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（成长板-中泰创新培育板）

公司名称：山东中科恒源环境工程有限公司
推荐机构：中泰证券股份有限公司
日    期：二零二二年三月二十五日

声  明

本公司及全体董事、监事、高级管理人员承诺挂牌说明书不存在虚假记载、误导性陈述或重大遗漏，并对其真实性、准确性、完整性承担个别和连带的法律责任。

本公司提醒投资者注意，凡本挂牌转让说明书未涉及的有关内容，请投资者直接或通过齐鲁股权交易中心有限公司向本公司查询。

齐鲁股权交易中心有限公司对本次挂牌所做的任何决定或意见，均不表明其对本公司股票（权）的价值或投资者收益作出实质性判断或保证。任何与之相反的声明均属虚假不实陈述。本公司经营与收益的变化，由本公司自行负责，由此引致的投资风险，由投资者自行承担。
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释  义

在本次挂牌转让说明书中，除非另有说明，下列简称具有以下含义：

一、一般词汇

	公司、中科恒源
	指
	山东中科恒源环境工程有限公司

	实际控制人
	指
	张守健

	
	
	

	执行董事
	指
	山东中科恒源环境工程有限公司执行董事

	监事
	指
	山东中科恒源环境工程有限公司监事

	齐鲁股交中心
	指
	齐鲁股权交易中心有限公司

	《公司法》
	指
	《中华人民共和国公司法》

	推荐机构
	指
	中泰证券股份有限公司

	审计机构
	指
	淄博齐瑞会计师事务所（普通合伙）

	报告期
	指
	2021年、2022年1月

	元、万元
	指
	人民币元、万元


二、专业词汇

	水污染
	指
	水体因某种物质的介入，而导致其化学、物理、生物或者放射性等方面特性的改变，从而影响水的有效利用，危害人体健康或者破坏生态环境，造成水质恶化的现象。

	工业废水
	指
	工艺生产过程中排出的废水和废液，其中含有随水流失的工业生产用料、中间产物、副产品以及生产过程中产生的污染物。

	COD
	指
	化学需氧量（Chemical Oxygen Demand，简称为“COD”）是以化学方法测量水样中需要被氧化的还原性物质的量，反映了水中受还原性物质污染的程度，是反映污染物排放一个主要指标。

	SS
	指
	悬浮物（Suspended Solids,简称“SS”）是悬浮在水中的固体物质,包括不溶于水中的无机物、有机物及泥砂、黏土、微生物等，水中悬浮物含量是衡量水污染程度的指标之一。

	PH
	指
	氢离子浓度指数，溶液中氢离子的总数和总物质的量的比。

	EPC
	指
	系统设计-采购-建设（Engineering - Procurement –Construction，简称为“EPC”）模式的简称，是环保工程行业最普遍的一种工程总承包模式。

	MBBR
	指
	载体流动床移动床生物膜反应器，其原理是通过向反应器中投加一定数量的悬浮载体，提高反应器中的生物量及生物种类，从而提高反应器的处理效率。


注：本挂牌转让说明书除特别说明外所有数值保留两位小数，若出现总数与各分数数值之和尾数不符的情况，均为四舍五入所致。

第一章   重大风险及重大事项提示
一、重大风险提示

投资本公司的股权会涉及一系列的风险，因此，投资者在投资前，敬请将下列风险因素连同本挂牌说明书中其他内容一并考虑。下列风险因素是按照影响投资决策程度排序的，但该排序并不表示风险因素会依次发生。

（一）市场竞争加剧风险

目前，我国政府重视环保投入，各种产业规划方案和经济刺激计划对环保行业投入较大，污水处理行业前景巨大。但也面临风险：一方面，由于行业发展潜力巨大，众多国外大型污水处理公司纷纷进入中国，跨国公司凭借其资本和技术方面的优势，介入我国污水处理市场，加大了行业的竞争力度；另一方面，污水处理行业产品大多为个性化定制产品，各类用户的需求差异较大，不同客户对于污水处理的要求也不一样，导致竞标时的技术方案和价格差异较大，容易引发低价竞争，进而给公司带来一定的竞争风险。

