
 

1-5-1 

兴业证券股份有限公司推荐 

广州高至影像科技股份有限公司股票 

进入全国中小企业股份转让系统挂牌的报告 

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”）下发的《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”， 兴业证券股份有限公司（以下简称“兴业证券”、“挂牌公司”）

就其股票进入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

牌事宜已经召开股东大会，并通过了相关决议，高至影像就其股票进入全国股份

转让系统挂牌事宜拟向全国股份转让系统公司提交申请，同时聘请兴业证券股份

有限公司（以下简称“兴业证券”或“我公司”）为推荐主办券商并出具推荐意

见。 

根据全国股份转让系统公司发布的业务规则、《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）（以下简称“尽职调查指引”）》，我公司对

高至影像的公司业务、公司治理、公司财务及合法合规等事项进行了尽职调查，

对高至影像申请进入全国股份转让系统挂牌出具本报告。 

一、尽职调查情况 

兴业证券推荐高至影像进入全国股份转让系统挂牌项目小组（以下简称“项

目小组”）根据《尽职调查指引》的要求，对高至影像进行了尽职调查，了解的

主要事项包括公司基本情况、历史沿革、独立性、关联交易、同业竞争、规范运

作、持续经营、财务状况、发展前景和重大事项等。 

项目小组与公司董事长、总经理、监事、财务负责人等主要管理人员及部分

员工进行了交谈；查阅了公司章程，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、会计帐簿、审计报告、工商行政管理部

门年度检验文件、纳税凭证等；了解公司经营状况、内控制度、规范运作情况和

发展规划。通过上述尽职调查，项目小组出具了《广州高至影像科技股份有限公

司进入全国中小企业股份转让系统挂牌尽职调查报告》，对高至影像的财务状况、

持续经营能力、公司治理和合法合规等事项发表了意见。 
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二、挂牌公司条件 

（一）依法设立且存续满两年 

公司的前身广州高至影像科技有限公司，成立于 2011 年 1 月 7 日，并于 2017

年 6 月 27 日经审计净资产折股整体变更为股份有限公司。公司自成立以来一直

依法存续。 

因此，项目组认为公司满足“依法设立且存续满两年”的要求。 

（二）公司业务明确，具有持续经营能力 

公司经工商登记的经营范围为：图书批发；报刊批发；图书、报刊零售；广

告业；会议及展览服务；摄影服务；工艺品批发；美术品批发；收藏品批发（国

家专营专控的除外）；照相器材批发；其他文化娱乐用品批发；工艺美术品零售；

收藏品零售（国家专营专控的除外）；照相器材零售；软件开发；数据处理和存

储服务；游戏软件设计制作；地理信息加工处理；信息系统集成服务；信息技术

咨询服务；网络技术的研究、开发；计算机技术开发、技术服务；物联网技术研

究开发。 

1、公司能够明确、具体地阐述其经营的业务，业务经营符合法律的规定。 

2、根据亚太会计师事务所（特殊普通合伙）出具的《审计报告》，公司在报

告期内有持续的营运记录，公司 2015 年度、2016 年度、2017 年 1-3 月份的主营

业务收入分别为 24,061,241.46 元，23,166,569.11 元、6,728,965.34 元，分别占公

司 2015 年度、2016 年度、2017 年 1-3 月份营业收入的 100%和 100%、100%，

公司的主营业务明确。  

3、截至公开转让说明书签署之日，公司不存在依据《公司法》第一百八十

条、《公司章程》第一百七十四条规定解散的情形，或法院依法受理重整、和解

或者破产申请。 

公司的经营符合法律法规、规范性文件及《公司章程》的规定，主营业务明

确，具有持续经营能力，符合《业务规则》第 2.1 条第（二）项“业务明确，具

有持续经营能力”的规定。 

因此，项目组认为公司满足“公司业务明确，具有持续经营能力”的要求。 

（三）公司治理机制健全，合法规范经营 
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公司依法建立了股东大会、董事会、监事会和高级管理层，并根据法律法规

