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广发证券股份有限公司

推荐北京氢动益维科技股份有限公司

进入全国中小企业股份转让系统公开转让之

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”）颁布的《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》”），北京氢动益维科技股份有限公司（以下简称“氢动益维”或“公司”）

就其股票在全国中小企业股份转让系统（以下简称“全国股份转让系统”）挂牌公

开转让事宜经过董事会、股东大会决议批准，并与广发证券股份有限公司（以下

简称“广发证券”、“本公司”）签订了推荐挂牌并持续督导协议。

根据《全国中小企业股份转让系统主办券商推荐业务规定（试行）》（简称“推

荐业务规定”）、《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）》

（简称“工作指引”），本公司对氢动益维的公司业务、公司治理、公司财务和合

法合规事项等进行了尽职调查，对北京氢动益维科技股份有限公司进入全国中小

企业股份转让系统公开转让出具本报告。

一、尽职调查情况

根据《业务规则》、《工作指引》的要求，本公司组成了项目组，并按《工作

指引》的要求进行了尽职调查。

项目小组以《工作指引》、《公开转让说明书》所涉及的内容作为调查范围，

按《工作指引》所列示的调查程序和方法，分别对氢动益维的业务情况、公司治

理情况、财务状况和合法合规事项等进行了调查，完成了尽职调查报告，就氢动

益维在公司独立性、公司治理情况、公司规范经营情况进行了说明，并对氢动益

维的法律风险、财务风险及持续经营能力问题发表了意见。

项目小组将尽职调查报告提交广发证券股份有限公司全国中小企业股份转
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让系统推荐业务内核小组（简称“内核小组”）审核，并根据内核小组的审核意见

