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兴业证券股份有限公司关于福建南平太阳电缆股份 

有限公司首次公开发行股票发行保荐工作报告 

根据福建南平太阳电缆股份有限公司（以下简称“发行人”或“太阳电缆”）

与兴业证券股份有限公司（以下简称“本公司”）签订的关于福建南平太阳电缆

股份有限公司首次公开发行股票的《保荐协议》及《承销协议》，保荐机构及保

荐代表人接受发行人的委托，依据《中华人民共和国证券法》、《中华人民共和

国公司法》、中国证券监督管理委员会（以下简称“中国证监会”）制定的《首

次公开发行股票并上市管理办法》和中国证监会证监发[2009]4 号《发行证券的

公司信息披露内容与格式准则第 27 号——发行保荐书和发行保荐工作报告》等

有关法律、法规和规范性文件的规定，为发行人申请本次发行上市之事宜出具《发

行保荐工作报告》。本保荐机构及保荐代表人根据诚实守信，勤勉尽责，严格按

照依法制订的业务规则、行业执业规范和道德准则出具本发行保荐工作报告，保

证所出具文件的真实性、准确性和完整性。 

一、 本公司项目立项流程 

立项审核时，由项目组提出立项申请，立项决策机构对立项申请进行审核，

决定是否立项；内核审核时，由本公司质量控制部门对全套发行申请文件进行初

审，并出具初审意见，项目组根据初审反馈意见组织发行人及相关中介机构对申

请文件进行修改、补充和完善后，提交内核小组审核；在内核小组成员对发行股

票申请文件进行认真、细致的审核后，召开内核小组会议，对有关问题进行认真

讨论，出具内核意见。 

二、本次证券发行项目的立项审核 

2007 年 4 月 5 日，项目组向本公司投资银行总部提出融资项目立项申请，

并提交立项申请报告、立项申请表、尽职调查报告初稿以及承销保荐协议等文件。

投资银行总部将相关文件转给投行立项小组相关成员审议。立项决策机构成员包

括分管投资银行业务的副总裁、投资银行部门总经理、各业务团队负责人以及项

目管理部等 5 人组成。名单如下：楼民、孙国雄、林威、石军、郑榕萍。截止 2008

年 4 月 27 日，立项机构成员均同意本项目立项。 

三、本次证券发行项目执行的主要过程 
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    1、辅导阶段 

2002 年 12 月本公司与发行人签订《关于福建南平太阳电缆股份有限公司向

社会公开发行股票的辅导协议》报中国证监会福州特派办备案后，开始对发行人

进行股票发行上市辅导工作；辅导备案时本公司派出林威、谢建军、陈嘉、黄嘉

组成太阳电缆辅导工作小组，2003 年 3 月，由于部分辅导人员职务发生变化，

辅导人员调整为林威、林纪武、刘秋明、宗毓，2006 年 10 月辅导人员再次调整

为林威、林纪武、林义炳。辅导期间，本公司共向中国证监会福建证监局报送了

17 期《股票发行上市辅导报告》，相关辅导人员均在相关报告中签字明确了责任，

在制作每期《股票发行上市辅导报告》前，本公司辅导人员均对被辅导人进行了

尽职调查，如实填报并逐项评估了各项内容，会同太阳电缆有关人员认真制定了

整改方案，并以此为基础，制作了辅导工作底稿，项目人员先后多次赴企业现场

工作，累计现场工作天数约 110 工作日。2007 年 10 月太阳电缆股票发行上市辅

导通过中国证监会福建证监局验收。 

2、申报阶段 

2007 年 4 月，经本公司立项决策机构审核，同意太阳电缆首次公开发行股

票项目立项后，太阳电缆首次公开发行股票项目组成立，项目组成员分别为：石

军，林威，王晓东，李春明，林纪武，林义炳，林书顺。2009 年 2 月，因本公

司原授权的本项目保荐代表人王晓东申请离职，本公司委派保荐代表人李杰接替

原授权保荐代表人王晓东，项目组成员调整为：石军，李杰，李春明，林纪武，

林义炳，林书顺。在申报阶段，项目组根据《公开发行证券的公司信息披露内容

与格式准则第 9号――首次公开发行股票并上市申请文件》收集制作申报文件，

同时根据《首次公开发行股票并上市管理办法》制作保荐工作底稿，项目组人员

多次赴企业现场工作，累计现场工作天数约 120 工作日，其中保荐代表人现场参

与尽职调查工作时间约 50 工作日。2007 年 12 月 3 日本公司召开内核会议审议

通过太阳电缆 IPO 申请，2007 年 12 月 27 日中国证监会受理太阳电缆首次公开

发行股票的申请。 

四、 本公司内部核查部门审核本次证券发行项目的主要过程 

本公司内部核查部门由 5 人构成，内部审核遵循客观、公正、审慎和独立的

原则。本项目的内部核查部门审核过程为：由项目组准备申请材料提交内部核查
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部门审核，内部核查部门首先对材料的完备性进行核查，申请受理后安排 2 名工

