
转战美股
仍未有准确上市时间表

北京商报记者从一接近嘉楠耘智的知

情人士处了解到，“最近针对嘉楠耘智赴美

上市的消息市场都很关注，但目前官方消

息还未确定，也未有准确的上市时间表，暂

时不予置评”。另据一位券商业相关人士透

露，“目前嘉楠耘智还没公布招股书，我们

有可能是该公司赴美上市的承销商之一”。

公开资料显示，嘉楠耘智成立于2013

年，是清华长三角研究院杭州分院从北京

中关村引进的集成电路设计和芯片自主研

发的国家高新企业。

嘉楠耘智的上市计划经历了漫长的岁

月，早在2016年6月，鲁亿通就曾尝试收购

嘉楠耘智，但因存在嘉楠耘智“借壳”上市

之嫌、关联关系不透明等因素，收购被迫终

止。2017年8月，嘉楠耘智转道新三板市场

申请挂牌，但最终也未能如愿。暂时的“失

败”并未让嘉楠耘智灰心，2018年5月嘉楠

耘智又转战港股，向港交所递交招股书拟

上市，半年后的2018年11月15日，港交所

官网信息显示嘉楠耘智的IPO申请已经失

效。这也是该公司上市计划的第三次搁浅。

对嘉楠耘智转道美股的原因，投融资

专家许小恒分析认为，首先，此前矿机市场

由于比特币等的大跌，陷入萧条；其次，主

营业务占比过高的问题带来经营方面的主

要风险使得港交所对嘉楠耘智的业务模式

和前景存在许多疑问，港交所方面对加密

货币行业一直抱有犹豫的监管态度，而美

国的资本市场受政策的影响非常小，只要

符合美国的上市程序，赴美IPO整体上市

的难度比中国香港要小。

“在公司引入早期投资时，大概率有要

求在何时一定要上市的条款。”资深区块链

专家何南野也提到，同时，公司运营到现阶

段，投资人之间对于未来发展的观念开始

出现分歧，有些投资人急于退出也是预料

之中。公司拓展其他多元化的业务，包括人

工智能，依旧需要大量的资金，而上市无疑

是解决资金困境的有效途径之一。

针对上市计划是否属实以及上市时间

表，北京商报记者向嘉楠耘智发去采访提

纲，截至发稿并未收到回复。

欲摆脱矿机业务束缚
拓展多元化衍生产品

说起嘉楠耘智，不得不提到其旗下的

“阿瓦隆”系列矿机。北京商报记者查阅嘉

楠耘智官网发现，在热潮商品中，该公司主

打的阿瓦隆系列矿机“阿瓦隆1066”、“阿瓦

隆1047”、“阿瓦隆1146”、“阿瓦隆1166”仍

为主推产品，且有多个产品显示已售罄，其

价格在2550-16252元左右，据阿瓦隆相关

客服人员介绍，目前嘉楠耘智推出的阿瓦

隆矿机都是一样的，区别就是不同的矿机

机器算力和功耗不同。

作为一家高新企业，嘉楠耘智目前也

在极力摆脱矿机业务的束缚，推出了云计

算取暖器“A851H”，以及区块链智能电视

等衍生创新产品。同时，嘉楠耘智也在官网

多次披露在人工智能方面的研发进展，例

如成立人工智能研究院、助推生物识别应

用落地。回顾嘉楠耘智的发家史，2013年，

嘉楠耘智发布了首台商用ASIC矿机，大范

围改变了此前依靠CPU（中央处理器）和GPU

（显卡）的传统挖矿方式。也正是因为致力

于ASIC芯片及矿机的研发，嘉楠耘智赚

得盆满钵满。据此前嘉楠耘智招股书披露

的数据显示，嘉楠耘智2015-2017年营业

收入分别为4769.9万元、3.16亿元、13.08亿

元，也就是说，在三年时间内，嘉楠耘智的

营业收入飙升了近30倍。同期内，嘉楠耘智

的利润分别为151.1万元、5254.4万元、

3.61亿元，年复合增长率达1445%。市场

消息预测，嘉楠耘智2018年净利润可能超

过30亿元。

