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上市公司

AI企业竞速上市 谁将拿下牛年首单

北京商报2021.2.22

相继冲击A股

继扫地机器人石头科技、AI芯片独角兽寒

武纪在2020年相继上市之后，当年11-12月，

云知声、依图科技、云从科技、云天励飞等多家

AI企业相继递交了科创板招股书，开始竞速

IPO。不过，云知声近期退出了该竞速队伍。

经北京商报记者梳理，2020年末，包含云

知声在内的多家AI企业招股书获受理，这让

市场产生了2021年或成该行业上市大年的预

期。但上交所官网近期消息显示，云知声科创

板IPO在2月19日正式终止。伴随着云知声

IPO撤单，其他AI企业上市进展如何备受市

场关注。

具体来看，依图科技IPO在2020年11月

获得受理，云从科技、云天励飞IPO在2020年

12月获得受理，目前3家企业均已进入问询状

态。其中，“AI四小龙”之中的云从科技、依图

科技市场知名度较高。

据公司招股书显示，云从科技是一家提

供高效人机协同操作系统和行业解决方案的

人工智能企业；依图科技则以人工智能芯片

技术和算法技术为核心，研发及销售包含人

工智能算力硬件和软件在内的人工智能解决

方案。

除上述公司之外，同为“AI四小龙”的旷

视科技、商汤科技也屡屡被传出谋求A股上市

的传闻，旷视科技在今年1月正式“官宣”将冲

击科创板。1月12日，北京证监局官网信息显

示，旷视科技准备以公开发行中国存托凭证

的方式在科创板上市，已与中信证券签署了

上市辅导协议。

资料显示，旷视科技专注个人物联网、城

市物联网和供应链物联网三大领域，其中城

市物联网是公司目前的收入支柱。

零壹研究院院长于百程在接受北京商报

记者采访时表示，人工智能领域的竞争，已经

从一级市场融资扩大到二级市场，通过资本

加持，头部效应会更加明显。“过去一两年，随

着科创板开闸，政策对于AI企业的不断支持，

行业内已有企业相继上市，随着这些示范效

应扩散，预计2021年会有更多人工智能公司

登陆A股或启动IPO。”于百程如是说。

依图科技暂时领先

就目前情况来看，依图科技科创板IPO速

度暂时领先，公司已对外披露了第一轮问询

回复，也有望成为“AI四小龙”上市第一股。

据了解，依图科技成立于2013年，此次谋

求科创板上市，依图科技拟募资75.05亿元，

募投项目围绕公司人工智能技术的研发展

开，主要目的为持续提升公司人工智能方面

的技术实力及产品能力，进一步巩固公司在

人工智能领域的技术领先优势。

上交所官网显示，依图科技在2月10日对

外披露了首轮问询函回复，监管层对公司实

控人、关联交易、主要客户、供应商等诸多问

题提出了47问。

具体来看，朱珑与林晨曦在2020年9月

签署《一致行动人协议》，两人成为依图科技

的实控人，合计控制公司表决权的比例达

69.81%。在首轮问询函中，上交所要求依图

科技说明朱珑与林晨曦在2020年9月才签署

《一致行动人协议》的原因，签署上述协议前

公司的实际控制情况，两人在股东大会、董

事会上的表决情况，是否存在不一致的情形

等问题。

另外，报告期内依图科技存在的诸多关

联交易事项也成为了监管层关注的重点。招

股书显示，依图科技存在向熠知电子、神思依

图、思图场景、耐思捷既采购又销售的情形，

针对上述情况，上交所要求依图科技说明原

因及合理性。

对此，依图科技给出解释称，公司与上述

公司的交易通常以单一方向为主，即以采购

为主存在少量销售或销售为主存在少量采

购，销售和采购的产品类型不同，均独立履行

了公司内部的采购和销售程序。