作人员对申请材料进行财务、法律等方面的初步审核，并结合公开信息披露和第

三方调研报告等资料对项目质量进行初步评判，提出书面内核初审意见。项目组

根据初审意见提出的有关问题补充尽职调查，进一步修改、补充和完善申请材料，

2007 年 11-12 月，经本公司内核人员初步审核并进行了现场检查后，本公司内核

部门出具内部审核意见认为：太阳电缆所处电线电缆行业是国民经济中最大的配

套行业之一，市场规模较大，受国民经济的影响，近几年行业发展速度较快，太

阳电缆面临较好的市场环境；电线电缆行业集中度较低，而太阳电缆是行业内为

数较少的大型企业之一，在行业内具有一定的品牌、质量等优势，特别是在福建

市场具有明显的竞争力；本次募集资金项目如能顺利实施，将有利于提高太阳电

缆的市场地位；太阳电缆实际控制人认定、行业政策、太阳电缆竞争力、募集项

目实施条件等事项可能会对项目审核产生不利的影响。基于上述意见，项目组进

行了补充尽职调查并修订了申请文件相关内容后，2007 年 12 月 3 日，报请内核

小组审议。 

五、 本公司内核小组对发行人本次证券发行项目的审核过程 

2007 年 12 月 3 日，本公司召开本项目内核小组会议，内核小组成员由十人

构成，其中外部成员四名，分别为：周琪、孙勇、吕秋萍、吕红兵，内部成员六

名，分别为楼民、孙国雄、阳昌云、石军（回避表决）、罗鹏、卞进。本次内核

小组进行了记名表决，表决结果为通过，同意向中国证监会报送太阳电缆首次公

开发行股票申请材料，内核小组出具的内核意见详见本保荐工作报告之“七、内

部核查部门及内核小组会议讨论的审核意见及解决情况”。 

六、 尽职调查阶段存在主要问题及其解决情况 

太阳电缆首次公开发行股票项目在尽职调查阶段，主要关注的问题及处理情

况如下： 

1、规范运作问题 

（1）“三会”运作问题 

辅导初期，太阳电缆在三会运作方面存在一些问题，部分相关材料不全；三

会之间的权利义务关系没有明确，缺乏相应的制度约束；为此，项目组人员建议

对公司的“三会”运作等法人治理方面进行全面整改。太阳电缆接受了项目组人
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员的建议，着手规范三会运作，积极邀请项目组人员及相关中介机构列席股东大