在业务布局方面，嘉楠耘智对外释放

的信号表明，会大力投入AI芯片领域。此

前嘉楠耘智也在招股书中坦言，未来收入

增长将很大程度取决于能否渗透到比特币

挖矿应用以外的新市场，特别是对高效能

和高计算能力有需求的其他类型加密货币

和人工智能产品的ASIC芯片应用市场。在

许小恒看来这无疑是一个正确的选择，他

指出，大力投入AI芯片领域，从一般制造

业转型为集成电路行业，依托算力扎根AI

行业，是一条可期的发展之路。这样也会得

到较高的PE倍数，估值会大幅增长。

何南野强调称，作为一家高新技术企

业，嘉楠耘智面对监管挑战的最优策略，是

逐步弱化矿机业务的地位，降低对于矿机

业务收入的倚重，不断发展更为合规、前景

更为明朗的业务，如人工智能、云计算，从

而充分实现业务的多元化发展，增加业务

收入来源的多元化。未来一旦受到强政策

限制，完全可以通过“砍掉”不合规的业务，

而依旧能保持公司其他业务盈利和业绩的

长期可持续性。

政策业绩两座大山
上市之路存挑战

但从实际情况来看，由于今年比特币

市场的不稳定性，嘉楠耘智的上市之路究

竟如何还有待观察。而嘉楠耘智在此前披

露的招股书中就曾提到目前面临的风险，

包括区块链技术发展仍在早期、监管环境

风险；加密数字货币的算法、挖矿机制变

化、预期收益变化将影响矿机需求等。

在许小恒看来，嘉楠耘智面临的障碍

主要还是业绩与估值风险。何南野也提到，

嘉楠耘智上市之路的阻碍之一，是公司业

务的合规性，鉴于比特币及矿机等产业的

合规性在国内依旧处于相对模糊的地带，

政策并不明朗，即合规性面临较大的挑战。

阻碍之二是公司未来盈利的可持续性。

何南野进一步表示，嘉楠耘智的业务

发展及业绩与比特币价格密切相关，比特

币价格走势好，其业绩自然会更好，如果比

特币陷于低迷，其业绩势必将受到较大的

负面影响，从目前来看，比特币走势依旧不

明朗，比特币产业本身未来长期的可持续

性及价值依旧成疑，因此，对于嘉楠耘智而

言，未来业绩的可持续性是一个重大的上

市阻碍。美股纳斯达克市场相比港交所要

求更低，包容性更强，对新兴行业，尤其是

比特币、区块链等产业包容性更高，更注重

信息的充分披露。

针对上市后的战略布局，北京商报记

者向嘉楠耘智发去采访提纲，截至发稿，并

未收到回复。
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青睐贸易金融场景 银行出大招

“区块链‘分布式存储、交易可溯、不可篡改’的

特点与贸易金融应用场景高度契合。”建设银行副

行长纪志宏在发布会上如是说道。

在贸易金融业务中，贸易双方高度依赖人工核

查，判断各种贸易票据的真实性和准确性。而区块

链技术的应用，将贸易、物流、金融、监管等众多贸

易参与方整合在一起，解决了交易不透明、信息不

对称等信息孤岛难题，实现了生态中的互联互通。

据悉，建设银行搭建的区块链贸易金融平台自

2018年4月上线以来，累计交易量已突破3600亿元，

先后部署国内信用证、福费廷、国际保理、再保理等

功能，为银行同业、非银机构、贸易企业等三类客户

提供基于区块链平台的贸易金融服务。

除了建行外，日前，由中信银行率先倡议，中信

银行、中国银行、民生银行设计开发的BCFT平台正

式对外公布。该平台自去年9月30日上线以来，累计

交易量高达200亿元，已有30余家银行机构加入或

明确加入意向，是国内银行业另一大区块链贸易金

融交易平台。该BCFT平台在近期升级后，解决了互

