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广发证券股份有限公司 

推荐杭州哲达科技股份有限公司股份 

进入全国中小企业股份转让系统公开转让之 

推荐报告 

   

杭州哲达科技股份有限公司（以下简称“哲达科技”或“公司”）就其股份

进入全国中小企业股份转让系统公开转让事宜经过董事会决议、股东大会批准，

并向全国中小企业股份转让系统提交了挂牌申请。 

根据《全国中小企业股份转让系统业务规则（试行）》（简称“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）》（简称“工作

指引”），广发证券股份有限公司（以下简称“广发证券”或“本公司”）对哲达

科技的公司业务、公司治理、公司财务和合法合规事项等进行了尽职调查，对哲

达科技公司股份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》和股份报价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，分别对哲达科技的业务情况、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，就哲达科技在公司

独立性、公司治理情况、公司规范经营情况进行了说明，并对哲达科技的法律风

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

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

见对哲达科技进行了补充调查，完善了尽职调查报告。 
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二、哲达科技符合《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。 

哲达科技前身为浙大人工环境工程技术有限公司（以下简称“浙大人工”）

成立于 1998 年 5 月 19 日，2009 年 12 月 11 日浙大人工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 

目前，公司的主要业务包括三大部分：（1）工业流体节能业务，包括：工业

循环水余热回收综合制冷/热系统及相关设备、高炉煤气余压能量回收装置优化

控制系统及相关设备、高炉鼓风节能增效集成系统及相关设备、高炉 TRT 能效分

析与节能优化服务系统及相关设备等，主要专注于工业流体能效分析和系统优化

控制、余热余压回收利用及系统优化控制，旨在提升能源的综合效率；（2）建筑

流体节能业务，包括：楼宇设备自动化与能源管控系统及相关设备、中央空调系

统智能节能系统及相关设备、区域供热系统智能节能系统及相关设备等，主要专

注于建筑 HVAC 系统能效的提升；（3）自动化控制产品销售及技术服务，主要经

销第三方自动化控制产品及相关的集成技术服务。 

2011 年、2012 年、2013 年 1-6 月，哲达科技实现的营业收入分别为       

33,734.29 万元、27,342.76 万元、9,519.90 万元，净利润分别为 1,562.13 万

元、1,600.09 万元、62.01 万元，哲达科技的业务明确，具有持续经营能力。 

3、公司治理机制健全，运作规范 

哲达科技已按照《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 

哲达科技及其前身浙大人工，历次股权转让、增资、减资等历次变更的程序

合法、合规。哲达科技的股权清晰。 
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5、主办券商推荐并持续督导 

哲达科技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，哲达科技符合《业务规则》规定的挂牌条件。 

三、内核意见 

2013 年 10 月 14 日，本公司内核小组就哲达科技股份进入证券公司代办股

份转让系统项目采用视频会议方式召开了内核会议。内核小组现有 16 名成员，

参加此次内核会议的 7 名内核成员为：何宽华、吴宝应、谢永元、王旭、毛晓岚、

朱章、滕海燕。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： 

（一）哲达科技项目组已按照《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）》的要求对哲达科技进行了尽职调查； 

（二）哲达科技拟披露的信息符合《全国中小企业股份转让系统挂牌公司信

息披露细则（试行）》的要求； 

（三）本次内核会议认为：哲达科技基本符合《全国中小企业股份转让系统

业务规则（试行）》规定的进入全国中小企业股份转让系统挂牌条件。具体为： 

1、哲达科技依法设立且存续满两年； 

2、哲达科技业务明确，具有持续经营能力； 

3、哲达科技治理机制健全，合法合规经营； 

4、哲达科技股权明晰，股票发行和转让行为合法合规； 

5、哲达科技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》。 

（四）同意推荐哲达科技公司股票挂牌。 

内核会议就是否推荐哲达科技进入全国中小企业股份转让试点进行了表决，

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 7 票，不同意 0 票，暂缓 0 票。 

四、推荐意见 
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  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，本公司对哲达科技按《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，同意推荐杭