会、董事会，指导公司三会制度的运作。在对太阳电缆辅导的中后期，其三会运

作已较为规范。 

（2）法人治理制度建设 

项目组人员在辅导过程中发现太阳电缆公司在原材料采购、生产管理、营销

管理、质量保证和技术开发等方面已制定了一系列的制度，但公司法人治理方面

和公司财务管理方面的控制度有所缺乏。项目组人员辅导太阳电缆公司逐步建立

上述相关制度，太阳电缆公司依据相关规定及《新会计准则》等制定了公司治理

制度和内控制度，上述制度已经太阳电缆股东大会审议通过并开始执行。 

（3）独立董事问题 

太阳电缆公司在辅导初期尚未建立独立董事制度，在项目组人员的建议下，

太阳电缆通过股东大会修改公司章程，增加公司独立董事制度。根据证监会相关

规定，独立董事应至少聘请三名，考虑到公司实际需要公司需聘请四名独立董事。

在项目组人员要求下，太阳电缆经 2007 年第一次临时股东大会审议通过，聘请

四名独立董事。 

2、担保问题 

辅导前期，公司对外担保金额巨大，超过公司当期净资产额，担保对象包括

福建省南平铝业有限公司、福建省南平宇光塑料有限公司等单位，经项目组人员

建议，公司审慎对待和严格控制对外担保，截至首次向中国证监会申报本次发行

文件时，公司除与南平华闽汽车配件工业有限公司发生互保关系外，此外无对外

担保。经保荐人与发行人律师核查，南平华闽汽车配件工业有限公司是在南平市

工商行政管理局登记注册的中外合资经营企业，其资产负债结构合理，流动资产

与流动负债规模相当，净资产规模逐年增加。2005-2007 年资产负债率为 64.38%、

63.07%、58.23%，逐年下降；流动比率为 1.13、1.05、1.00；速动比率为 0.84、

0.74、0.63；利息保障倍数分别为 4.44、3.31、4.64；资产盈利能力较强，营

业收入逐年增长，2005-2007 年净利润分别为 1450.49 万元、1343.77 万元、

2179.08 万元；净资产收益率分别为 21.16%、16.75%、21.51%；2007 年净利润

现金比率 0.97，其工商银行基本户银行信用等级从 2005 年的 A 级提升到 2008

年的 AA-，因此南平华闽汽车配件工业有限公司具有较强的偿债能力，发行人对
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外担保风险在可接受程度内。 

3、销售渠道问题 

太阳电缆在辅导前期，其销售渠道不规范，其中包括公司销售分公司对外承

包经营等问题，在项目组人员的督促建议下，公司逐渐收回发包出去的销售分公

司，通过对公司分公司的注销或整合，结合公司产品及销售条件，逐步建立起公

司目前这种成熟、稳定的“直销＋专卖”的双渠道销售模式。发行人销售模式中

的专卖销售渠道是发行人较之行业内其他电线电缆企业独有的销售渠道，报告期

内发行人专卖渠道的销售收入占同期发行人销售收入的比例一直保持在 30%以

上，并且较之直销渠道货款周转速度更快，同时构建成为发行人独有的销售网络，

为发行人的产品销售奠定良好的基础；在直销渠道方面，发行人目前拥有遍布全

国各地的 11 个直销业务部和 8 个办事处，能够与终端客户直接沟通，确保快捷

服务，形成布局全国的直销网络。 

4、工会持股的问题 

股份有限公司成立后，因公司原八家股东为解决拖欠股份公司的货款问题，

将其所持股份转让给公司工会，同时将同等拖欠股份公司的货款也转让给公司工

会，从而形成公司工会持股问题。经保荐机构及发行人律师核查，发行人工会以

承债方式受让发行人股份时，不存在职工集资或职工委托持股的情形。截至 2005

年 4 月 16 日，发行人工会已将其所持发行人股份全部予以转让，此后发行人工

会不再持有发行人股份；截至 2005 年 12 月 8 日，发行人工会向发行人偿还了全

部债务。上述过程不存在任何纠纷或潜在纠纷。2008 年 3 月 20 日，发行人工会

向发行人承诺，若因发行人工会曾持有发行人股份而导致任何风险、纠纷或被政

府主管部门处罚，概由发行人工会承担一切法律责任，并补偿由此给发行人造成

的经济损失。 

5、内部职工股问题 

太阳电缆系定向募集设立股份有限公司，成立时共发行内部职工股 93.67

万股，保荐人、发行人律师首先核查发行人设立时的《内部职工股持股花名册》

和南平电缆厂 1994 年 5 月《职工工资计算表》，参与认购发行人内部职工股的

1,474 名认购人均为当时在南平电缆厂工作并在劳动工资花名册上列名的正式

职工或离退休职工，确认发行人内部职工股的发行符合《定向募集股份有限公司
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内部职工持股管理规定》的要求；其次保荐人、发行人律师核查发行人内部职工