（二）政策风险

环保行业对国家环保产业政策依赖性较强。近年来，环境污染事件频频发生，国家和社会各界的环保意识不断加强，政府亦推出一系列产业政策支持环保行业健康发展，污水处理及重金属危险废弃物处置行业面临广阔的发展空间。如果未来相关产业政策、行业管理法律法规发生不利变化，公司将面临较大的行业风险。

（三）自然人控制的风险

目前，公司已经建立了较为完善的法人治理结构，在组织和制度层面上对自然人控制的行为进行了规范，但公司的实际控制人为自然人，其自身的经营、管理和决策能力会对公司的生产经营产生重大影响。如果出现严重的个人决策失误或个人问题，将对公司正常运营带来不利影响。

（四）其他应收款的回收风险
2021年末及2022年1月末，公司其他应收款分别为12,759,741.69元和12,986,614.02元，主要系其他企业的资金拆借，上述借款均签署了借款合同，并约定了利息与还款期限，虽然借款企业资信情况较好，借款回收风险较低，但是如果发生大额其他应收款未能及时收回或无法收回，将对公司的正常生产经营构成不利影响。

（五）人才流失的风险

工业废水治理行业对人员的专业性要求较高，具有较高的技术壁垒。公司形成了一支经验丰富的项目团队，在营销、研发、工程等业务链环节均培养了相应的专业人才。目前，公司已经建立了较为完善的人力资源管理制度和激励机制，能够保持项目团队的稳定性。尽管如此，由于目前行业内优秀人才的争夺较为激烈，如果公司人才在未来发生大量流失，则会对公司未来的发展造成不利影响。

二、重大事项提示

（一）股权锁定承诺

公司股东对持有的山东中科恒源环境工程有限公司股权锁定承诺如下：

1、自公司股权在齐鲁股权交易中心挂牌之日起十二个月以内不转让。

2、本人作为公司董事、监事、经理以及其他高级管理人员的，及时向公司申报所持有的本公司的股权及其变动情况，在任职期间每年转让的股权不超过所持有本公司股权总数的百分之二十五；所持本公司股权自公司在齐鲁股权交易中心挂牌之日起一年内不转让；离职后半年内，不转让所持有的本公司股权。

（二）股利分配政策

公司章程及财务制度中未规定股利分配的具体方案，公司的股利分配按照《公司法》相关规定进行：

股东按照实缴的出资比例分取红利；公司新增资本时，股东有权优先按照实缴的出资比例认缴出资。但是，全体股东约定不按照出资比例分取红利或者不按照出资比例优先认缴出资的除外。
第二章  公司基本情况

一、挂牌公司基本情况

公司名称：山东中科恒源环境工程有限公司

注册资本：3016万元
法定代表人：张守健

成立日期：2007年4月3日

住所：山东省淄博市张店区张周路7号(汇美大厦)5层010519号
经营范围：许可项目：各类工程建设活动；货物进出口；技术进出口。（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，具体经营项目以相关部门批准文件或许可证件为准）一般项目：环境保护专用设备销售；技术服务、技术开发、技术咨询、技术交流、技术转让、技术推广；新型膜材料销售；环境监测专用仪器仪表销售；仪器仪表销售；环境保护专用设备制造【分支机构经营】；新型膜材料制造【分支机构经营】。（除依法须经批准的项目外，凭营业执照依法自主开展经营活动）。
主要产品或服务：污水处理工程施工、污水处理设备销售和环保咨询。
邮政编码：255000

电子邮箱：112264391@qq.com
信息披露负责人：杜国亮 

电话：13589580574

公司成立于2007年，注册资金3016万元，地处淄博市张店区，公司是一家集水处理（给水、生活污水和工业废水）、废气治理、固体废弃物治理及资源综合利用等工程和设备的设计、制造、系统集成、技术研发及推广服务为一体的专业型高科技环保企业。

二、公司股权结构及股东情况

（一）股权结构图
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公司控股股东、实际控制人情况

公司的股权结构为：张守健持股44.00%，冯雷持股29.00%，王天利持股27.00%，公司无单一控股股东。股东张守健作为公司的法定代表人、执行董事和经理，其能够决定公司的人事任免、财务和生产经营管理决策，并对公司股东会决议及公司行为有着重大影响。故认定张守健为公司的实际控制人，其基本情况如下：

张守健，男，汉族，1974年12月出生，中国国籍，无境外永久居留权。1997年9月-2007年3月，担任淄博市汇源环保设计院院长；2007年4月至今担任山东中科恒源环境工程有限公司执行董事兼经理。
公司报告期内实际控制人未发生变化。

