 20 日，江苏中天资产评估事务所有限公司出具了苏中资评报字

[2015]第 C5051 号评估报告，截至 2015 年 7 月 31 日，中源赛特有限净资产账面

价值 1000.69 万元，评估净资产价值为 15,705,791.80 元，增值 569.89 万元，增

值率 56.95%，主要系公司投资性房地产增值率较高。 

2015 年 9 月 21 日，有限公司召开股东会，审议通过：1、公司整体变更设

立为股份有限公司。2、同意公司名称变更为安徽元枫管道科技股份有限公司。3、

同意以 2015 年 7 月 31 日为基准日对公司净资产进行评估审计。 

2015 年 9 月 21 日，有限公司股东伍克军、黄军 2 位发起人股东共同签署了

《关于芜湖中源赛特管业有限公司整体变更为安徽元枫管道科技股份有限公司

的发起人协议》，约定共同发起设立安徽元枫管道科技股份有限公司。 

2015 年 10 月 8 日，元枫管道召开了创立大会暨第一次股东大会，会议审议

通过了以整体变更的方式设立安徽元枫管道科技股份有限公司的决议，以截至

2015 年 7 月 31 日经审计的账面净资产值 10,006,859.10 元按 1:0.799945 的比例折

合股份总额，共计 800 万股，净资产大于股本部分的 2,006,859.10 元计入资本公

积，股份公司的注册资本为 800 万元，各股东持股比例保持不变；同意设立公司

董事会，选举伍克军、黄军、刘慧、叶玉华、余国林为公司第一届董事会董事，

组成公司第一届董事会；同意设立公司监事会，选举戴冰菊、周永军为公司第一

届监事会监事，与职工代表大会选举产生的职工监事张荣平组成公司第一届监事
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会；审议通过了《安徽元枫管道科技股份有限公司章程》、《股东大会议事规则》、