州哲达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。   

五、提请投资者关注事项 

（一）下游行业需求下滑风险 

公司的下游客户主要为钢铁、冶金、化工和建筑等周期性行业，受国家宏观

经济政策和社会固定资产投资影响较大。2008 年金融危机之后，国际经济复苏

的基础仍然脆弱，尤其是 2011 年以来，我国经济及投资增速也有所放缓。如果

下游客户受国内外经济环境和宏观政策影响，出现降低产能、关闭生产线等情况，

将可能对公司的收入增长和盈利能力产生一定影响。 

为应对上述风险，公司一方面抓住国家大力推动节能减排工作的契机，通过

加大高毛利产品销售力度和拓展合同能源管理业务的模式保障业绩增长；另一方

面加大对下游客户资质状况的关注，注重收入增长质量，把控潜在风险。 

（二）应收账款回收风险 

截至 2013 年 6 月 30 日，公司应收账款净额为 7,186.97 万元，占流动资产

总额的比例为 35.75%，占资产总额的比例为 30.19%。虽然公司客户主要是资信

状况良好、现金流稳定、综合实力较强的大型企业，但若催收不利或因宏观经济

周期波动、行业整体结构调整等不确定因素影响导致客户经营状况发生不利变

化，将可能使公司面临应收账款不能及时收回或不能全额收回的风险。 

为应对以上风险，公司加强了对应收账款的管理，按照坏账准备计提政策足

额提取了坏账准备，同时加强对客户资信状况的甄别。 

（三）公司对第一大客户存在较大依赖的风险 

2011 年度、2012 年度及 2013 年 1-6 月，公司前五大客户销售金额占公司年

度销售总额的比重分别为 29.21%、44.51%、41.82%。其中，第一大客户西安陕

鼓动力股份有限公司 2011 年度、2012 年度及 2013 年 1-6 月销售占比分别为

24.04%、34.84%、31.89%，主要原因是陕鼓动力的冶金高炉 TRT 装置在国内享有
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较大市场份额，而公司是陕鼓动力 TRT 装置控制系统的主要供应商，因此年度交

易金额较大。公司对第一大客户存在较大依赖，对公司经营带来了一定风险。 

为此，公司将进一步加大市场开拓力度，通过多种业务模式的推广，努力开

发优质客户，降低客户依赖所带来的风险。 

（四）技术风险 

公司是以研发见长的国家火炬高新技术企业，通过对流体机械及流体管网系

统智慧节能技术的应用研究与开发，不断推出具有自主知识产权的节能控制产

品，在国内流体系统节能减排与增效控制行业中处于技术领先地位。但是随着行

业竞争的加剧和新的行业政策导致的技术需求，客户对公司现有产品在技术和质

量上提出更高的要求。虽然公司具有持续的创新研发能力，但仍存在未来无法保

持技术领先优势，从而导致公司竞争优势被削弱甚至丧失的风险。同时，公司取

得现有的技术优势很大程度上依靠专业的人才队伍，特别是核心技术人员。如果

出现核心技术人员流失，不仅会影响公司的持续技术创新能力，还有可能导致技

术泄密。因此，公司存在一定的核心技术人员流失风险及技术泄密风险。 

为应对以上风险，公司一方面成立了专门的研发中心和技术中心，负责公司

的技术研发和应用产业化工作，在研发方面投入了大量的人力、物力和财力，另

一方面进行了核心技术人员的股权激励，并与其签订保密协议，以期最大限度降

低了人员流失及技术泄密的风险。 

（五）税收优惠政策变化的风险 

报告期内，根据税法规定，经各地税务部门备案，公司及子公司享受了如下

所得税优惠：（1）公司作为高新技术企业自 2011 年起享受 15%的优惠所得税率。

（2）公司子公司展德软件作为符合条件的软件企业，所得税享受自获利年度起

“两免三减半”的税收优惠政策；展德软件自 2009 年开始获利，2009-2010 年

免征企业所得税，2011-2013 年享受减半征收企业所得税优惠政策。（3）公司及

子公司泽大伟业作为符合条件的节能服务公司，适用财政部、国家税务总局

（2010）110 号《关于促进节能服务产业发展增值税、营业税和企业所得税政策

问题的通知》的规定，暂免征收营业税和增值税，且自项目取得第一笔生产经营

收入所属纳税年度起，第一年至第三年免征企业所得税，第四年至第六年按照
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25%的法定税率减半征收企业所得税。 

