
国盛证券有限责任公司

关于推荐银川育星达科技有限公司股份

进入全国中小企业股份转让系统挂牌并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“股转公司”）下发的《全

国中小企业股份转让系统业务规则（试行）》，银川育星达科技有限公司（以下简称“育

星达”、“股份公司”或“公司”）就其股份进入全国中小企业股份转让系统挂牌并公开转让

事宜经过公司董事会决议、股东大会批准，并与国盛证券有限责任公司（以下简称“国

盛证券”或“我公司”）签订了《推荐挂牌并持续督导协议》。

根据股转公司发布的《全国中小企业股份转让系统主办券商尽职调查工作指引》（以

下简称“《主办券商尽职调查工作指引》”），我公司对育星达的业务状况、公司治理、

财务状况和合法合规事项等进行了尽职调查，对育星达本次申请进入全国中小企业股份

转让系统挂牌并公开转让出具本报告。

一、尽职调查情况

国盛证券推荐育星达挂牌项目小组（以下简称“项目小组“）根据《主办券商尽职调

查工作指引》的要求，对育星达进行了尽职调查，调查的主要事项包括公司的基本情况、

历史沿革、商业模式、独立性、关联交易、同业竞争、高管人员情况、组织结构与内部

控制、财务与会计、风险因素及其他重要事项等。

项目小组与育星达董事、监事、总经理、副总经理及财务负责人等高级管理人员以

及公司员工等进行了交谈，并与公司聘请的北京君泽君律师事务所律师、中兴财光华会

计师事务所（特殊普通合伙）审计师进行了交流；查询了公司章程、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、重大业务合同等；了解了公司的生产经营状况、

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《银川育星

达科技有限公司尽职调查报告》。

二、内核意见

我公司推荐挂牌项目内核小组于 2015年 2月 20日至 2015年 2月 25日对银川育星

达科技有限公司拟申请在全国中小企业股份转让系统挂牌并公开转让的备案文件进行



了认真审阅，于 2015年 2月 26日召开了内核会议，参与项目审核的内核成员为朱宇、

孙剑、魏蕊辉、龚侃宏、李晓芸、周晴、王敏等七人，其中律师、注册会计师各两名、

行业专家各一名。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；不存在持有拟推荐挂牌公司股份，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。

根据股转公司发布的《全国中小企业股份转让系统主办券商推荐业务规定（试行）》

及股转公司关于公司进入全国中小企业股份转让系统挂牌公开转让的相关要求，内核成

员经审核讨论，对育星达本次挂牌公开转让申请出具如下的审核意见：

（一）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、业务技术事项出具了调查报告；项目小组已按照《主办券商尽职调

查工作指引》的要求对育星达进行了尽职调查。

（二）根据《全国中小企业股份转让系统挂牌公司信息披露规则（试行）》和《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》的要求，公司制作了《公开