《董事会议事规则》和《监事会议事规则》等议案。同日，元枫管道召开了第一

届董事会第一次会议，会议选举伍克军为董事长，聘任伍克军为总经理，聘任黄

军、叶玉华为公司副总经理，聘任郑学良为财务总监，聘任郑学良为董事会秘书。

同日，元枫管道召开了第一届监事会会议，会议选举戴冰菊为监事会主席。 

2015 年 12 月 4 日，股份公司第一届董事会第二次会议接受董事黄军的辞职

申请，并选举韦珍为第一届董事会董事。2015 年 12 月 21 日，股份公司 2015 年

第一次临时股东大会审议通过增补韦珍为公司董事议案，并相应办理了工商备案

登记。 
2015 年 12 月 4 日，元枫管道召开第一届监事会第二次会议，接受监事会主

席戴冰菊和监事周永军的辞职申请，并选举余利民为第一届监事会监事会主席，

选举黄军为监事。2015 年 12 月 21 日，股份公司 2015 年第一次临时股东大会审

议通过增补余利民为监事会主席，黄军为监事的议案，并办理了工商备案登记。 

2015 年 10 月 15 日，立信中联会计师事务所（特殊普通合伙）出具立信中

联验字(2015)Ⅶ-0026 号《验资报告》。根据该《验资报告》，鉴于公司是由芜湖

中源赛特管业有限公司以其 2015年 7月 31日经审计的账面净资产为基础整体改

制而设立，因此截至 2015 年 7 月 31 日，全体发起人以 2015 年 7 月 31 日其拥有

的中源赛特有限全部净资产出资投入资产共计 10,006,859.10 元（经审计），其

中 8,000,000 元作为注册资本，净资产超过注册资本的部分计入资本公积。 

2015 年 10 月 16 日，芜湖市工商行政管理局向公司颁发了新的《营业执照》

（统一社会信用代码：9134020079505241XA）。元枫管道设立时的股本结构如下： 

序号 股东名称 股本（股） 持股比例（%） 

1 伍克军 6,400,000.00 80.00

2 黄军 1,600,000.00 20.00

合  计 8,000,000.00 100.00

综上，公司股权明晰，股票发行和转让行为合法合规，满足规定的挂牌条件。 

四、提请投资者关注的事项 
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一、偿债能力风险 

公司所处行业属于塑料板、管、型材制造业，由于行业特点，对资金需求较

大。为取得银行贷款，公司所有房屋建筑物和土地均已抵押给银行，若不能偿还

到期债务，银行行使抵押权，将对公司资产造成一定的影响。公司 2013 年 12

月 31 日、2014 年 12 月 31 日和 2015 年 10 月 31 日资产负债率分别为 73.23%、

76.97%和 63.54%，各期资产负债率均超过 60%以上，公司报告期末资产负债率

虽有所下降，但仍高达 63.54%；且报告期内，流动比率和速动比率均小于 1，短

期还本付息的压力较大。如果公司未来净现金流发生不利波动，将直接影响公司

的偿债能力。因此公司存在偿债能力风险。 

二、原材料价格波动风险 

公司生产所需的主要原材料为PVC树脂，原材料的价格波动是影响公司盈

利水平的重要因素之一。塑料管材的原材料基本为聚氯乙烯（PVC）、聚乙烯等

通用塑料，这些原材料来源于氯碱行业及石油化工行业。近年来随着国际原油、

国内煤炭市场价格持续下跌，一定程度上对企业经营有利。但原油价格若迎来触

底反弹，势必影响通用塑料价格，致使公司产品生产成本产生一定不利波动，对

公司生产成本控制和对外销售造成一定影响。 

三、公司治理风险 

有限公司阶段，公司设执行董事兼总经理一名、监事一名，执行董事根据股

东授权履行职责。股份公司成立后，公司建立了完整的“三会”治理机制，但由

于公司“三会”成立时间尚短，公司董事、监事执业能力的提升需要一定的时间

且大部分董事、监事均在公司任职，缺乏有效的外部监督功能。公司在短期内，

仍将面临治理风险。 

四、行业销售季节性波动的风险 

塑料管道的生产、销售具有较为明显的季节性，公司生产经营季节性波动与

市政工程项目建设计划时间安排和民用建材家装市场的消费习惯紧密相关，通常

情况，受冬季工程施工不便及春节期间建筑、装修销售淡季的影响，市场对塑料

管道产品需求量较低，第一季度是公司生产销售的淡季。季节性波动对公司经营
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业绩可能产生不利影响。 

五、公司经营规模较小，抗风险能力较弱的风险 

截至 2015 年 10 月 31 日，公司的注册资本 800 万元，净资产 1,038.92 万元，

生产经营规模较小，与行业中的龙头企业存在较大差距。在面临市场竞争、宏观

经济影响、银根收紧等风险时，抗风险能力较弱。 

公司管理层拟通过新三板挂牌后定增直接融资，以扩大生产规模，且目前公

司正积极开拓市场，加大研发投入，以期提高其自身的抗风险能力。若其未能实

现有效融资，企业将面临发展瓶颈。 

六、实际控制人及控股股东不当控制的风险 

尽管公司已建立了较为完善的法人治理结构和规章制度体系，但由于股份公

司成立时间较短，管理层对公司治理机制的全面执行将有个过程，且公司股权较

为集中，公司共同实际控制人伍克军及其夫人黄军合计持有公司 100%股份，同

时，伍克军担任公司董事长、总经理，若实际控制人利用其特殊地位，通过行使

表决权或其他方式对公司经营决策、人事财务、利润分配、对外投资等进行控制，

可能对公司、债权人及其他第三方的利益产生不利的影响。 

七、公司经营活动产生的现金流量净额逐年减少的经营风险 

报告期内，公司经营活动产生的现金流量净额波动较大，2013 年、2014 年

和 2015 年 1-10 月，经营活动产生的现金流量净额分别为 99.54 万元和 389.73 万

元和-243.02 万元，其中，2015 年 1-10 月，公司经营活动获取现金的压力较大，

较 2014 年全年下降了 632.75 万元，反映企业开支增多、经营压力增大。由于公

司合作的部分客户需垫付货款，且结算周期较长，而公司现处于业务飞速发展阶

段，主营业务产生的现金能力不能完全满足公司业务发展的需要，业务的高速扩

张可能给公司带来较大的资金压力，产生经营风险。 

 

（以下无正文） 
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（本页无正文，为《安信证券股份有限公司关于推荐安徽元枫管道科技股份有限

公司股票进入全国中小企业股份转让系统挂牌并转让的推荐报告》之主办券商盖

章页） 
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