针对相关问题，北京商报记者致电依

图科技方面进行采访，不过对方电话未有

人接听。

净利亏损是行业常态

纵观上述AI企业的财务情况，近年来净

利均处于亏损状态。

财务数据显示，2017-2019年以及2020

年上半年，云从科技对应实现归属净利润分

别约为-1.06亿元、-1.81亿元、-17.08亿元以

及-2.86亿元；依图科技对应实现归属净利润

分别约为-11.66亿元、-11.61亿元、-36.42亿

元以及-12.99亿元。

2017-2019年以及2020年前三季度，

云天励飞对应实现归属净利润分别约为

-5463.65万元、-1.95亿元、-5亿元以及

-8.57亿元。云天励飞也在招股书中表示，

截至2020年9月末，公司合并口径累计未

分配利润为-1.61亿元，公司尚未盈利及存

在未弥补亏损。

人工智能领域专家邓伟强在接受北京商

报记者采访时表示，人工智能行业技术研发

难度大、研发投入高，为保证持续具有核心竞

争力，企业通常需要不断投入研发资金，这让

净利亏损成为行业常态，企业需要资本支持

公司长期的研发投入成本。

以云从科技为例，数据显示，2017-2019

年以及2020年上半年，云从科技研发费用分

别为5940.65万元、1.48亿元、4.54亿元和2.47

亿元，占各期营业收入的比例分别为92.06%、

30.61%、56.25%和112%。云从科技也坦言，由

于公司业务仍处于快速扩张期，研发费用将

会持续增加，公司未来一定期间内存在无法

盈利的风险。

于百程也坦言，研发投入大导致AI企业

短期难以盈利也是该行业目前面临的挑战，

很多企业依赖高投入来实现高成长，但业绩

依然亏损，规模化盈利还比较远，商业模式并

不成熟。在于百程看来，AI企业通过二级市场

进行融资，既是主动谋求竞争优势，同时也是

寻求资金支持的被动选择。

北京科技大学副教授岳献芳则表示，资

本一直都是行业的催化剂，当行业技术成熟

时，资本会通过投资带动行业技术快速渗透，

AI行业也不例外，目前AI领域的一些技术已

处在成熟期，资本会更多选择通过投资带动

行业技术发展、创新和商业模式复制。

北京商报记者 董亮 马换换
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抱团股是假摔还是真瓦解
周科竞

市场风格突变， 抱团股突然不香
了， 市场上甚至出现抱团股瓦解的说
法。在本栏看来，抱团股的分化是一种
必然， 尤其是短期积累高涨幅之后，众
多机构投资者必然会出现买卖分歧，这
可能是一些调仓换股的信号，也可能是
真的被抛弃， 具体并不能一概而论，还
是要看抱团标的的估值和发展前景。

分久必合、合久必分。抱团股抱的
时间长了，自然会有人产生异心，尤其
是当股价已经不再便宜，很多次一级的
好股票估值具备优势的时候，机构投资
者自然会趋利避害，卖出股价高估的抱
团股，拥抱股价低估的次级绩优股。

什么因素可以加速这一换股进程？
可能是券商研究员的研究报告。这些专
家自身并不掌管资金，但是却把自己关
注的行业和公司研究得很透彻，当他们
的研究报告出炉的时候，首先卖给各大
机构，例如公募基金。如果基金的投资
总监认为这一研究结果靠谱，就会把这
些股票加入股票池，然后旗下基金经理
选择买入的程度，并抛售股价已经高估
的抱团股，结果很可能是结束了老的抱
团股，形成了新的抱团股。

事实上， 优质公司的数量并不太
多， 各研究机构研究员的研究成果基
本也差不多， 大家也有互相借鉴的可
能，所以抱团也是常态，只不过抱的股
票可能会时不时换一下， 而换股的过
程中可能会出现短暂的抱团瓦解，当
形成新的抱团之后， 行情又会出现新

