
IP
O

Laozhou�talking
老周侃股

投资者要当心钢铁股拐点
周科竞

钢铁行业受到国家政策降温
的影响，不排除业绩出现拐点的可
能，投资者要警惕相关风险。

近期，国家对钢铁行业下达
了限产政策，以抑制过快上涨的
大宗商品价格。与此同时，螺纹
钢期货也从高位出现向下调整
的走势，截至5月19日收盘，螺纹
钢主力2110合约从最高6208元每
吨下跌到5309元每吨收盘，跌幅
近15%。股市方面，钢铁指数也从
最高 1125.24点下跌至当前的
1021.41点，而同期上证指数却从
5月10日收盘时的3427.99点上涨
到5月19日收盘时的3510.96点，
所以说，国家的限产政策已经从
钢铁价格以及投资者信心上产
生了一定影响。

从投资者的固有印象看，钢
铁股的估值一直是比较低的，它
们的股价大概率都是在净资产
之下运行， 虽然市盈率也很低，
但投资者总是担心它们的周期
股属性，害怕它们的业绩随时都
会下行，而这次国家的限产政策
出台，不排除钢铁行业业绩出现
拐点的可能。

从产品价格看，钢铁产品价
格回落，产量也出现下降，利润
水平自然也很难继续上升，但这
只是一般而论。如果钢铁企业能
够善于使用期货的套期保值功
能，那么它们还有可能获得超额
利润，即钢铁企业大概率能比其
他投资者更早知道行业的经营
情况，所以它们也有机会更早知

道钢铁价格的拐点出现，所以如
果它们能够及时进行卖出期货
的套期保值操作，就能提前锁定
未来的产品价格，随着未来原材
料价格下跌，自己的产品价格提
前锁定，那么它们还有机会获得
更高的产品利润。

当然，从整个行业看，钢铁股
也确实可能出现拐点。 毕竟钢铁
价格过高， 导致下游行业压力较
大， 国家的限产政策也是为了抑
制大宗商品价格整体过高， 所以
投资者可以预期， 钢铁价格的回
落换来的将是更多行业的景气度
提升，整个A股市场也将大概率出
现稳定缓慢上涨走势。

从整个A股的走势看， 中国
经济可能会进入一个非常好的
发展时期，全球的疫情出现愈演
愈烈的情况，而只有中国的疫情
控制得很好，与此同时，A股市场
也将不断降低市盈率水平，提升
投资价值，A股也将吸引更多投
资者入场投资。

如果钢铁企业真的出现业
绩下滑， 投资者也不必过于担
心，毕竟钢铁企业自身的盈利能
力还是挺强的，它们转嫁风险的
能力也很强，钢铁价格下行的同
时， 也会有原材料价格的下降，
所以它们的生产利润未必会出
现下行，所以钢铁股的走势也未
必会出现大幅下跌，但是投资者
还是应该注意相关的投资风险，
毕竟大宗商品价格下行受益的
行业更值得关注。
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一年内两度重组折戟 吉翔股份跨界不易