三、公司组织结构

公司依法设1名执行董事、1名监事，并按相关法律规定分别行使各自职责。总经理负责公司的全面工作，下设工程部、设计部、采购部、运营部、企管部五个部门。

公司组织结构如下图：
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四、公司主营业务情况

（一）主要服务介绍
公司主要从事水处理、废气治理、固体废弃物治理及资源综合利用等工程和设备的设计、系统集成、技术研发及推广服务，具体情况如下：
污水处理工程：污水处理项目主要以EPC模式（即设计、采购、施工总承包模式）展开，公司主要通过招投标或商务谈判方式从客户手中获得污水处理工程总承包项目，按照合同约定对工程项目的勘察、设计、采购、设备组装、调试、竣工验收等实行全过程或若干阶段的承包，公司对所承包污水处理工程的质量、安全、工期、造价负责，并最终向客户交付其满足使用功能、具备使用条件的工程项目，污水处理工程可分为工业废水处理工程、城镇生活污水处理工程以及再生水回用工程。
环保设备：一般是某些环保工程项目需要工程材料或设备时，公司通过采购原材料或部件，对其进行组装，然后予以销售。
运营管理服务：在一定的运营期限内，公司为客户提供污水处理厂全部日常运行管理人员及技术服务，负责系统的处理效果、设备维护和保养、消耗的药剂和安全生产及厂区的管理工作，业主负责向公司支付相关费用。
环保咨询：向客户提供环境影响评价、项目可行性研究报告、区域环境规划、工程投资等方面的咨询服务。

（二）主要商业模式

1、采购模式

公司采取轻资产运营方式，坚持适时、适质、适量、适价的采购原则。公司采购主要根据承接的工程项目需要制定采购计划。公司设置采购部，对工程设备、材料等部品采用集中采购制度，公司在工程项目实施前，由项目经理制定采购计划，并经技术部、工程部、财务部审批。公司采购经由供应商或制造商以询价、比价、议价方式办理，公司从事环保行业多年，与主要供应商保持着稳定的商业关系，项目所需零部件、设备等供应充足、渠道畅通。

2、研发模式

公司的研发主要以自主研发为主。公司下设技术部，负责现有工业废水处理技术和危险废物处置技术的研究。公司的研发部门以客户的需求为导向，深入污染治理现场，从实践中改进和创新治理技术，对客户从车间产污到最终排放的每道环节进行管控，同时更好地服务客户，增强客户粘性。此外公司还与科研院所、高校进行产品和技术的合作研发。
3、销售模式

公司的销售工作由销售部负责，公司目前的销售模式均为直接销售模式。直接销售模式指公司专职销售人员通过获得的招投标信息或其他市场信息，与相应潜在客户进行沟通，积极参与招投标或商务谈判，最终获得项目订单。
4、盈利模式
公司的盈利主要来自于废水处理工程项目所产生的利润，具体为：公司通过为客户提供水处理工程的设计、咨询、承包、建设等取得收入，扣除材料、人工、建筑安装成本、折旧费用、工程费用等，最后得到利润。

五、公司财务报表

（一）合并资产负债表 

单位：元

	负债和股东权益
	2022年1月31日
	2021年12月31日
	2020年12月31日

	流动负债：
	
	
	

	  短期借款
	500,000.00 
	800,000.00 
	1,000.00 

	  交易性金融负债
	　
	　
	　

	  衍生金融负债
	　
	　
	　

	  应付票据
	　
	　
	　

	  应付账款
	6,412,219.88 
	6,405,190.75 
	5,878,662.13 

	  预收款项
	　
	　
	　

	合同负债
	4,085,613.00 
	4,017,613.00 
	2,378,543.00 

	  应付职工薪酬
	91,038.65 
	107,401.50 
	98,218.25 

	  应交税费
	19,970.39 
	61,333.99 
	-18,318.52 

	  其他应付款
	419,455.27 
	419,455.27 
	2,379,807.16 

	  持有待售负债
	-　
	-
	-

	一年内到期的非流动负债
	-　
	-
	-

	  其他流动负债
	-　
	-
	-

	流动负债合计
	11,528,297.19 
	11,810,994.51 
	10,717,912.02 

	非流动负债：
	
	
	