相签署协议的难题，有利于银行间业务关系的建

立，也有利于银行联盟区块链的扩大。

除了上述两大银行系区块链贸易金融平台外，

工商银行、农业银行、交通银行、兴业银行、招商银

行、微众银行等多家银行也在积极布局区块链应用。

国盛证券研究所区块链研究院院长宋嘉吉指

出，银行系区块链应用青睐贸易金融业务，主要原

因是它不直接面向银行的海量个人客户，是企业业

务，另外，物联网的发展有利于追溯货物信息，为银

行将区块链运用于该领域创造了有利的客观条件。

缺爆款 投入与互联网公司存差距

虽然运用区块链技术的银行阵营不断壮大，平

台参与热情不断高涨，但缺人才、业务应用效果不明

显等成为了银行系布局的阻力和难点。

“区块链技术作为一项全新的技术，在应用过

程中可能会出现一些阻力和难点。包括区块链技术

当前应用场景尚不具备颠覆性，业务应用效果并不

明显；作为一项前瞻性技术，投入规模、人员方面尚

无法与互联网公司比较。”民生银行相关负责人向

北京商报记者直言道。

同时，系统安全要求高、创新难推广等难题也同

样制约着银行系区块链应用的发展。一位区块链研

究人士也指出，一方面区块链技术尚未成熟，除性

能问题外，智能合约安全性和技术架构成熟度都与

银行IT系统安全要求相去甚远。另一方面，过于严

格的监管使得银行无法在密码货币、密码证券领

域进行创新，只能将区块链简单地用作不可篡改

数据库，起不到应有的作用。

中国银联电子支付研究院区块链负责人周钰也

提到，区块链系统性能、容量、可扩展性等方面存在技

术难点，没有形成行业一致认可并共同使用的区块链

底层技术平台。另外，各家区块链平台缺乏互通性、兼

容性，业务数据无法交互，制约了区块链的技术转化、

成果应用及产业布局。

行业寒冬何解 须完善区块链生态

相比银行系的火热，国内整体区块链应用市场

却仍是“寒冬”。有数据显示，2019年9月，全球共披露

区块链应用项目70个，其中国内披露区块链应用项

目26个，占比约为37%。这是继今年2月以来国内区

块链应用披露项目数量占全球比重最低的月份，同

时这一占比也是8月以来的连续两个月环比下滑。

从应用方面来看，当前区块链技术没有爆款应

用，也使得其看起来很“冷”。周钰表示，之所以有人

认为当前区块链环境冷，是因为人们把它当成工具

来用，所以看不到应用价值。而正确的做法是将区

块链当成基础设施来对待。

对于区块链应用落地难题，上述区块链研究人士

建议，监管对密码货币和密码证券进行较为清晰的认

定，允许风控能力较强的银行涉足这些业务，将公链

上如火如荼的DeFi（去中心化金融）复制到主流社会

中来，可以极大地促进区块链应用的大规模落地。

此外，区块链生态建设十分重要。对此，招商银

行相关负责人在接受北京商报记者采访时表示，建

立区块链应用生态，必须具备一定数量的参与机构加

入应用平台，优势才能得以呈现。另外，由区块链技术

实现的应用项目和平台必须具备足够的开放性，才能

被潜在的参与方加入、共享、共建，才能形成区块链应

用生态。目前，存在平台加入的技术门槛较高，同业间

达成商务合作比较困难，平台的开放性不足等问题，

但给予时日，上述问题解决以后，平台的生态建设是

值得期待的。 北京商报记者 岳品瑜 吴限

转战美股“矿机商”嘉楠耘智的救命稻草？

初心如磐 使命在肩———

税务十二时辰 以主题教育
推动朝阳“双服务”新模式见行见效

在主题教育实践中印证初心，在优化营商环境中履

行使命。国家税务总局北京市朝阳区税务局用72小时