在上述税收优惠政策届满后，公司经营业绩可能因为所得税费用的上升而受

到不利影响。同时，公司如在税收减免期内未符合税收减免申报的条件，将存在

在相应年度无法享受税收优惠政策或存在享受税收优惠减少的风险。 

为应对税收优惠变化风险，公司将加大研发投入，引入高学历人才，加强技

术研发，保证产品和技术的先进性，增强产品的市场竞争力，从而提高公司的销

售收入和销售利润，以降低税收优惠变化风险。 

（六）政府补贴收入占比较高的风险 

报告期内，政府补贴收入对当期利润总额的影响情况如下： 

单位：万元 

项目 2013 年 1-6 月 2012 年 2011 年 

利润总额 128.47 1,938.50 1,997.63 

政府补助收入 315.30 493.39 517.75 

  其中：增值税退税收入 17.95 118.70 94.05 

政府补助收入占利润总额的比例 245.43% 25.45% 25.92% 

 

报告期内，公司政府补助金额占利润总额的比例一般在 25%左右，其中 2013

年上半年占比很高，主要原因系该期利润总额受公司业务调整和客户推迟订单发

货等因素影响，基数较低。从政府补贴的具体内容来看，软件集成电路增值税退

税占有一定比例，该项补贴系根据《关于软件产品增值税政策的通知》(财税

[2011]100 号)做出的，具有一定持续性和稳定性。然而，总体来看，政府补贴

仍对公司业绩产生一定影响。由于政府补助收入具有不确定性，若未来公司获得

的各类政府补助发生变化，可能会在一定程度上影响公司的整体盈利水平。 

公司将尽快完成业务调整，做大做强主业，减少对政府补贴的依赖。 

（七）融资不足风险 

节能服务属于资金密集型业务，一次性投资额大、项目周期长，对公司的资

金实力要求较高。如果缺乏足够的现金流支持，公司业务规模的进一步扩大将受

到限制。虽然公司凭借在行业中的竞争优势获得了私募投资者的青睐和银行的支

持，但随着公司业务规模的不断扩大，对资金的需求量也将大幅增加。如公司无
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法及时筹措到建设所需资金，将导致公司不能按合同要求如期完成项目，从而影

响公司营业收入的增长，甚至因此受到合作方的索赔，给公司造成一定的经济损

失。 

公司将以本次挂牌为契机，借助非上市公众公司信息披露优势，提升公司信

用，进一步拓宽公司融资渠道。 

（八）营业收入、净利润下滑的风险 

报告期内，公司营业收入和净利润呈下降趋势。2012 年，公司营业收入较

2011 年下滑了 6,391.52 万元，下滑比例为 18.95%，2013 年上半年营业收入较

2012 年半年度数据（未经审计）下滑了 3,464.85 万元，下滑比例为 26.68%。。

2013 年 1-6 月,公司实现净利润 62.01 万元，较 2012 年半年度数据大幅下滑。

公司收入和利润下滑的主要原因是：①公司为突出主营业务，提升整体毛利率，

主动调整收入结构，减少低毛利的自动化控制产品及技术服务销售收入占比，致

使营业收入总额有所下降；②公司正处于业务调整期，自动化控制产品及技术服

务收入规模有所压缩，而相关业务人员正在进行岗位调整，未大规模裁员，因此

人员成本持续发生；此外，公司加强了合同能源管理业务（EPC）的布局，进行

了较大规模的 EPC 业务投入，销售费用和管理费用有所提高，但上述 EPC 业务基

本尚在投入期，未产生大额收益，因此影响了 2013 年上半年的利润水平；③2013

年上半年，公司第一大客户陕鼓动力因其下游冶金客户需求延后，相应要求公司

延迟订单发货时间，影响了已签订单的收入确认。根据近几个月的订单履行情况，

预计陕鼓动力 2013 年全年的采购需求有望与去年持平或略有下滑。 

综上所述，公司报告期营业收入和净利润总体有所下滑，若业务结构调整不

顺利或大客户需求持续下降，公司短期业绩仍有进一步下滑的可能。 

为此，公司将加快业务调整步伐，加大新市场、新客户的开拓力度，尽快完

成传统业务的调整和新业务的布局，使经营业绩步入上升通道。 

（以下无正文） 



 哲达科技                                                  主办券商推荐报告 

1-5-9 

（本页无正文，专用于《广发证券股份有限公司推荐杭哲哲达科技股份有限公司

股份进入全国中小企业股份转让系统公开转让之推荐报告》之签字盖章页） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

广发证券股份有限公司 

年   月   日 