	  长期借款
	-　
	-
	-

	  应付债券
	-　
	-
	-

	  其中：优先股
	-　
	-
	-

	  租赁负债
	354,430.37 
	354,430.37 
	498,122.78 

	  长期应付款
	-　
	-
	-

	  预计负债
	-　
	-
	-

	  递延收益
	-　
	-
	-

	  递延所得税负债
	-　
	-
	-

	  其他非流动负债
	-　
	-
	-

	非流动负债合计
	354,430.37 
	354,430.37 
	498,122.78 

	负债合计
	11,882,727.56 
	12,165,424.88 
	11,216,034.80 

	所有者权益(或股东权益)：
	　
	
	

	  实收资本(股本)
	12,910,000.00 
	12,910,000.00 
	12,910,000.00 

	  其他权益工具
	-　
	-
	-

	    其中：优先股
	-　
	-
	-

	  永续债
	-　
	-
	-

	  资本公积
	-　
	-
	-

	    减：库存股
	-　
	-
	-

	  其他综合收益
	-　
	-
	-

	  专项储备
	-　
	-
	-

	  盈余公积
	
	
	

	  未分配利润
	-3,029,220.10 
	-3,010,423.49 
	-4,557,439.69 

	归属于母公司所有者权益合计
	9,880,779.90 
	9,899,576.51 
	8,352,560.31 

	  少数股东权益
	-44,290.74 
	-43,913.00 
	-39,380.12 

	所有者权益合计
	9,836,489.16 
	9,855,663.51 
	8,313,180.19 

	负债和所有者权益总计
	21,719,216.72 
	22,021,088.39 
	19,529,214.99 


资产负债表（续）

单位：元

	负债和股东权益
	2022年1月31日
	2021年12月31日
	2020年12月31日

	流动负债：
	
	
	

	  短期借款
	500,000.00 
	800,000.00 
	1,000.00 

	  交易性金融负债
	　
	　
	　

	  衍生金融负债
	　
	　
	　

	  应付票据
	　
	　
	　

	  应付账款
	6,412,219.88 
	6,405,190.75 
	5,878,662.13 

	  预收款项
	　
	　
	　

	合同负债
	4,085,613.00 
	4,017,613.00 
	2,378,543.00 

	  应付职工薪酬
	91,038.65 
	107,401.50 
	98,218.25 

	  应交税费
	19,970.39 
	61,333.99 
	-18,318.52 

	  其他应付款
	419,455.27 
	419,455.27 
	2,379,807.16 

	  持有待售负债
	-　
	-
	-

	一年内到期的非流动负债
	-　
	-
	-

	  其他流动负债
	-　
	-
	-

	流动负债合计
	11,528,297.19 
	11,810,994.51 
	10,717,912.02 

	非流动负债：
	
	
	

	  长期借款
	-　
	-
	-

	  应付债券
	-　
	-
	-

	  其中：优先股
	-　
	-
	-

	  租赁负债
	354,430.37 
	354,430.37 
	498,122.78 

	  长期应付款
	-　
	-
	-

	  预计负债
	-　
	-
	-

	  递延收益
	-　
	-
	-

	  递延所得税负债
	-　
	-
	-

	  其他非流动负债
	-　
	-
	-

	非流动负债合计
	354,430.37 
	354,430.37 
	498,122.78 

	负债合计
	11,882,727.56 
	12,165,424.88 
	11,216,034.80 

	所有者权益(或股东权益)：
	　
	
	

	  实收资本(股本)
	12,910,000.00 
	12,910,000.00 
	12,910,000.00 

	  其他权益工具
	-　
	-
	-

	    其中：优先股
	-　
	-
	-

	  永续债
	-　
	-
	-

	  资本公积
	-　
	-
	-

	    减：库存股
	-　
	-
	-

	  其他综合收益
	-　
	-
	-

	  专项储备
	-　
	-
	-

	  盈余公积
	
	
	

