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中汇会计师事务所(特殊普通合伙) 

关于杭州沃驰科技股份有限公司 

盈利预测可实现性的专项核查意见 

 

中汇会专[2018]4637 号 

中国证券监督管理委员会： 

2018 年 11 月 29 日，经贵会上市公司并购重组审核委员会（以下简称“并

购重组委”）2018 年第 63 次会议审核，立昂技术股份有限公司发行股份及支付

现金购买资产并募集配套资金暨关联交易获有条件通过。根据贵会第 63 次会议

审核的要求，我们作为立昂技术本次资产重组标的公司之杭州沃驰科技股份有限

公司(以下简称“沃驰科技”)的审计机构，对标的公司沃驰科技盈利预测可实现

性进行专项核查，具体情况核查如下： 

本报告中部分合计数与各加数直接相加之和在尾数上可能存在差异，这些差

异是由四舍五入造成的，货币金额单位如未特别说明，均为人民币万元。 

 

审核意见：请申请人补充披露标的资产沃驰科技的行业竞争优势，并结合

最新财务数据说明盈利预测的可实现性，请独立财务顾问和会计师核查并发表

明确意见。 

回复： 

一、沃驰科技的行业竞争优势 

（一）核心业务团队深耕行业多年，积累了丰富的公司管理及业务开展经

验 
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增值电信业务具有技术更迭快、产品生命周期短、消费内容日新月异等特点。

随着行业市场竞争的日趋激烈，运营商对增值电信业务投诉率和交易量等指标的

要求在不断提高，技术进步与文娱消费升级也提升了产品运营团队把握消费热点

与开发新产品的难度。因此，拥有一支高水平的人才团队是能否在行业竞争中取

得成功的关键因素。特别是从业经验丰富、市场理解深刻、用户偏好洞察力强的

高水平人才团队，始终属于增值电信业务市场的稀缺资源。 

沃驰科技核心业务团队成员均拥有多年的增值电信业务及其相关行业的从

业经验，在产业链条中的内容整合、产品与技术研发、业务运营、媒体合作等多

方面均积累了较丰富的经验；且伴随着运营商增值电信业务的不断发展，沃驰科

技核心业务团队长期与运营商多地省公司及基地公司合作，在业务运营与产品开

发方面保持着良好的运营记录，建立了良好的市场信誉度和企业形象，积累了丰

富的客户资源；该核心业务团队多年的合作经验确保了沃驰科技具有稳定性的管

理策略与强大的团队凝聚力，能够依据对市场需求、技术发展趋势等行业竞争要

素的洞察，及时准确地预判市场需求变化，调整业务拓展方向。综上，高水平且

稳定的核心业务团队奠定了沃驰科技应对行业市场竞争的人才基础。 

沃驰科技核心业务团队主要从业经历如下： 

序号 姓名 目前任职情况 从业经历 

1 金泼 
沃驰科技董事

长、总经理 

2004 年 8 月至 2005 年 12 月于横店集团数字娱乐公司担任高

级管理人员；2006 年 1 月至 2007 年 1 月作为联合创始人创立

视频网站爆米花并担任运营总监；2007 年 1 月至 2012 年 5 月

在杭州平治信息技术有限公司担任副总经理；2012 年 6 月至

2015 年 7 月作为联合创始人加入杭州上岸网络科技有限公司；

2015 年 8 月至今担任沃驰科技董事长、总经理。 

2 李张青 
沃驰科技董事、

副总经理 

2009 年 8 月至 2011 年 9 月于浙江华数传媒网络有限公司担任

手机事业部运营部经理；2011 年 10 月至 2012 年 12 月在杭州

平治信息技术有限公司担任渠道总监职务；2013年1月至 2015

年 7 月作为联合创始人加入杭州上岸网络科技有限公司，并担

任副总裁职务；2015 年 7 月作为联合创始人担任沃驰科技副

总经理、董事职务。 

3 王晨 
杭州上岸副总

裁 

2004 年 8 月至 2008 年 3 月于杭州文广集团综合频道担任时政

记者；2008 年 3 月至 2009 年 12 月于杭州华数数字集团担任

节目中心多档节目制片人；2009 年 12 月至 2011 年 2 月在浙

江文广集团经济生活频道担任金牌新闻实评节目《新闻深呼

吸》执行制作；2011 年 2012 年 6 月在杭州平治信息技术有限
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公司担任商务经理；2012 年 6 月至 2015 年 7 月作为联合创始