及《公司章程》的规定制定了《广州高至影像科技股份有限公司章程》、《股东大

会议事规则》、《董事会议事规则》、《监事会议事规则》、《关联交易管理办法》、

《对外担保管理办法》、《对外投资管理办法》、《防范控股股东及关联方占用公司

资金管理制度》、《投资者关系管理制度》、《内部控制制度》等一系列公司治理制

度。公司具有规范的法人治理结构及完善的内部管理制度，相关机构和人员能够

依法履行职责。 

根据全国股份转让系统《关于挂牌条件适用若干问题的解答（二）》、国家发

展改革委、最高人民法院等《关于印发对失信被执行人实施联合惩戒的合作备忘

录的通知》、中国证监会《关于对失信被执行人实施联合惩戒的通知》（证监发

〔2016〕60 号）的有关要求，申请挂牌公司及其控股子公司、申请挂牌公司的

“法定代表人、控股股东、实际控制人、董事、监事、高级管理人员”，自申报

报表审计基准日至申请挂牌文件受理时不应存在被列入失信被执行人名单、被执

行联合惩戒的情形。挂牌审查期间被列入失信被执行人名单、被执行联合惩戒的，

应在规范后重新提交申请挂牌文件。 

公司及公司的法定代表人、实际控制人、董事、监事、高级管理人员自申报

报表审计基准日至申请挂牌文件受理时不存在被列入失信联合惩戒对象名单情

形，亦不存在因违法行为而被列入环保、食品药品、产品质量和其他领域各级监

管部门公布的其他形式“黑名单”的情形。 

综上，项目组认为，公司基本符合“公司治理机制健全，合法规范经营”的

要求。 

（四）公司股权明晰，股票发行和转让行为合法合规 

公司系由广州高至影像科技有限公司整体改制变更而来。 

2017 年 6 月 1 日，有限公司召开股东会，全体股东一致同意作为发起人，同

意根据亚太（集团）会计师事务所于 2017 年 6 月 1 日出具的以 2017 年 3 月 31

日为基准日的亚会 B 审字（2017）1717 号审计报告审计的净资产折股，折合股

份公司的股本总额 800 万股（每股面值人民币一元），其余净资产 17,972,417.16

元计入股份有限公司的资本公积。发起人按与原持有有限公司的相同股权比例，

持有股份公司的相应股份，将有限公司整体变更为股份公司。 



 

1-5-4 

2017 年 6 月 1 日，中水致远资产评估有限公司出具了“中水致远评报字[2017]

第 080011 号”《广州高至传媒科技有限公司拟改制为股份公司涉及其账面净资产

价值项目资产评估报告》，有限公司在评估基准日 2016 年 4 月 30 日经评估的净

资产值为 2,602.57 万元。 

2017 年 6 月 16 日，亚太（集团）会计师事务所（特殊普通合伙）出具 亚会

B 验字（2017）0177 号《验资报告》。经审验确认有限公司全体股东已将有限

公司截至 2017 年 3 月 31 日经审计的净资产中 2597.24 万元按比例折合为股份公

司股本 800 万股，每股面值人民币 1 元，其余净资产计入股份公司的资本公积金。 

2017 年 6 月 16 日，有限公司召开职工大会并作出决议，选举卢铬坤为股份

公司第一届监事会职工代表监事。 

2017 年 6 月 16 日，股份公司全体发起人依法召开了股份公司创立大会暨第

一次股东大会，选举产生了第一届董事会成员及第一届监事会非职工代表监事成

员。 

2016 年 6 月 27 日，广州市工商行政管理局向股份公司核发了统一社会信用

代码为 914401004567920692N 的《企业法人营业执照》。 

公司上述股份发行和转让行为均履行了相关法定程序，股东出资真实到位，

并进行了工商变更登记，合法有效。 

因此，项目组认为公司符合“公司股权明晰，股票发行和转让行为合法合

规”的要求。 

（五）主办券商推荐并持续督导 

公司聘请兴业证券股份有限公司作为公司申请股票进入全国股份转让系统

挂牌的主办券商。 

兴业证券股份有限公司根据业务规则的要求，设立项目小组依据《尽职调查

指引》对公司进行了尽职调查，其内核小组依据《业务规则》和《兴业证券股份

有限公司推荐业务内核小组工作规则》（以下简称“内核规则”）进行了内部审

核，召开了内核会议。经主办券商内核会议讨论，认为广州高至影像科技股份有

限公司符合《业务规则》所规定的挂牌条件，推荐公司股票申请进入全国股份转

让系统挂牌。 

同时兴业证券股份有限公司已与公司签署推荐挂牌并持续督导协议，确认了
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有关持续督导的权利义务关系等条款，并愿意为公司提供持续督导服务。 

（六）不存在负面清单限制情形 

1、行业分类  

根据《国民经济行业分类》（GB/T 4754-2011），公司属于“L72 商务服务业”