	  未分配利润
	-3,029,220.10 
	-3,010,423.49 
	-4,557,439.69 

	归属于母公司所有者权益合计
	9,880,779.90 
	9,899,576.51 
	8,352,560.31 

	  少数股东权益
	-44,290.74 
	-43,913.00 
	-39,380.12 

	所有者权益合计
	9,836,489.16 
	9,855,663.51 
	8,313,180.19 

	负债和所有者权益总计
	21,719,216.72 
	22,021,088.39 
	19,529,214.99 


（二）合并利润表

单位：元
	项目
	2022年1月
	2021年度

	一、营业收入
	803,063.99 
	15,043,368.58 

	减：营业成本
	665,570.93 
	11,707,098.50 

	    税金及附加 
	2,279.91 
	61,484.17 

	    销售费用 
	372.64 
	110,037.22 

	    管理费用 
	127,012.13 
	888,196.54 

	    研发费用 
	67,789.09 
	600,588.84 

	    财务费用 
	-54,595.27 
	-438,170.26 

	     其中：利息费用 
	2,406.08 
	37,101.70 

	       利息收入 
	57,001.35 
	475,271.96 

	  
	
	

	加：其他收益
	　
	67,456.47 

	    投资收益（损失以“-”号填列） 
	-　
	-

	      其中：对联营企业和合营企业的投资收益 
	-　
	-

	    公允价值变动收益（损失以“－”号填列） 
	-　
	-

	信用减值损失（损失以“－”号填列）
	-16,175.19 
	-703,729.03 

	资产减值损失（损失以“－”号填列）
	
	

	    资产处置收益（损失以“-”号填列） 
	-　
	7,844.66 

	二、营业利润（亏损以“－”号填列）
	-21,540.63 
	1,485,705.67 

	加:营业外收入 
	
	

	减:营业外支出 
	-　
	2,033.46 

	三、利润总额（亏损总额以“－”号填列)
	-21,540.63 
	1,483,672.21 

	减:所得税费用 
	-2,366.28 
	-58,811.11 

	四、净利润（净亏损以"－"号填列）
	-19,174.35 
	1,542,483.32 

	五、其他综合收益的税后净额
	-　
	-

	六、综合收益总额
	-19,174.35 
	1,542,483.32 

	七、每股收益：
	-　
	-

	(一)基本每股收益 
	-　
	-

	(二)稀释每股收益 
	-　
	-


（三）合并现金流量表

单位：元
	项        目
	2022年1月
	2020年度

	一、经营活动产生的现金流量：
	
	

	    销售商品、提供劳务收到的现金
	843,496.12 
	16,728,609.06 

	    收到的税费返还
	-　
	-

	    收到的其他与经营活动有关的现金
	　
	65,322.60 

	经营活动现金流入小计
	843,496.12 
	16,793,931.66 

	    购买商品、接受劳务支付的现金
	1,042,562.78 
	13,925,057.54 

	    支付给职工以及为职工支付的现金
	149,997.13 
	1,667,397.32 

	    支付的各项税费
	60,323.71 
	470,837.91 

	    支付的其他与经营活动有关的现金
	24,933.78 
	533,990.72 

	经营活动现金流出小计
	1,277,817.40 
	16,597,283.49 

	经营活动产生的现金流量净额
	-434,321.28 
	196,648.17 

	二、投资活动产生的现金流量:
	 
	