人加入杭州上岸网络科技有限公司；2015 年 8 月至今担任杭

州上岸副总裁。 

4 王建国 沃驰科技董事 

2006 年 9 月至 2013 年 10 月于杭州平治信息技术有限公司担

任服务端技术主管；2013 年 10 月至 2015 年 7 月于杭州上岸

网络科技有限公司担任技术总监；2015 年 8 月至今担任沃驰

科技技术总监。 

5 娄炜 
沃驰科技董事、

副总经理 

2005 年 8 月至 2007 年 12 月于杭州电视台综合频道担任记者；

2008 年 1 月至 2010 年 1 月于华数数字电视传媒集团担任内容

高级管理人员；2010 年 2 月至 2012 年 5 月于杭州电视台影视

频道担任新闻采访部主任；2012 年 6 月至 2017 年 3 月于杭州

上岸网络科技有限公司担任总裁助理；2017 年 4 月至今担任

杭州沃驰科技股份有限公司董事、副总经理。 

（二）主要运营商基地客户保持深度合作，新基地业务不断拓展 

自中国移动于 2006 年推出中国移动无线音乐基地至今，三大基础电信运营

商已成立了三十多个专业化业务基地。基地业务按照产品业务领域进行划分，如

阅读、音乐、视频、游戏、应用、动漫等。目前，沃驰科技已与各运营商主流基

地进行了深度合作，同时不断开拓新基地业务。 

1、沃驰科技与主要运营商基地客户保持深度合作 

截至 2018 年 9 月 30 日，沃驰科技开展合作的运营商基地已涵盖三大运营商

的主流基地。相较行业内部分竞争对手业务高度集中于某一家运营商或者少数基

地的情况而言，沃驰科技的客户结构更加分散。且伴随着合作基地的自身业务增

长，沃驰科技作为基地供应商获得了增值电信业务市场增长的赋能，与电信运营

商各主要基地合作业务规模不断扩张。 

从各基地获取的收入规模来看，沃驰科技来源自主要合作的沃阅读、咪咕阅

读、天翼空间、天翼视讯等 4 个基地的收入规模从 2016 年的 9,459.41 万元增长

至 2017 年的 17,910.16 万元；从主要合作的基地数量来看，沃驰科技合作收入规

模在 500 万元以上的基地数量由 2016 年的 4 个基地增长至 2017 年的 9 个。具体

情况如下表所示： 
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单位：万元/% 

电信

运营

商 

基地名称 

销售收入 

2018 年 1-9 月 2017 年 2016 年 

金额 
占基地业

务收入比 
金额 

占基地业

务收入比 
金额 

占基地业务

收入比 

中国

移动 
咪咕阅读 7,208.87  39.07  8,561.92  36.58  5,737.26  50.66  

中国

电信 

天翼视讯 2,901.64  15.72  3,861.31  16.50  532.89  4.71  

天翼空间 2,731.55  14.80  4,063.80  17.36  2,973.37  26.25  

天翼阅读 550.43  2.98  524.66  2.24  127.42  1.13  

爱动漫 541.45  2.93  724.19  3.09  80.18  0.71  

信元公众 516.45  2.80  529.96  2.26  248.51  2.19  

21cn 252.21  1.37  642.25  2.74  621.77  5.49  

中国

联通 

沃阅读 1,445.95  7.84  1,423.14  6.08  215.89  1.91  

小沃科技 535.86  2.90  626.31  2.68  2.79  0.02 

