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	关于承德天大钒业股份有限公司股票公开转让并挂牌申请文件的审核问询函
	1. 关于历史沿革。根据申请文件，（1）1998年3月公司设立时金达钒以实物（库存原材料）出资40.00万元；（2）2023年8月公司增资单价与2024年11月公司增资及股权转让单价差异较大；（3）公司采用直接持股的方式和设立员工持股平台承德德源、承德嘉源、承德巍渊间接持股的方式进行股权激励；（4）2025年4月，公司时任董事会秘书及副总经理杨伟杰将其持有股份转让给王志军，不符合《中华人民共和国公司法》第一百六十条第二款的规定；（5）公司设立后至2009年期间存在股权代持；（6）2023年8月增资时，国有股东西部超导、西部材料的控股股东西北有色金属研究院作出同意批复。
	2. 关于特殊投资条款。根据申请文件，（1）历史股东财鑫基金投资公司属于明股实债，已履行回购权并退出公司；（2）实际控制人与部分机构投资者之间已解除的特殊投资条款在挂牌期间存在恢复效力的可能。
	3. 关于业务合规性。根据申请文件，按照《挂牌公司管理型行业分类指引》，公司属于C32有色金属冶炼和压延加工业，主要从事中间合金和高纯金属材料的研发、生产和销售，公司产品广泛应用于航空航天、海洋工程等高端领域。
	4. 关于客户集中度高和经营业绩。根据申请文件，（1）2023年、2024年和2025年1-3月，公司前五大客户的销售占比分别为92.54%、93.69%和87.83%；2023年公司主要客户西北有色金属研究院下属企业西部超导和西部材料以低于公允价值的价格增资成为公司股东，对应股份支付总额3,464.18万元并在当年一次性确认；（2）2023年、2024年和2025年1-3月公司营业收入分别为60,738.03万元、52,938.24万元、15,190.92万元，报告期内存在营业收入下滑情况；（3）报告期内公司毛利率与可比公司差异较大。
	5. 关于采购和存货。根据申请文件，公司营业成本主要为直接材料，占营业成本比例分别为88.67%、85.75%和87.34%；公司存货规模较大，2023年末、2024年末和2025年3月末，存货账面价值分别为19,127.61万元、22,671.97万元和22,844.24万元，占流动资产比例分别为31.21%、32.05%和30.53%。
	6. 关于应收款项和经营活动现金流。根据申请文件，（1）报告期内公司应收款项规模及占比较大，2023年末、2024年末和2025年3月末，应收账款分别为12,351.38万元、18,074.44万元和25,034.50万元，应收票据分别为12,526.04万元、14,813.14万元和15,242.43万元，应收款项融资分别为1,289.83万元、608.06万元和542.59万元，合计占流动资产比例分别为42.70%、47.35%和54.56%；（2）2023年末、2024年末和2025年3月末，经营活动现金流净额分别为-15,808.85万元、-16,028.01万元和-1,658.85万元，现金流持续为负数主要系下游客户回款方式中票据占比较高。
	7. 关于其他事项。