“朝阳速度”领跑，极速改进政务服务大厅企业开办业务

和不动产登记业务，以“E窗通、双服务”的朝阳特色新模

式，主动破解发展瓶颈，坚持办好民生实事。

第一个12时辰———准确定位新模式，模拟上线。12

时辰、24小时，经过方案设计、细节敲定与硬件铺设、人

员安排的无缝对接，一个“环节更少、时限更短、服务更

优”的新思路由设想变为现实。通过连夜测试，朝阳区政

务服务大厅的企业开办窗口在一朝一夕间换了新颜：变

身为综合服务“E窗通”，将9个环节压缩为1个，办结时长

由3日优化为1日，即进一个门，来一个窗口，跑一次即可

办完开办业务。

第二个12时辰———优化引导新模式，服务集成。为

了配合窗口模式优化，该局迅速升级后台支持，24小时

内启用全新的业务流程：外部，办事人一次性取出办事

号码和取件号码，综合窗口提交材料后，只需等待短信

提醒，即可到出件窗口领取服务包（包含营业执照、公

章、税控设备和发票）。内部，从涉税受理开始，接件核

对、传递流转、审批反馈、出件发放，分别由3个部门5个

岗位的人员接力完成。外部便捷有序、内部规范统一，服

务集成高效。

第三个12时辰———精准移植新模式，再做加法。

新模式的效应持续发散，又一个12时辰后，朝阳区作

为全市首创，将不动产登记更新为综合服务窗口并增

设为31个。“一人一窗”将日均办件受理能力由原来的

60件提升至220件，预约时间由2周压缩至3天。个人办

理房屋买卖、存量房转移登记业务根据不同情况，分

别压缩到45分钟、60分钟、90分钟以内；涉及企业的转

移登记业务根据不同情况，分别压缩至90分钟、1个工

作日内。

一切为了人民。北京朝阳税务人坚持用优质高效工作

写满每一个12时辰，助力区域经济，服务为民、造福于民。

银行解锁区块链应用 欲破行业寒冬

在三次被浇灭上市希望后，“矿机生产商” 嘉楠耘智的上市决心依旧不减。近

日，有消息称嘉楠耘智将于11月20日赴美上市。北京商报记者从一知情人士处获

悉，嘉楠耘智准确的上市时间表还暂未确定。另据一位券商业相关人士透露，“目

前嘉楠耘智还没公布招股书，我们有可能是该公司赴美上市的承销商之一”。

作为一家数字货币矿机商，因监管对于数字货币政策不明朗，导致此前嘉楠

耘智的上市计划三次遭搁浅。经历三次“夭折”后，嘉楠耘智正极力摆脱矿机业务

的束缚，推出了云计算取暖器“A851H”以及区块链智能电视等衍生创新产品。但

从实际情况来看，由于今年比特币市场的不稳定性，嘉楠耘智的上市之路究竟如

何还有待观察。

没有“爆款”、有点“冷”，是行业目前对

区块链应用的一大共识，但近期因银行巨头

的纷纷行动，让区块链技术应用行业不断升

温。日前，建设银行发布了“BCTrade2.0区

块链贸易金融平台”， 在此不久前， 中信银

行、 中国银行等4家银行同时上线扩容升级

后的区块链福费廷交易（以下简称“BCFT”）

平台。 银行系区块链阵营不断壮大的趋势

下，该领域的创新潜力也值得期待。不过，在

智能合约安全性、技术架构成熟度以及监管

尚不清晰方面面临着挑战。

2016年6月

2017年8月

2018年5月
2018年11月15日

▲

▲

▲

▲

▲

▲ ▲

▲

鲁亿通曾尝
试收购嘉楠耘智，
但因存在嘉楠耘
智“借壳”上市之
嫌、关联关系不透
明等因素，收购被
迫终止。

嘉楠耘智转道新
三板市场申请挂牌，但
最终也未能如愿。

嘉楠耘智转战港股，向港交所
递交招股书拟上市。

港交所官网信息显示嘉楠耘
智的IPO申请已经失效。

嘉楠耘智近年拟上市时间节点