的稳定。这有点像正弦曲线，在1和-1
附近的时间较长且稳定，在0附近的时
间异常短暂。

抱团股松动之后，股价或将面临回
落，它的投资价值也会逐渐恢复，当老
的抱团股重新具备持有价值时，还会有
大资金重新进入。

所以本栏认为，抱团股并不存在真
正意义上的瓦解，假摔也谈不上，摔还
是真摔，只不过摔之后还有机会重新爬
起，不会像垃圾股那样一蹶不振，机构
抱团的行为长期存在， 不管是抱团有
色、化工，还是白酒和高科技。总之，机
构投资者也有审美一致的时候，而且在
大多数时间内都会审美一致，只不过美
人多了，就会显得百家争鸣，美人少了，
就会出现一九分化，所以抱团与否都是
果，好公司的多少才是因。

想要让抱团股真正瓦解，就需要更
多有投资价值的公司，这里的投资价值
不仅仅指的是茅台那样的超级绩优股，
很多普通公司也都有自己的价值，黄金
有黄金的价格，铜有铜的价格，即使是
空可乐瓶，如果1分钱也是便宜的，当更
多公司具备投资价值的时候，也可能成
为抱团的标的。

本栏建议投资者，与其去感慨抱团
股的起起伏伏，还不如去寻找具有投资
价值的股票，然后逢低吸纳，如果用研
究员的眼光去看上市公司，投资者就有
机会跑在机构投资者的前面，先行买入
抱团股，然后等着各路机构前来抬轿。