2、沃驰科技新基地业务不断拓展 

沃驰科技在与部分电信运营商基地保持良好合作的基础上，也在积极开拓新

的基地业务，并在持续做大阅读类基地业务的基础上，积极拓展音乐、游戏、短

视频等基地业务。 

在音乐类业务拓展方面，沃驰科技与时尚类 APP 堆糖达成了长期战略合作

协议，凭借堆糖 APP 在垂直领域 TOP10 的品牌影响力，结合沃驰科技储备的丰

富正版音乐、音频内容，于 2018 年 3 月成功接入咪咕音乐联合会员业务。在短

视频领域，沃驰科技组建了专业摄制一体的内容制作团队和互联网短视频运营团

队，并拥有自己的拍摄影棚专业设备，目前已制作推出包括《吧唧研究所》、《栗

子学姐》等在内的多个短视频栏目。虽然，目前沃驰科技部分新开拓的基地收入

规模较小，但凭借其成熟的产品开发与运营管控经验，未来该部分新增基地发展

空间较大。 

沃驰科技主要新开拓基地报告期收入情况如下： 
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单位：万元/% 

基地名称 
2018 年 1-9 月 2017 年 2016 年 

销售收入 销售收入 销售收入 

移动 

咪咕游戏 266.70 15.02 - 

咪咕动漫 137.64 115.06  48.84 

咪咕音乐 149.99 84.49 - 

联通 
联通宽带 194.95 368.89 148.89 

联通信导 113.73 - - 

电信 
号码百事通 155.19 153.37 9.69 

江苏公信 131.84 266.55 104.04 

合计 1,150.04 1,003.38 311.46 

（三）运营商计费代码资源丰富，运营能力及新产品研发能力强 

1、沃驰科技运营商增值电信业务计费代码资源丰富 

计费代码作为开展运营商增值电信业务重要资源，如能准确预判和理解可能

出现的产品计费需求，并在运营管理上先于市场制定和执行一套完整有效的业务

拓展方案，是赢得未来增值电信服务市场的重要条件。 

截至 2018 年 9 月末，沃驰科技在三大运营商主要合作基地合计运营 532 个

计费代码，且新申请的计费代码需求在不断增加。现有运营的计费代码类型包括

短信话费点播、短信包月、应用内按次计费、应用内包月等，涵盖应用领域广泛，

应用领域包括移动阅读、移动音视频、社交直播、游戏娱乐、动漫等，能够满足

各类终端产品及增值业务需求。 

沃驰科技运营的较多优质计费代码资源，在运营商增值电信业务计费代码资

源相对稀缺的环境下赋予了其在产业链条中的优势地位。同时，计费代码的资源

优势使得沃驰科技能够与众多内容提供商建立和保持稳定、良好的合作关系，进

一步确保了计费代码产品包的高使用率。 

2、沃驰科技运营能力及新产品研发能力强 

各运营商基地依据行业发展趋势以及客户消费需求会向内容与运营服务提

供商发出产品或内容合作招募邀请，并依据供应商公司综合实力、资源版权情况、



6 

运营能力及经验、市场营销方案等方面确定合作伙伴。其中，运营商基地关于优

质产品包合作伙伴的要求门槛较高，比如会对产品包 7 天阅读量指标、渠道推广

月度考核指标、渠道信用积分指标、合作期间无重大违规情况指标等提出具体要

求。 

沃驰科技及其核心业务团队深耕行业多年，在产品开发与渠道推广方面具备

丰富的经验，也塑造了其良好的企业形象与商业信誉，使得沃驰科技能够持续满

足运营商基地高门槛新业务的合作标准，从而不断获得优质计费代码资源与新业

务合作机会。 

如移动 MM 商城对参加 B 类应用包月业务评审的基础申报要求需满足“申

报应用在易观或艾瑞第三方专业数据机构榜单日活/独立设备数达到 300万以上”