之“L7240 广告业”；根据证监会颁布的《上市公司行业分类指引》（2013 年修订），

公司所处行业为“L72 商务服务业”；根据全国中小企业股份转让系统有限公司

《挂牌公司管理型行业分类指引》，公司业务属于公司主营业务属于“L72 商务服

务业”之“L7240 广告业”。  

2、判断是否属于科技创新类公司及公司最近一年及一期的主营业务是否存

在国家淘汰落后及过剩产能类产业  

根据中华人民共和国国家发展和改革委员会颁布的《战略性新兴产业重点产

品和服务指导目录》，公司经营业务不属于战略性新兴产业，故公司属于非科技

创新类公司，应满足报告期两个完整会计年度营业收入不低于同期行业平均水平

的要求。 

根据国家发展和改革委员会于 2011 年 3 月颁布的《产业结构调整指导目录

（2011 年本）》，报告期内公司的主营业务不存在国家淘汰落后及过剩产能类产

业。 

3、行业平均营业收入水平测算  

根据公司行业分类结果，项目小组依照可比大类行业级细分可比行业作为样

本选取依据，针对 A 股上市公司及新三板挂牌公司 2015 年、2016 年的年报营业

收入数据金进行了了统计，结果如下： 

2015 年度 2016 年度 

行业 市场类别 行业平均营业

收入（万元）

样

本

数

行业平均

营业收入

（万元） 
样本数

两年平均之和

上市公司 634,660.71 43 907,171.28 43 1,541,831.99 可比大类

行业：商务

服 务 业

（L72） 

新三板挂

牌公司 
11,922.17 539 15,115.43 539 27,037.6 

细分行业

（ L7240

广告业） 

新三板挂

牌公司 
7,164.21 171 9,148.19 171 16,312.4 

(注：上述数据来自东方财富 Choice 数据库，数据下载日期均为 2017 年 6 月 19 日)。 
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   经对比，从大类行业-商业服务业上市公司来看，公司2015及2016年度营业收

入水平低于公开市场数据获取的上市公司平均营业收入水平，主要原因系上市公

司体量巨大，且包含了商业服务业的诸多方面，与公司业务不具可比性。  

   截至2017年6月19日，全国股转系统已挂牌公司中，属于“商务服务业”行业的

企业有539家，2015年度及2016年度平均营业收入高于公司的平均营业收入水平，

但因商业服务业门类众多，与公司业务差别较大，不具可比性。  

   从细分行业即广告业方面分析，公司2016年度、2015年度营业收入之和少于

新三板挂牌企业，公司系专注于摄影领域的广告，目前在新三板的广告行业企业

中并无完全对标的企业。 

   从全国性行业数据方面分析，根据工商总局官网数据，2014 年全国广告经营

单位54.4 万户，广告经营额5610 亿元，平均每户103.12 万元，2015 年全国广

告经营单位67.20 万户，广告经营额5970 亿元，平均每户88.84 万元（数据来源

http://www.saic.gov.cn/ywdt/xwfb/201602/t20160224_166788.html）公司近两年累

计收入大于行业平均水平。此外，根据中国广告协会编制的《2015年中国广告市

场报告》数据统计，2015年全国广告行业企业为67.19万元，平均每户年收入为

88.90万元。公司2015年、2016年两年的收入均明显高于全国广告行业的平均水

平。 

    除上述数据外，广东省广告协会出具了《关于广州高至传媒科技有限公司于

2015年度、2016年度在广东省内同行业收入水平、行业地位的说明》，“根据广东

省工商部门相关统计数据，2015年广东省广告经营单位有34484户，广告经营额

802亿元，年平均经营收入约为232.57万元，2016年广东省广告经营单位有58000

户，广告经营额931.25亿元，年平均经营收入约为160.56万元，广东省广告行业

2015年度、2016年度年平均收入累计约为196.565万元。我会理事广州高至传媒

科技有限公司2015年度经营收入为2406万元，2016年度经营收入为2316万元，

2016、2016年度平均收入为2361万元，公司业绩超过全省同期行业公司收入的平

均水平，在摄影市场广告领域属于全国领先。” 

综上，主办券商认为，公司不存在《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）》所列的负面清单情形。 

三、私募基金备案情况 
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根据《私募投资基金监督管理暂行办法》、《私募投资基金管理人登记和