对氢动益维进行了补充调查，完善了尽职调查报告。

二、氢动益维符合《业务规则》规定的挂牌条件的说明

1、依法设立且存续满两年

有限责任公司按原账面净资产值折股整体变更为股份有限公司的，存续时间

可以从有限责任公司成立之日起计算。

氢动益维前身为北京氢动益维营销策划有限公司（以下简称“氢动有限”）成

立于 2010年 11月 24日，2016年 7月 7日整体变更为股份有限公司，因此已存

续两年以上。

2、业务明确，具有持续经营能力

公司主营业务为提供基于大数据分析的移动互联网数字化营销整体解决方

案，服务内容主要包括大数据分析、行业数据研究报告、消费者画像描述、传播

数据效果分析、互联网品牌管理、互联网数字营销及移动精准营销、互联网媒体

关系管理、品牌声誉监测分析等。氢动益维的业务明确，具有持续经营能力。

3、公司治理机制健全，运作规范

氢动益维已按照《公司法》、《非上市公众公司监管指引第 3号——章程必备

条款.》等法律法规的规定修订完善了《公司章程》，依法建立健全了股东大会、

董事会及监事会会议制度，公司治理机制健全、运作规范。

4、股权明晰，股票发行和转让行为合法合规

氢动益维及其前身氢动有限股权转让、增资等历次变更的程序合法、合规。

氢动益维的股权清晰。

5、主办券商推荐并持续督导

氢动益维已经与本公司签订了推荐挂牌及持续督导协议。

本公司认为，氢动益维符合《业务规则》规定的挂牌条件。

6、不存在《全国中小企业股份转让系统挂牌业务问答——关于挂牌条件适



氢动益维 主办券商推荐报告

用若干问题的解答（二）》中列明的挂牌准入负面清单限制情形

（一）科技创新类公司最近两年及一期营业收入累计少于 1000 万元，但因

新产品研发或新服务培育原因而营业收入少于 1000 万元，且最近一期末净资

产不少于 3000 万元的除外；

报告期内，公司主营业务为提供基于大数据分析的移动互联网数字化营销

整体解决方案。服务内容主要包括大数据分析、行业数据研究报告、消费者画

像描述、传播数据效果分析、互联网品牌管理、互联网数字营销及移动精准营

销、互联网媒体关系管理、品牌声誉监测分析等。公司提供服务使用的核心技

术主要包括互联网海量信息采集技术、基于自然语言处理技术的海量信息挖掘

算法的应用技术、分布式海量数据存储及全文检索系统、基于移动互联网人群

画像的数据模型、移动互联网多维度用户画像模型、精准人群定向投放技术等

大数据分析与应用技术，上述核心技术主要为公司自主研发或委托无锡源清智

库科技有限公司研发。

根据中国证监会《上市公司行业分类指引（2012 年修订）》规定，公司所属

行业属于“I64 互联网和相关服务”。根据国家统计局发布的《国民经济行业

分类与代码》（GB/T 4754-2011），公司属于大类“I64 互联网和相关服务”的

子类“I6490 其他互联网服务”。根据全国中小企业股份转让系统公司《挂牌公

司管理型行业分类指引》，公司属于大类“I64 互联网和相关服务”的子类

“I6490 其他互联网服务”。根据公司从事业务的细分市场领域来看，公司归属

于移动互联网营销行业。

公司的主营业务属于依托互联网、移动智能终端等新兴媒体提供基于大数

据分析的数字文化内容服务，属于《战略性新兴产业重点产品和服务指导目录》

（2013 版）“2.3.5 数字内容服务”的范围，同时参考《战略性新兴产业重点

产品和服务指导目录》（2016 版）（征求意见稿），公司主营业务属于“2.3.2 信

息技术服务”及“8.1.2 数字文化体育娱乐产业”的范围。报告期内，公司的

营业收入全部来自主营业务“移动互联网数字化营销服务”，属于战略新兴产

业的业务收入占比为 100%，不低于 50%。

2014 年、2015 年、2016 年 1-4 月，公司营业收入分别为 14,885,903.20
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元、41,370,408.97 元、25,146,720.79 元，合计 81,403,032.96 元，满足科