或“企业注册资金 300 万以上，应用使用或注册用户累计 300 万以上”的要求，

在满足上述条件的基础上，为接入移动 MM 商城，沃驰科技在前期储备了数十

个拥有软件著作权的软件应用，类型涵盖阅读类，音乐类，生活综合类等类型，

同时沃驰科技仍在持续进行自主软件开发和合作，进一步提高业务资源储备。另

一方面，沃驰与海康威视萤石视频达成深度合作协议，在移动 MM 上推出“萤

石会员包月业务”，联合双方会员权益共享，实现了优势资源的整合及品牌协同，

满足用户的多元化需求同时实现了与客户之间的深度合作。 

（四）具备运营商增值电信业务全产业链运营能力，自有平台业务发展迅

速 

沃驰科技提供基于电信运营商的移动互联网的内容整合发行、运营推广和产

品计费等全方位综合服务，纵向参与产业链各环节业务，有助于提高产品在各环

节的对接效率，相较于业内提供产业链单环节服务的企业，具有较强竞争优势。 

内容整合发行方面，沃驰科技积累了大量的移动互联网数字娱乐产品资源，

包括数字阅读、语音杂志、数字动漫及游戏等多种产品类型，并开始布局视频及

音乐产品；运营推广方面，沃驰科技不仅建立了丰富多元的渠道资源，同时拥有

自有媒体的推广渠道；计费方面，沃驰科技的支付服务系统已经实现与三大电信

运营商平台的对接，服务范围覆盖全国大部分省市自治区。 



7 

同时，沃驰科技基于运营商基地业务开展的经验积累，于 2017 年度也开始

拓展自有平台的业务，经过一段时间发展也逐渐取得一定的竞争地位：沃驰科技

旗下微信公众号阅读打开率近 10%，远超行业平均打开率 2%；抖音矩阵内容相

对垂直，便于未来做内容电商及广告的变现，且由于视频由专业制作团队完成，

成片质量远高于外部普通达人；此外，沃驰科技也在着重开拓文字阅读内容的多

元化转换，如与行业优秀的有声内容及视频内容的制作团队等进行合作。沃驰科

技自有平台业务的拓展，既能作为其运营商业务的有效补充，产生一定协同效应，

也是沃驰科技参与未来自有平台业务竞争的基础。 

二、沃驰科技盈利预测可实现性分析 

（一）沃驰科技 2018 年度经营情况良好，盈利预测具有较强可实现性 

沃驰科技经审计的 2018 年 1-9 月净利润为 7,623.06 万元，占 2018 年盈利预

测净利润的比例为 76.71%。沃驰科技未经审计的 2018 年 1-10 月净利润为

8,797.64 万元，占 2018 年盈利预测净利润的比例为 88.53%。同时，截至本核查

意见回复之日，沃驰科技 2018 年 1-11 月的预估净利润为 9,792.30 万元，占 2018

年盈利预测净利润的比例为 98.54%。根据沃驰科技目前的经营规模和用户存量，

预计 2018 年盈利预测具有可实现性。 

（二）沃驰科技历史业绩增长率较高，经营规模持续增长 

从沃驰科技报告期内运营商增值电信业务历史经营业绩来看，沃驰科技凭借

较高的运营质量和良好的企业形象，在与运营商基地的合作保持了稳定且快速的

业绩增长。2017 年度沃驰科技剔除收购杭州上岸影响后的收入增长率为 41.22%，

显著高于本次盈利预测中沃驰科技运营商基地业务未来 2019 年至 2023 年 19%、

15%、7%、3%的收入增长率，未来增长可期。 

2018 年来沃驰科技自有平台业务发展迅猛。2018 年 1-9 月期间沃驰科技累

计充值金额超过 2,400 万元，收入快速增长。按目前的收入增速，沃驰科技 2019

年预测的自有平台业务 5,000 万元收入可实现性较高。且本次盈利预测中，2020

年至 2022 年沃驰科技自有平台收入增长率分别为 20%、16.67%、0%，2022 年

之后收入增长率为 0%，较历史期收入增长率水平较为谨慎。 
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（三）行业增长迅速，同行业可比公司业绩增长情况良好 