基金备案方法（试行）》、《中华人民共和国证券投资基金法》的相关规定，

股票发行的认购对象和挂牌公司的现有股东中存在私募投资基金管理人或私募

投资基金，应该履行私募投资基金管理人登记及私募投资基金备案程序。项目

组对公司股东广州市高坚信息科技企业（有限合伙）、广州新闻图片社有限公

司的《营业执照》、《合伙协议》、《公司章程》等相关工商资料进行核查，

具体情况如下： 

1、高坚合伙是由公司在职员工何志光、曾梅、张莉华、孟莉、甄晓辉、姬

蕊、俞蓉、乔枫伟、潘少扬、黄慧婷、翟皓俊、余文憬、周默共计 13 名自然人

共同设立的员工持股平台。高坚合伙设立的目的是考虑高至传媒吸引与保留优

秀管理人才和业务骨干，促进高至传媒长远有效、健康发展，全体合伙人的出

资的资金来源均为自有资金，不存在为他人代持，也不存在委托他人持有的情

形。 

除公司外，高坚合伙不存在对其他企业的投资。自高坚合伙成立至今未进

行公开或非公开募集资金，不存在以非公开方式向合格投资者募集资金、资产

由基金管理人管理的情形；不存在担任私募投资基金管理人的情形，也没有担

任私募投资基金管理人的计划或安排。高坚合伙不属于《证券投资基金法》、

《私募投资基金监督管理暂行办法》、《私募投资基金管理人登记和基金备案

办法（试行）》规范的私募投资基金，无需按规定履行登记备案程序。 

2、广州新闻图片社有限公司的出资均为股东以其合法的自有资金出资，股

权明晰，不存在向他人募集资金的情形，资产也未委托任何基金管理人进行管

理，亦未接受委托管理他人资产。公司现有股东人数、出资比例符合法律、法

规和规范性文件的规定，无需办理私募投资基金管理人登记和私募投资基金备

案手续。  

四、内核意见 

我公司公开转让业务推荐挂牌项目内核小组（以下简称“内核小组”）对高

至影像申请在全国股份转让系统挂牌的申请文件进行了认真审阅，于 2017 年 7

月 7 日召开内核会议，参加会议的内核委员为徐俪等 7 人，其中律师 3 名、注册

会计师 2 名，行业专家 1 名，保荐代表人 1 名，其他人员 1 名。上述内核委员不
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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

在持有高至影像或在高至影像任职以及存在其他可能影响其公正履行职责的情

形。 

根据《业务规则》和《内核规则》对内核工作的要求，参会内核委员经过讨

论，对高至影像的申请出具以下审核意见。 

（一）我公司内核小组按照《尽职调查指引》的要求对项目小组制作的《广

州高至影像科技股份有限公司进入全国中小企业股份转让系统挂牌尽职调查报

告》进行了审阅，并对尽职调查工作底稿进行了检查核实，认为项目小组已按照

《尽职调查指引》的要求对公司进行了实地考察、资料核查等工作；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《尽职调查指引》的要求进

行了尽职调查。 

（二）根据《业务规则》及《公开转让说明书内容与形式指引》的格式要求，

公司已按上述要求制作了《公开转让说明书》，公司挂牌前拟披露的信息符合信

息披露的要求。 

（三）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）》

的要求，内核会议成员审核了高至影像的申请文件，经内核会议审核，评定高至

影像为低风险等级。 

（四）公司存续满两年；业务明确，具有持续经营能力；公司治理机制健全，

合法规范经营；股权明晰，股票发行和转让行为合法合规；公司属于科技创新类

公司，符合挂牌准入要求。 

综上所述，公司符合全国股份转让系统公司颁布的股份挂牌条件。按照《业

务规则》和《内核规则》的要求，内核会议就是否推荐公司股份在全国中小企业

股份转让系统公开转让进行了表决，表决采用记名投票方式，一人一票。表决结

果为：同意 7 票，反对 0 票。会议同意推荐公司股票进入全国股份转让系统挂牌。 

五、推荐意见 

根据《业务规则》，股份公司申请股票在全国中小企业股份转让系统挂牌，

应当符合下列条件： 

（一）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
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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； 