转让说明书》，挂牌前拟披露的信息基本符合信息披露的要求。

（三）公司前身是于 2004年 1月 8日成立的银川育星达科技有限公司， 2014年 9

月 30日公司以有限公司经审计的账面净资产值折股整体变更为股份有限公司，并在银

川高新技术产业开发区行政管理局办理了工商变更登记，改制过程合法合规，存续期间

已满两年；公司主营业务明确，具有持续经营能力；公司成立以来，建立了股东大会、

董事会、监事会的法人治理结构，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。

综上所述，内核小组认为公司符合全国中小企业股份转让系统有限责任公司颁布的

《全国中小企业股份转让系统业务规则（试行）》第二章第一款有关股票挂牌的条件，

七名内核成员经投票表决，一致同意推荐育星达股票进入全国中小企业股份转让系统挂

牌并公开转让。

三、推荐意见

根据项目小组对育星达的尽职调查情况，我公司认为育星达符合股转公司颁布的

《全国中小企业股份转让系统业务规则（试行）》对股份有限公司申请股票在全国中小

企业股份转让系统挂牌规定的条件：

（一）依法设立且存续满两年



公司前身育星有限公司成立于 2004年 1月 8日，2014年 9月 30日公司以有限公司

经审计的账面净资产值折股整体变更为股份有限公司，并在银川高新技术产业开发区行

政管理局办理了工商变更登记。公司改制过程合法合规，存续期间已满两年。

（二） 公司主营业务明确，具有持续经营能力

银川育星达科技股份有限公司是一家专业从事电子教育、咨询服务、培训服务，

计算机软件及电子产品研发、销售与维护，计算机系统集成的高新技术企业；是宁夏电

子学会、宁夏计算机学会、宁夏软件行业协会常务理事单位。公司被认定为宁夏回族自

治区软件企业。

主要业务类型：

1、行业应用软件产品的定制研发及应用培训服务等业务

公司提供的行业应用服务是结合公司自主研发的软件产品为客户提供软件硬件一

体化的解决方案，公司通过培训、示范课、数据挖掘、个性化指导等，提高用户信息技

术在教学中的应用，从而使用户能够通过公司提供的相关服务进行高效、有效、便捷的

教学应用。

2、技术服务业务

根据客户需求，公司安排专业技术人员，到达客户现场提供从软件系统安装、软件

系统维护、硬件维修到专业技术支持与培训的一体化技术服务。公司的技术服务主要是

针对销售的软硬件产品提供的配套售后服务，主要提供技术培训、产品调试、系统部署

等有偿服务。

3、硬件销售业务

为了满足不同用户信息化应用的采购需求，公司以代理经销的模式向用户提供软硬

件产品，以获得贸易价差。公司凭借扎实的营销渠道建设，获得了不少软硬件产品的代

理经销权。

4、收入比重

公司 2014 年 1-11 月硬件销售占收入的 14.24%，毛利率为 10.03%；技术服务收入

占收入的 18.14%，毛利率为 52.84%；行业应用软件产品的定制研发及应用培训服务收

入占全年收入的 67,62%，毛利率为 54.04%，公司 2014 年 1-11 月综合毛利率为 47.55%。

公司 2013 年度硬件销售收入占全年收入的 34.35%，毛利率为 5.94%；技术服务收

入占全年收入的 15.98%，毛利率为 37.85%；行业应用软件产品的定制研发及应用培训



服务收入占全年收入的 49.67%，毛利率为 52.71%，公司 2013 年综合毛利率为 34.27%。

公司 2012 年度硬件销售收入占全年收入的 55.65%，毛利率为 14.16%；技术服务收

入占全年收入的 16.11%，毛利率为 50.10%；行业应用软件产品的定制研发及应用培训

服务收入占全年收入的 28.24%，毛利率为 35.89%，公司 2012 年综合毛利率为 26.09%。

报告期内公司的营业总收入较稳定，但营业收入内部各项收入占比变化较大，主要

表现为销售收入比重逐年下降，技术服务收入和行业应用软件产品的定制研发及应用培

训服务收入占比逐年上升。这是由于公司逐步增加技术人才、技术研发投入的结果。也

是正在这种因素的促使下公司报告期内综合毛利率逐年上升，由 2012 年的 26.09%上升

到 2014 年 1 至 11 月份的 47.55%。

从收入类型来看，行业应用软件产品的定制研发及应用培训服务业务毛利率逐年上

升，是由于公司技术改进和技术人员技能提高的结果。销售和技术服务的毛利率略有波

动，2013年销售毛利率低于 2012年、2014年 1至 11月份，是由于 2013年人力成本成

本升高的缘故。技术服务收入 2013年毛利率也低于 2012年、2014年 1至 11月份，是

由于 2013年折旧费摊销较 2012年、2014年 1至 11月份高所致。

（三）公司治理机制健全，合法规范运营

公司已建立健全了股东大会、董事会、监事会（以下简称“三会”），三会能够按照

《公司法》、《公司章程》及相关议事规则的规定规范运作。公司根据章程，制定了《股

东大会议事规则》、《董事会议事规则》、《监事会议事规则》、《总经理工作细则》等细则。

此外，公司还制订了《重大事项决策管理制度》、《对外担保管理制度》、《关联交易管理

制度》等制度。

公司没有因违反环保、知识产权、产品质量、劳动安全、人身权等产生的侵权行

为。公司缴纳的税种和税率符合国家的法律、法规的规定。公司不存在其他违法违规及

受到行政处罚的情形，公司亦不存在其他尚未了结的或可预见的重大诉讼、仲裁案件。

截至本报告出具日，公司不存在为股东及关联方进行违规担保的情形，不存在资

金被股东及关联方违规占用的情形。公司所使用的主要财产的所有权人为公司，不存在