根据易观国际发布的《中国移动互联网数据盘点与预测分析 2018》，移动阅

读正处于高速增长的阶段，预计中国移动阅读市场规模仍将以较高的增长率快速

发展。 

单位：亿元/% 

年份 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 年 

市场规模 62.53 88.4 101 118.6 153.2 196.6 257.8 335 

增长率 - 41.37 14.24 17.43 29.2 28.3 31.1 29.9 

同时，基于行业规模增长较快，沃驰科技同行业公司受各自业务规模及发展

侧重不同增速有所差异，但普遍增长较快。沃驰科技同行业可比公司 2016 年度

至 2018 年 1-9 月营业收入及增长情况如下表所示： 

单位：万元/% 

公司 

2018 年 1-9 月 2017 年度 2016 年度 

金额 金额 较上年增长率 金额 较上年增长率 

平治信息 70,031.86 90,995.05 94.01 46,901.77 178.84  

挖金客 - 21,002.23 49.84 14,016.59 39.81  

盛天网络 36,811.76 38,836.94  12.86  34,411.00 43.51 

掌阅科技 141,891.71 166,699.05   39.19  119,763.04   43.51  

艾格拉斯 54,823.98  84,508.59   50.11   56,297.90   87.23  

朗玛信息 34,965.30  41,175.83   3.44   39,807.61   15.00  

北纬科技 18,736.24  56,980.64   44.47   39,440.89   25.72  

沃驰科技 20,678.48 23,993.42 110.73 11,385.62 273.01  

数据来源：上述可比公司公开披露信息。 

（四）同行业可比交易案例盈利预测对比，沃驰科技盈利预测具备合理性 

与同行业可比交易案例相比，沃驰科技收入及净利润预测增长率处于合理区

间范围内；2019 年至 2023 年的收入及净利润预测增长率均低于可比案例相应指

标平均水平，沃驰科技盈利预测较为谨慎。 
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具体情况如下所示： 

单位：% 

可比案例 项目 
预测 

第 2 期 

预测 

第 3 期 

预测 

第 4 期 

预测 

第 5 期 

预测 

第 6 期 

天润数娱收购拇指

游玩 100%股权 

收入增长率 31.52 25.08 12.00 5.00 0.00 

净利润增长率 30.53 25.24 13.30 3.79 -0.14 

天润数娱收购虹软

协创 100%股权 

收入增长率 39.62 37.67 25.49 13.69 0.00 

净利润增长率 29.75 29.78 20.37 -9.35 -0.06 

艾格拉斯收购杭州

搜影 100%股权 

收入增长率 -7.31 8.74 5.36 5.74 10.26 

净利润增长率 -4.08 24.69 6.02 3.93 -10.57 

龙力生物收购兆荣

联合 100%股权 

收入增长率 27.59 24.19 16.08 6.32 0.00 

净利润增长率 24.99 20.26 17.18 4.98 0.10 

龙力生物收购快云

科技 100%股权 

收入增长率 32.22 28.65 28.75 30.76 0.00 

净利润增长率 12.21 28.09 23.34 35.07 0.97 

平均值 
收入增长率 24.73 24.87 17.54 12.30 2.05 

净利润增长率 18.68 25.62 16.04 7.68 -1.94 

沃驰科技 
收入增长率 27.49 15.28 8.62 2.85 0.00 

净利润增长率 25.16 20.23 10.17 4.49 0.00 

综上所述，结合历史经营情况以及最新经营业绩情况、行业发展趋势以及同

行业可比公司与可比交易案例情况，沃驰科技盈利预测具有可实现性。 

三、核查意见 

经核查，我们认为，沃驰科技的行业竞争优势主要体现在：核心业务团队深

耕行业多年，积累了丰富公司管理及业务开展经验；与主要运营商基地客户保持

深度合作的同时，新基地业务不断拓展；运营商计费代码资源丰富，运营能力及

新产品研发能力强；具备运营商增值电信业务全产业链运营能力，自有平台业务

的拓展既能为其运营商业务带来协同效应，也是沃驰科技参与未来自有平台业务

竞争的基础。结合历史经营情况以及最新经营业绩情况、行业发展趋势以及同行

业可比公司与可比交易案例情况，沃驰科技盈利预测具有可实现性。 
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(本页无正文，为《中汇会计师事务所(特殊普通合伙)关于杭州沃驰科技股

份有限公司盈利预测可实现性的专项核查意见》之签字盖章页)  
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