创新医疗多股东欲联手罢免全体董事
北京商报讯（记者 刘凤茹）在浙江富浙

资本管理有限公司（以下简称“富浙资本”）等

一众股东联手向创新医疗（002173）董事会

提请召开临时股东大会罢免第六届全体董事

等议案被拒后，创新医疗再起波澜。2月21日

晚间，创新医疗发布的公告显示，公司监事会

收到富浙资本等股东联合提交函件，欲罢免

创新医疗第六届董事会全体董事。值得一提

的是，2020年11月25日创新医疗才刚刚完成

董事会换届。

公告显示，创新医疗监事会于2月19日

收到股东富浙资本、杭州岚创投资合伙企业

（有限合伙）、从菊林、陈越孟、浙江浙商汇悦

财富管理有限公司-汇悦医疗精选2号私募

投资基金联合（以上合称“提案股东”）提交的

《关于提请创新医疗管理股份有限公司监事

会召开临时股东大会的函》，要求公司召开临

时股东大会审议如下事项，包括《关于提请罢

免公司第六届董事会全体董事的议案》《关于

提请重新选举公司第六届董事会非独立董事

的议案》《关于提请重新选举公司第六届董事

会独立董事的议案》《关于暂时限制陈海军、

陈夏英股东权利的议案》。

具体而言，《关于提请罢免公司第六届董

事会全体董事的议案》中，提案股东欲罢免董

事包括陈海军、阮光寅、王松涛、何永吉、余景

选、陈珞珈。在《关于提请重新选举公司第六

届董事会非独立董事的议案》中，提案股东提

名游向东、张焱、沈梦怡、窦宏伟、周宏、王雷

为创新医疗第六届董事会非独立董事候选

人，且提名俞乐平、何美云二人为创新医疗第

六届董事会独立董事候选人。

股权关系显示，富浙资本、杭州岚创投资

合伙企业（有限合伙）、从菊林、陈越孟、浙江

浙商汇悦财富管理有限公司-汇悦医疗精选

2号私募投资基金分别持有创新医疗4.02%、

2.8%、2.22%、1.87%、1.07%的股份。计算可

知，上述提案股东合计持有创新医疗11.98%

的股份。截至2020年三季度末，陈夏英为创

新医疗实际控制人，陈海军系陈夏英的弟弟，

彼时陈夏英、陈海军姐弟合计持有创新医疗

21.95%的股份。

创新医疗的公告显示，监事会将根据相

关法律、法规和公司章程的规定，在收到请求

后5日内提出同意或不同意召开临时股东大

会的书面反馈意见。

北京商报记者注意到，前不久，提案股

东曾向创新医疗董事会“发难”。彼时，对于

提请罢免公司第六届董事会全体董事的议

案的理由，提案股东认为，创新医疗第六届

董事会换届选举违反法律规定；第六届董事

会全体董事违法剥夺中小股东权力；第六届

董事会全体董事任职期间公司业绩大幅亏

损、纷争不断；第六届董事会任职期间公司

信息披露违规；第六届董事会任职期间放任

董事长陈海军及其直系亲属长期侵占公司

资产。

2月5日，经创新医疗公司董事会审议通

过，拒绝将上述议案提交股东大会审议。彼

时，创新医疗在公告中称，公司第六届董事

会于2020年11月25日经股东大会合法选举

产生后，勤勉尽责、认真履职。2021年1月19

日，第六届董事会基于维护公司价值和股东

权益的需要，审议通过了回购公司股票方案

并迅速组织实施；同时，第六届董事会还审

议通过了参股设立脑机接口项目公司的议

案，努力为公司业务发展注入新的增长要

素。相关事项公告后，得到了市场的积极反

应。在此情况下，提案股东现在提议罢免第

六届董事会全体董事，不符合公司章程的相

关规定。因此，提案股东列举的罢免理由均

不成立。

值得一提的是，这一情形还引起深交所

的关注，深交所在2月8日下发的关注函中，

要求创新医疗结合公司法、《上市公司股东

大会规则》、公司章程及《股东大会议事规

则》等相关规定，详细说明公司董事会拒绝

将提案股东的相关议案提请股东大会审议

的理由是否充分、合规，并要求公司律师核

查并发表意见。

据了解，创新医疗前身为山下湖，后更名

为千足珍珠。2016年，千足珍珠完成重大资

产重组，彼时新增3家子公司建华医院、康华

医院、福恬医院，主营业务扩展到医疗服务

业，公司完成了从珍珠养殖、加工和销售的单

一主营业务向珍珠业务和医疗服务业双主业

并行的跨界转型。2016年6月22日，千足珍珠

更名为创新医疗。2018年，创新医疗又剥离

珍珠资产，转型为以医疗服务为主营业务的

公司。

但彻底转型以来，创新医疗的业绩并

不理想。数据显示，2019年创新医疗实现的

归属净利润亏损约11.5亿元。另外，创新医

疗预计2020年实现的归属净利润亏损约

2.8亿-3.8亿元。对于2020年业绩预亏的原

因，创新医疗表示，公司根据收到的远程事件

诉讼判决书结合考虑未判决的相关诉讼，共

补提相关利息0.43亿元；由于疫情影响，康华

医院和明珠医院经营情况未达预期，公司共

计提商誉减值准备1.27亿元，其中对康华医

院计提商誉减值准备1.07亿元，对明珠医院

计提商誉减值准备0.2亿元等因素所致。

针对公司相关问题，北京商报记者致电

创新医疗董秘办公室进行采访，不过对方电

话未有人接听。

伴随着云知声IPO撤单， 其他AI企业的上

市进展情况备受市场关注，云知声退出后，谁将

成为牛年上市第一单？经北京商报记者梳理，目

前旷视科技已官宣冲击科创板， 开始接受上市

辅导，云从科技、依图科技、云天励飞等多家AI

企业科创板IPO已获得受理， 并均已进入问询

状态，其中依图科技IPO速度暂时靠前，公司已

对外披露了第一轮问询回复。 不少业内人士认

为，在AI企业竞相上市的背后，既是公司主动谋

求竞争优势的体现，也是公司需要资本支持“烧

钱式”研发的被动选择。

部分AI企业排队IPO情况一览

云从科技

旷视科技

处于上市辅导阶段

受理日期2020年12月3日已问询日期2020年12月31日

2019年归属净利润-17.08亿元

依图科技依图科技

受理日期2020年11月4日已问询日期2020年12月1日

2019年归属净利润-36.42亿元

云天励飞

受理日期2020年12月8日已问询日期2021年1月6日

2019年归属净利润-5亿元