权属纠纷。

近两年一期公司合法经营，通过了工商年检。

（四）股权明晰，股票发行和转让行为合法合规

公司自成立以来，历次增资与股权转让、以及股份制变更的过程中，各股东均依



法履行了出资义务，历次增资与股权转让均履行了股东会审批，工商变更登记等法律手

续。公司股权明晰，不存在潜在纠纷，股票发行和转让行为合法合规。

（五）主办券商推荐并持续督导

育星达已与我公司于 2015年 1月签订了《推荐挂牌并持续督导协议》。

四、推荐理由

鉴于 1、依据育星达公司的主营业务，公司所处行业为教育行业应用软件产品研发

和教育行业信息技术服务与培训，教育信息化相关行业属于国家扶持的基础民生行业，

受到国家政策的大力支持。2、公司核心技术团队经验丰富，在宁夏地区同行业已形成

较强的技术优势和服务优势。3、育星达公司经过多年的发展已经取得多项资质证书，

为公司的业务发展奠定了良好的基础条件，而且公司处于民族特色经济地区，为公司的

特色业务发展提供了广阔的市场发展空间。4、育星达公司身处西北欠发达地区，公司

在宁夏地区从事软件和信息技术服务业已近十余年，说明公司具有较好的抗风险能力，

目前公司从设备供应商转变为教育解决方案供应商，为客户提供具有自主知识产权的软

件产品和服务，在公司快速持续发展过程中对研发资金和运营资金的需求较为强烈。

五、提请投资者关注的事项

国盛证券提醒投资者重点关注以下事项：

（一）控股股东不当控制的风险

公司第一大股东李虎彬持有 376万股公司股份，占总股本的 75.20%，在公司担任

董事长、总经理职务，同时为公司的法定代表人；李虎彬与妻子王雪琴间接持有公司

16.00%的股份，两人合计持有公司共 91.20%的股份，王雪琴为公司的董事会秘书、财

务负责人、董事；两人为公司的共同实际控制人、控股股东。若本公司控股股东利用其

控股地位，通过行使表决权对公司的经营决策、人事、财务、监督等进行不当控制，可

能给公司的经营和未来其他股东带来风险。

（二） 非经常性损益的风险

报告期内 2012年、2013年、2014年 1-11月获得政府补助等非经常性损益总额分

别为 210.26万元、254.74万元、242.06万元。公司 2012年、2013年、2014年 1-11月



份的净利润分别为 4.52万元、43.25万元、43.27万元，扣除政府补助等非经常性损益后

分别为-153.17万元、-147.77万元、-138.28万元，非经常性损益对公司报告期内的净利

润产生较大影响。如果未来不能持续获得政府补助，则将对公司的经营业绩产生一定的

影响。

（三） 公司规模较小、抗风险能力相对较弱风险

公司2012 年、2013 年、2014年1-11月营业收入分别为193.93万元、186.92万元和

163.54万元，营业利润分别为-202.82万元、-194.93万元、-184.37万元，净利润分别为4.52

万元、43.25万元、43.27万元，资产总额分别为1078.99万元、890.99万元和1099.98万元。

报告期内公司整体规模较小，整体抗风险能力较弱。一旦市场需求发生较大变化，则可

能面临资金不足的风险。

（四）营业收入区域性集中的风险

报告期内，公司营业收入的区域集中度较高，全部来源于宁夏回族自治区。营业区

域的高度集中在一定程度上影响了公司市场占有率和营业收入的进一步提升。此外，一

旦该区域的市场竞争程度加剧，公司经营业绩将受到重大影响。

（五） 企业管理风险：

公司未来3~5年的发展速度较快，公司从创业期过度到发展期的过程中，需要建立

一套完善而有效的管理制度体系，并且要执行到位，这需要一个磨合的过程，因此，可

能引发企业管理的风险。

（六）业务创新风险

公司所处的软件和信息技术服务行业领域，具有资金密集、人才密集、产业密集等

特点，在移动互联的时代理念创新、商业模式创新和技术更新将是日新月异，如何研发

新的、更适合客户体验的应用产品将成为行业发展的关键（具有可持续创新能力），为

此，公司将建设私有云的数据中心（IDC）和研发自有的电子书包、移动APP应用软件

等产品，以适应行业客户的需求。无论是私有云数据中心（IDC）的建设和运营、还是

电子书包等产品的研发和销售、以及APP应用软件的持续创新，都需要资本的投入、市

场的支撑以及人才的聚集。因此公司业务存在可持续创新的风险。

（七） 人力资源风险：

公司属于科技型中小企业的性质决定了公司的生存之本在于人才，而软件和信息技

术服务行业的特点是人才流动频繁、跳槽率高、职业道德操守不规范，如何留住人才是



此行业都要面临解决的难题。因此，人力资源将存在一定的风险。

（八）持续经营能力风险

公司于 2004年 1月 8日成立，于 2014年 9月 30日新设成立股份公司。报告期内

公司业务明确，具备持续经营记录，公司不存在《中国注册会计师审计准则第 1324号

——持续经营》中列举的影响持续经营能力的相关事项，并由具有证券期货相关业务资

格的会计师事务所出具标准无保留意见的审计报告。但公司资产规模小、收入较低，盈

利能力较弱，扣除非经常性损益之后的净利润为负，尽管公司正在积极建立 IDC数据中

心，努力向高科技企业转型，积极加大营销力度和业务拓展力度，并积极与移动、联通、

电信等公司洽谈，与其签订电子书包代售协议，拓展电子书包销售渠道；同时公司已搭

建银川教育公共服务平台向宁夏及周边地区的客户提供教育教学服务，从而提升盈利能

力，但未来业务是否能持续获取客户资源，仍是公司应被关注的风险。
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