技创新类公司最近两年及一期营业收入累计应不少于 1000 万元的要求。

综上，公司属于科技创新类公司，满足科技创新类公司最近两年及一期营

业收入累计不少于 1000 万元的要求。

（二）非科技创新类公司最近两年累计营业收入低于行业同期平均水平；

氢动益维属于科技创新类公司，不适用该条所列情形。

（三）非科技创新类公司最近两年及一期连续亏损，但最近两年营业收入

连续增长，且年均复合增长率不低于 50%的除外；

氢动益维属于科技创新类公司，不适用该条所列情形。

（四）公司最近一年及一期的主营业务中存在国家淘汰落后及过剩产能类

产业；

根据《产业结构调整指导目录》（2011 年本）（2013 年修正）的相关规定，

淘汰类落后生产工艺集中在农林业、煤炭、电力、石化化工、钢铁、有色金属、

黄金、建材、医药、机械、船舶、轻工、纺织、印刷、民爆产品、消防、其他

等十七类行业，淘汰类落后产品集中在石化化工、铁路、钢铁、有色金属、建

材、医药、机械、船舶、轻工、消防、民爆产品、其他等十二类行业。根据工

业和信息化部发布的《关于做好“十三五”期间重点行业淘汰落后和过剩产能

目标计划制订工作的通知》（工信部产业〔2014〕419 号），国家淘汰落后及过

剩产能类产业包括炼铁、炼钢、焦炭、铁合金、电石、电解铝、铜冶炼、铅冶

炼、水泥、平板玻璃、造纸、制革、印染、铅蓄电池。

公司最近一年及一期的主营业务为提供基于大数据分析的移动互联网数字

化营销整体解决方案，为移动互联网营销行业，不存在上述国家淘汰落后及过

剩产能类产业的情况。

综上，氢动益维不存在《全国中小企业股份转让系统挂牌业务问答——关

于挂牌条件适用若干问题的解答（二）》规定所列的负面清单情形，公司符合挂

牌条件。
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三、内核意见

2016年 8月 12日本公司内核小组就氢动益维股份进入全国中小企业股份转

让系统项目采用视频会议方式召开了内核会议。参加此次内核会议的 7名内核成

员为：崔海峰、惠毓伦（行业）、胡寿茂、陶红鉴（内核专员）、姜慧芬（注会）、

杨亮亮（法律）、王谦才。项目组列席内核会议，向内核会议汇报尽职调查情况

和需提请关注的事项，并回答了内核委员的质询。

内核会议对项目进行了审核，审核的结论性意见为：

1. 项目组已按照《工作指引》的要求对氢动益维进行了尽职调查；

2. 氢动益维披露的信息符合《全国中小企业股份转让系统挂牌公司信息披

露细则（试行）》的规定；

3. 氢动益维符合《业务规则》规定的挂牌条件；

4. 同意推荐氢动益维的股票挂牌。

5. 氢动益维已与广发证券股份有限公司签订《推荐挂牌并持续督导协议》。

内核会议就是否推荐氢动益维进入全国中小企业股份转让系统进行了表决，

本次参会的内核人员的构成符合规定，且不存在应回避而未回避的情形。

表决结果为：同意 7票，不同意 0票，暂缓 0票。

四、推荐意见及推荐理由

根据《全国中小企业股份转让系统主办券商推荐业务规定（试行）》（简称“推

荐业务规定”）的要求，本公司对氢动益维按《工作指引》要求进行了尽职调查，

按《业务规则》要求进行了内部审核。经本公司内核会议审核通过，同意推荐北

京氢动益维科技股份有限公司股份进入全国中小企业股份转让系统进行公开转

让。

氢动益维作为移动互联网营销服务的提供商，专注于为客户提供基于大数据

分析的移动互联网数字化营销整体解决方案。氢动益维创立于 2010年，经过五

年的专业实践和积累，已成为移动互联网营销服务专家，为众多行业的企业客户
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提供专业化、差异化的优质服务。氢动益维是中国国际公共关系协会 A类成员、

中国互联网协会网络营销委员会成员，先后获得“2014年中国新锐营销十大顶尖

案例”、“2014年金鼠标案例奖”、2015年金鼠标案例奖”、“2016年金鼠标案例奖”、

“2015年 TMA移动营销大奖”、“2015年金触点顶级营销案例奖”、“第三届社交

网络营销金蜜奖”、“第四届社交网络营销金蜜奖”、“2015年金网奖”、“2015 年

中国内容营销金瞳奖”、 “2016年中国内容营销金瞳奖”等荣誉和奖项，表明其在

移动互联网营销行业具有良好的业务能力，形成了一定的品牌知名度和客户美誉

度。

氢动益维通过优秀的服务方案及业务执行经验积累了一定的品牌优势和客

户资源，客户资源是其保持快速成长和持续经营的根基和保障。依靠优秀的创意

策划、良好的执行能力和优质的传播渠道，氢动益维培育了较大的客户群，客户

质量相对较高，具有明显的客户资源优势。氢动益维客户所处的行业包括快速消

费品、通信、家电、汽车、交通等不同行业，服务的客户中多数为世界知名企业

或国内行业龙头企业，包括神州专车、蒙牛乳业、达能乳业、中兴通讯、五粮液、

中粮集团、洽洽食品、华润雪花啤酒等。

氢动益维 2014年营业收入 1,488.59万元，净利润 33.35万元；2015年营业

收入 4,137.04万元，净利润 305.54万元；2016年 1-4月营业收入 2,514.67万元，

净利润 511.14万元。氢动益维客户较为稳定，报告期内业绩增长较快，行业发

展前景较好。

氢动益维的主营业务属于依托互联网、移动智能终端等新兴媒体提供基于

大数据分析的数字文化内容服务，属于《战略性新兴产业重点产品和服务指导

目录》（2013 版）“2.3.5 数字内容服务”的范围，同时参考《战略性新兴产业

重点产品和服务指导目录》（2016 版）（征求意见稿），公司主营业务属于“2.3.2

信息技术服务”及“8.1.2 数字文化体育娱乐产业”的范围。报告期内，公司

的营业收入全部来自主营业务“移动互联网数字化营销服务”，属于战略新兴

产业的业务收入占比为 100%，不低于 50%。公司属于科技创新类公司，满足科

技创新类公司最近两年及一期营业收入累计不少于 1000 万元的要求。公司不存

在国家淘汰落后及过剩产能类产业的情况。
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综上，广发证券认为，氢动益维经营业务明确，主营业务突出，公司所从事