股转让行为及继承事实，经核查发行人提供的受让方的工资表、离退休证明等材

料以及以继承形式继承职工股相关手续，均符合《定向募集股份有限公司内部职

工持股管理规定》的要求。 

鉴于发行人自设立后至 2007 年 7 月，内部职工股由发行人管理而未进行托

管，根据原国家经济体制改革委员会发布的《定向募集股份有限公司内部职工持

股管理规定》（体改生[1993]114 号）第十三条规定“股权证不得交内部职工个

人持有，由公司委托省级、计划单列市人民银行认可的证券经营机构集中托管”；

第二十四条规定“内部职工转让股份，须经公司委托的证券经营机构办理过户手

续，并开具转让收据”，由于发行人在 2007 年 7 月之前并未在证券经营机构办理

内部职工股的集中托管手续，不符合《定向募集股份有限公司内部职工持股管理

规定》的相关规定。为此发行人于 2007 年 7 月办理了内部职工股集中托管，发

行人内部职工股在本次托管前未进行托管的问题已经得到纠正；同时发行人内部

职工股按照《定向募集股份有限公司内部职工持股管理规定》进行集中托管已得

到福建省人民政府确认。 

2007 年 11 月 26 日，福建省人民政府出具闽政函[2007]128 号《福建省人民

政府关于确认福建南平太阳电缆股份有限公司内部职工股有关情况的函》，确认

发行人内部职工股的审批、发行、托管均符合国家法律法规；2008 年 3 月 26 日，

福建省人民政府出具闽政函[2008]21 号《福建省人民政府关于补充确认福建南

平太阳电缆股份有限公司内部职工股有关情况的函》，确认发行人内部职工股的

转让、交易符合国家法律法规。 

七、内部核查部门及内核小组会议讨论的审核意见及解决情况 

1、历史沿革问题 

本公司内核部门及内核小组认为太阳电缆历史沿革长，股权转让情况复杂，

且存在内部职工股的问题，需要了解内部职工股的托管和省政府的确认比较晚的

原因以及是否存在潜在风险。对此，项目人员根据内核小组意见收集相关文件，

召开中介机构专题讨论会，梳理太阳电缆历史沿革中出现的各类情况，并在在招

股说明书中详细披露太阳电缆历史沿革、股权转让及内部职工股情况； 

2、行业政策 
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本公司内核部门及内核小组认为《产业结构调整指导目录》将电线、电缆制

造项目（特种电缆及 500 千伏及以上超高压电缆除外）列为限制类。尽管太阳电

缆募集资金投资项目属“特种电缆”，但产业政策仍可能对审核带来一定不利影

响。对此，项目人员根据内核小组意见与福建省发改委、福建省经贸委等相关部

门进行深入沟通，并就产业政策在招股说明书中进行详细描述； 

3、核心竞争力 

本公司内核部门及内核小组认为太阳电缆所处行业为充分竞争行业，行业集

中度低，竞争同质化、无序化，太阳电缆在行业中仅排第 11 名，市场占有率低，

且依赖福建省单一市场，公司的净利率过低，只有 3%-5%，核心竞争力不强。

对此项目人员经重新整理调查，就太阳电缆核心竞争力向内核小组论述构成太阳

电缆核心竞争力的市场地位、销售渠道，技术人才优势，品牌与管理优势等，并

在招股说明书中详细披露； 

4、募集资金投资项目 

本公司内核部门及内核小组认为本次募集资金投向项目具有较大投资风险，

耐水树特种电缆项目产品属目前国内市场的替代产品，但该产品在国内成熟度远

远不够，船缆项目的技术市场储备还显不足。对此项目人员根据内核小组意见与

发行人、上海电缆所、福建省发改委等相关部门进行深入沟通，就本次募投项目

进行再次论证投资项目的可行性、必要性及其投资风险，并在招股说明书中进行

说明披露； 

5、财务指标 

    内核小组认为太阳电缆资产负债率较高，期末应收账款和存货增长幅度大，

现金流较为紧张，产品毛利率波动较大。对此项目人员经重新整理归纳，向内核

小组补充说明太阳电缆各项财务指标情况，并通过同行业公司对比反映太阳电缆

相关财务指标的合理性及优势，同时对不足处的整改进行详细说明。 

七、 其他中介机构出具专业意见情况 

    经核查太阳电缆首次公开发行股票其他中介机构出具的相关专业意见，与本

公司作为保荐机构所做判断不存在实质性差异。 
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（本页无正文，为《兴业证券股份有限公司关于福建南平太阳电缆股份有限公司

首次公开发行股票发行保荐工作报告》签字页） 

项目协办人（签名）：                 

李春明             年  月   日 

保荐代表人（签名）：                 

          石军               年  月   日 

                                    

李杰                    年  月   日 

保荐业务部门负责人（签名）：              

                              黄奕林               年   月   日 

内核负责人（签名）：                 

阳昌云                   年  月   日 

保荐业务负责人 （签名）             

  胡平生                   年  月   日 

法定代表人（签名）：                 

                          兰 荣                     年  月   日 

 

  兴业证券股份有限公司                     

                    年   月   日 