（二）业务明确，具有持续经营能力； 

（三）公司治理机制健全，合法规范经营； 

（四）股权明晰，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； 

（六）公司属于科技创新类公司，符合挂牌准入要求； 

（七）全国股份转让系统公司要求的其他条件。 

我公司项目小组依据《尽职调查指引》对广州高至影像科技股份有限公司进

行了尽职调查，内核小组依据《业务规则》和《内核规则》进行了内部审核，召

开了内核会议。经我公司内核会议通过，认为广州高至影像科技股份有限公司符

合《业务规则》所规定的挂牌条件，推荐其股票进入全国股份转让系统挂牌。 

六、提请投资者关注事项 

（一）摄影行业景气度下行的风险 

公司的业务主要集中在专业摄影的媒体传播领域，公司业务的发展与专业摄

影行业景气度具有较高的关联性，近年来，传统的专业摄影器材行业受智能拍照

手机、gopro 等智能拍照设备的影响和冲击较大，而传统的摄影服务市场，如影

楼等也收到互联网 O2O 模式的一定影响。如果出现专业摄影行业的整体环境欠

佳，具体的摄影器材、摄影服务企业必然会削减媒体传播方面的预算，专业摄影

领域的媒介传播公司其经营状况亦将受到影响。 

公司加大业务开拓力度，充分利用丰富的业务经验、稳定的客户群体、成熟

的管理机制、创新的公司文化，一方面紧跟摄影领域发展潮流，不断拓展与新型

摄影摄像智能载体的合作，另一方便也将寻求合适的机会进行产业链延伸，增加

业绩增长点提升抗风险能力，缓解可能的业绩波动的情形。 

（二）政策调整的风险 

广告及媒介传播行业是文化产业的重要组成部分。我国公布的《关于推进广

告战略实施的意见》、《文化产业振兴规划》、《广告产业发展“十二五”规划》等

纲领性文件均将文化传播产业作为促进国家文化建设，推动文化产业发展的重要
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措施，为公司的业务发展提供了良好、稳定的市场环境。如果国家宏观经济政策

及相关产业政策发生较大的调整，将对公司的生产经营造成一定的影响。 

公司将更加注重核心竞争力的培育，开拓自身发展的新方向，不断打开新的

市场领域，完善业务结构，保证公司成长的可持续性。 

（三）实际控制人控制不当风险 

公司实际控制人何志光先生直接持有公司 4,950,000 股股份，占公司股份总

数的 61.875%；通过广州新闻图片社有限公司间接控制公司 1,450,000 股股份，

占公司总股本的 18.125%；此外，何志光先生通过高坚合伙间接持有公司 17.50%

的股份，作为高坚合伙的普通合伙人，参与高坚合伙的事务管理，构成对高坚合

伙的实际控制。何志光共计直接及间接控制公司 97.50%的股份，对公司形成绝

对控股。同时何志光先生担任公司董事长兼总经理，对公司经营管理有较大的影

响力。若何志光先生利用其控股地位和管理职权对公司的经营决策、人事、财务

等进行不当控制，可能给公司经营、独立运作和其他股东利益带来风险。 

公司将加强内部审计部门的监督职能，强化外部中介机构对公司财务、法律

等方面事务的审查监管，同时公司实际控制人将认真学习并严格按照《公司章

程》、“三会”议事规则、《关联交易管理办法》及其他各项规章制度履行股东权利，

保证公司其他股东的合法权利不受侵害。 

（四）公司治理风险 

公司于 2017年 6月 27日由广州高至传媒科技有限公司整体变更设立为广州

高至影像科技股份有限公司。变更为股份公司后，公司建立健全了法人治理结构，

完善了现代化企业发展所需的内部控制体系。但是，由于股份公司成立的时间较

短，公司管理层对上述规则的理解和执行尚需要在公司运营过程中不断完善。若

公司治理欠佳，将会制约公司快速发展，公司存在公司治理及内部控制制度不能

有效执行的风险。 

（五）期末应收账款余额较大风险 

截至 2017 年 3 月 31 日、2016 年 12 月 31 日和 2015 年 12 月 31 日，公司应

收账款账面价值分别为 6,590,781.47 元、7,749,916.24 元和 12,933,727.99 元，占
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公司总资产的比例分别达到 21.36%，25.93%和 55.62%。虽然公司大部分应收账

款账龄在 1 年以内，账龄较短，应收账款坏账风险较低，且应收账款占总资产比

例逐年下降，但期末应收账款余额依然较大，不能完全排除未来应收账款无法收

回而产生坏账损失的风险。 

  解决措施：公司加强应收账款的回款管理，对不同的客户进行信用等级划

分，提高公司的议价能力，降低应收账款的收回风险。 

 

（以下无正文） 
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（本页无正文，为兴业证券股份有限公司推荐广州高至影像科技股份有限公

司股票进入全国中小企业股份转让系统挂牌的报告之盖章页） 
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