的行业发展前景较好；公司法人治理与经营管理规范，符合《全国中小企业股份

转让系统业务规则（试行）》第二章股票挂牌规定的挂牌要求，所以广发证券推

荐氢动益维股票在全国股份转让系统挂牌。

五、提请投资者关注事项

（一）无实际控制人风险

公司的股权结构相对分散，目前共有 5名股东，其中持股比例最高的为海科

（平潭）信息技术有限公司，其持股比例为 30%，未能形成对公司的有效控制；

公司创始人、管理层、员工合计持股比例为 58.80%，能对第一大股东的表决权

形成制衡；股东之间未签署任何一致行动协议或类似文件，且未在公司表决权行

使过程中事先协商一致，未能形成一致行动人。公司股权结构分散且无实际控制

人，可能对公司的经营决策效率、战略布局及执行等产生不当影响。

（二）公司治理风险

在有限公司阶段，公司的法人治理结构存在不规范之处，内部控制尚有欠缺，

未建立对外担保、重大投资、委托理财、关联交易相关制度。股份公司成立后，

公司逐渐完善了各项规章制度，初步建立了适应公司现状的内部控制体系，公司

治理结构逐渐完善。但股份公司成立时间较短，各项规章制度的执行需要经过一

段时间的实践检验，公司治理和内部控制体系也需要在经营过程中逐步完善。未

来随着公司的发展和经营规模扩大，将对公司治理提出更高要求。因此，在股份

公司设立初期，存在公司治理机制执行不到位的风险。

（三）主要客户相对集中的风险

2014年、2015年和 2016年 1-4月，公司来自于前五名客户的收入占比较高，

前五名客户实现的营业收入占比分别为 67.96%、73.57%和 95.91%。其中 2015

年对单一客户内蒙古蒙牛乳业（集团）股份有限公司实现的营业务收入占比为

23.75%，对神州优车（天津）有限公司实现的营业收入占比为 22.80%。由于部

分合作企业市场预算集中在下半年度使用，2016年 1-4月对单一客户神州优车股

份有限公司实现的营业收入占比为 56.27%。公司来自主要客户的销售额占营业
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收入的比重相对较高，存在客户集中的风险。公司凭借其优质的服务与主要客户

之间保持良好的合作关系，但如果来自主要客户的经营情况、资信状况、业务模

式发生变化或公司与主要客户的合作关系发生不利变化且公司未能及时拓展新

客户，将在一定程度上影响公司的经营业绩。

（四）核心技术对关联方存在一定依赖的风险

报告期内，公司有 3项核心技术和 6项软件著作权由关联方源清智库免费授

权给公司使用。根据公司与源清智库签署的《战略合作协议》，双方将在大数据

应用领域开展业务合作，在技术验证、数据产品研发、应用推广和销售探索道路

方面进行对接和合作，源清智库向公司提供大数据平台系列产品、解决方案、行

业研究报告和服务，公司将以委托开发的形式委托源清智库做技术研发。鉴于源

清智库在大数据研究领域拥有技术优势，公司在 2016年 4月参股源清智库，公

司在大数据精准营销领域的相关技术使用及研发方面对源清智库存在一定的依

赖。

（五）人才流失风险

人力资源是移动互联网营销服务行业的核心资源之一，是业务持续发展的重

要基础之一。公司拥有一支经验丰富的管理团队，公司业务的开拓及维护依赖于

公司管理团队的行业资源、行业经验与专业技术。随着行业内对人才的争夺日趋

激烈，公司能否继续吸引并留住优秀的创意人才、营销服务人才和技术人才，对

公司未来的发展至关重要。如果公司的专业人才或核心人员出现大规模流失，将

给公司经营活动和持续发展带来较大的影响。

（六）应收账款较大的风险

2014 年末、2015 年末和 2016 年 4 月末，公司应收账款账面价值分别为

1,490,188.65 元、9,356,210.56 元和 22,647,913.10 元，报告期内应收账款期末余

额较大，2015年末，公司应收账款余额较上年增加 7,866,021.91元，增幅 527.85%，

主要原因为公司营业收入的大幅增长，及部分优质大客户未及时付款。虽然公司

客户主要为大型企业，具有较好的经济实力和社会信誉，公司的应收账款回收情

况也较好，但是随着公司业务规模的进一步扩大，应收账款可能也会进一步增多，
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如果市场出现恶化或者客户的经营状况出现问题，可能会对公司款项的回收产生

不利影响。

（以下无正文）
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（本页无正文，仅供广发证券股份有限公司向全国中小企业股份转让系统公司推荐北京氢动

益维科技股份有限公司股票挂牌的推荐报告盖章使用）

广发证券股份有限公司

（公司盖章）
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