	    收回投资收到的现金
	-　
	-

	    取得投资收益收到的现金
	-　
	-

	处置固定资产、无形资产和其他长期资产而收回的现金净额
	-　
	-

	处置子公司及其他营业单位收到的现金净额
	-　
	7,844.66 

	    收到的其他与投资活动有关的现金
	-　
	-

	投资活动现金流入小计
	-　
	7,844.66

	购建固定资产、无形资产和其他长期资产

支付的现金
	-
	265,930.99  

	    投资支付的现金
	-　
	-

	取得子公司及其他营业单位支付的

现金净额
	-　
	-

	    支付的其他与投资活动有关的现金
	-　
	-

	投资活动现金流出小计
	-　
	265,930.99   

	投资活动产生的现金流量净额
	-　
	-258,086.33

	三、筹资活动产生的现金流量
	-　
	-　

	    吸收投资收到的现金
	-　
	-　

	      其中：子公司吸收少数股东投资收到

的现金
	-　
	-　

	      取得借款收到的现金
	-　
	5,249,000.00

	   发行债券收到的现金
	-　
	-　

	   收到其他与筹资活动有关的现金
	-　
	-　

	筹资活动现金流入小计
	-　
	 5,249,000.00  

	    偿还债务支付的现金
	300,000.00 
	5,777,579.07 

	    分配股利、利润或偿付利息支付的现金
	1,984.58 
	35,562.02 

	      其中：子公司支付给少数股东的

股利、利润
	-　
	-　

	    支付的其他与筹资活动有关的现金
	-　
	-　

	筹资活动现金流出小计
	301,984.58 
	5,813,141.09 

	筹资活动产生的现金流量净额
	-301,984.58 
	-564,141.09 

	四、汇率变动对现金及现金等价物的影响
	-　
	-

	五、现金及现金等价物净增加额
	-736,305.86 
	-625,579.25 

	    加：期初现金及现金等价物余额
	990,621.24 
	1,616,200.49 

	六、期末现金及现金等价物余额
	254,315.38 
	990,621.24 


六、公司经营目标及计划

（一）发展目标


公司未来发展立足于山东地区，将脚踏实地从本地污水处理业务中做起，逐步推动公司业务向全省、全国发展。未来几年公司将专项投资山东地区的水务、环保等领域的项目，未来将按照“整体打包、分类实施、逐个落实”的原则，为山东企业提供优质的污水处理服务，为环境保护事业的建设添砖加瓦。

（二）具体发展业务计划

1、扩大公司经营范围，打造一体化服务平台
公司未来将进一步扩大经营范围，在主营污水处理设施运营的基础上，进一步掌握行业领先的技术手段，努力打造集“投资、咨询、设计、建设、运营”于一体的综合服务平台，满足客户多种形式的需求，实现对客户的一站式服务。

2、建立完善技术研发平台
公司目前已初步建立研发团队，公司未来计划健全研发机制，打造污水处理研发技术中心，中心将包括一套小型试验装置和一个标准的环境检测试验中心，公司将引进一系列拥有丰富知识和经验的技术人员，通过研发新型污水处理工艺，进一步提高公司行业竞争实力。

七、公司申报中泰创新培育板的理由

公司是一家集水处理（给水、生活污水和工业废水）、废气治理、固体废弃物治理及资源综合利用等工程和设备的设计、制造、系统集成、技术研发及推广服务为一体的专业型高科技环保企业。

公司具有国家和主管部门颁发的环境污染治理、环境工程专业承包、环保设施运营管理、安全生产许可等多项资质，具有完善的ISO9001、ISO45001、ISO14001三体系认证系统，是技术能力领先的生态环境服务商。公司拥有一批资深的中高级技术人员，工程经验丰富，示范项目众多，现拥有24项实用新型专利，2项发明专利进入实质审查阶段，拥有26项软件著作权，在印染废水、化工废水、食品废水等领域具有专业技术优势，在生态环境保护、水污染环境治理、水资源循环利用等方面具备较强的工程技术优势。

2017年公司“MBBR/SF/O3组合工艺处理印染废水技术”被列入中国印染行业节能减排先进技术推荐目录；2021年8月公司的印染废水深度处理及再生回用集成技术获得山东省环保产业环境技术进步奖二等奖。

综上所述，公司属于节能环保产业的科技创新企业，符合《齐鲁股权交易中心有限公司中泰创新培育板实施细则（试行）》第三条中对于财务数据的豁免条件。

第三章 本次挂牌的有关机构
一、推荐机构

名称：中泰证券股份有限公司

办公地址：山东省济南市经七路86号

法定代表人（负责人）：李峰

推荐经办人：王上、王婷

电话：0533-2184710

传真：0533-2779570

二、审计机构

名称：淄博齐瑞会计师事务所（普通合伙）


办公地址：山东省淄博市张店区共青团路金茂大厦B547
负责人：张涛
经办注册会计师：张涛、邹栋栋
电话：0533-3192999
传真：0533-3192999
三、股权登记托管机构

名称：齐鲁股权交易中心有限公司

注册地址：山东省淄博市张店区人民西路228号金融大厦3、4、20、21、22层 
电话：0533-2770150

传真：0533-2770150

【此页无正文】
挂牌公司：山东中科恒源环境工程有限公司

推荐机构：中泰证券股份有限公司
年    月    日
区域性股权交易市场具有较高的投资风险，挂牌公司经营风险高，投资者面临较大的市场风险。投资者应充分了解区 域性股权交易市场的投资风险及本公司所披露的风险因素，审慎做出投资决定。