I P O 心不死 AI 企业传神语联再闯科创板

二度冲击科创板

前次I P O 折戟之后，传神语联再度向科创

板发起冲击。

据了解，传神语联是一家人工智能语言

服务商，基于自主研发的语联网平台通过大

型用户解决方案、开放AP I 接入平台和中小企

业及个人语言服务三种模式为全球用户提供

包括笔译、口译、影视文化译制、翻译技术和

解决方案等多种形式的人工智能语言服务。

按照主营业务收入结构来看，笔译为传

神语联贡献了近半营收。2018-2020年，笔译

产生营收分别约为1.89亿元、1.77亿元、1.2亿

元，占公司主营业务收入的比例分别为

53.2%、46.96%、43.16%；影视文化译制、翻译

技术和解决方案则分别贡献两成左右营收；

口译贡献营收则在2020年出现骤降，

2018-2020年，口译产生营收分别约为

8879.15万元、7594.09万元、3667.92万元，占

公司主营业务收入的比例分别为25.02%、

20.18%、13.14%。

需要指出的是，传神语联曾有过一段I P O

折戟的经历，公司曾在2019年申报I P O ，欲冲

击科创板，但在2020年9月11日撤单。如今，伴

随着传神语联再度I P O ，AI 企业竞速上市的

队伍也在扩容。

经北京商报记者梳理，目前AI企业竞速

上市的跑道上还有云从科技、依图科技、云天

励飞、旷视科技等多家企业，其中云天励飞、

旷视科技I P O 正在正常推进，云从科技、依图

科技I P O 则处于中止状态，云从科技I P O 中

止是由于财报更新，依图科技则是由于其他

事项。

北京科技大学副教授岳献芳在接受北京

商报记者采访时表示，人工智能是典型的资

金密集型和技术密集型行业，技术迭代快，研

发投入大、周期长、难度高。“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。”岳献芳如是说。

零壹研究院院长于百程亦表示，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。

2020年亏损4191.29万元

在闯关I P O 的关键节点，传神语联2020

年的净利却出现了亏损，这也是公司自2015

年以来净利首亏。

财务数据显示，2018-2020年，传神语联

实现营业收入分别约为3.55亿元、3.76亿元、

2.79亿元；对应实现归属净利润分别约为

2576.59万元、2538.5万元、-4191.29万元；对

应实现扣非后归属净利润分别约为1526.23

万元、2014.51万元、-5314.36万元。

据Wind数据，2015-2017年，传神语联

实现归属净利润分别约为2473.04万元、

2115.06万元、2908.36万元，也均处于盈利状

态，这也意味着传神语联2020年亏损系近六

年来首亏。

对于公司2020年净利亏损的原因，传神

语联也给出了解释。传神语联表示，公司主要

经营地位于武汉、北京，上述区域受疫情影响

最为严重，复工复产晚于全国其他省市，公司

总部所在地武汉自2020年4月起陆续复工，直

至6月经营基本回归正常，受此影响，上半年

营业收入同比减少4323.71万元，降幅达到

29.13%；此外，随着海外新冠疫情大范围蔓

延，导致公司口译业务收入和毛利分别较上

年减少3926.17万元和2810.64万元，降幅分

别达到51.7%和104.92%。

另外，传神语联表示，2020年公司继续保

持了高强度的研发投入，当年研发支出

5118.96万元，较上一年仅下降10.6%，远低于

收入降幅；2020年公司客户回款进度不及预

期，导致应收账款坏账准备计提金额明显上

升，由此产生信用减值损失1962.3万元。

数据显示，2018-2020年，传神语联累计

研发投入合计1.58亿元，占最近三年累计营业

收入的比例为15.66%。

募资额增加1.5亿元

北京商报记者发现，与前次I P O 相比，传

神语联募资额增加1.5亿元。

招股书显示，此次科创板I P O ，传神语联

拟募资5.13亿元，分别投向语联网人机共译产

能交付矩阵建设项目、音视频多语自动化输

出平台建设项目、总部研发中心建设项目以

及补充流动资金项目，拟分别投入募资额1.56

亿元、8805.84万元、1.2亿元、1.5亿元。

北京商报记者对照传神语联前次I P O 招

股书，彼时公司拟募资3.63亿元。前后两次

I P O ，传神语联募投项目相差不大，前次I P O

没有补充流动资金这一项。

对于此次新增补充流动资金募投项目，

传神语联给出了三点原因，称经营规模的扩

大需要大量流动资金支持；此外，为保障公

司核心技术的竞争优势，加快推进关键技术

和先进算法迭代升级，实现主营业务的良好

增长，公司需要保持高强度的研发投入并

持续吸引高端人才，需要保障充足的流动

资金以应对未来技术研发的资金需求；另

外，2018-2020年末，公司应收账款账面余

额分别为3.06亿元、3.5亿元及3.3亿元，较

大数额的应收账款对公司日常的运营资金

需求形成了一定压力，由此对流动资金存在

较大需求。

针对相关问题，北京商报记者致电传神

语联方面进行采访，不过电话未有人接听。

北京商报记者 董亮 马换换

业务转型再落空

抛出收购多想互动股权的方案后，吉翔股份

此次重组曾被投资者寄予很高的希望，遗憾的是，

该收购计划最终还是黄了。

今年3月初，吉翔股份曾公告称，公司拟通过

发行股份及支付现金的方式向刘建辉等47名交易

对方购买其合计持有的多想互动83.12%的股份，

并拟向宁波梅山保税港区恒硕实业有限公司等3

名特定对象非公开发行股份募集配套资金。经交

易各方初步协商，多想互动整体估值暂定为约10

亿元。

标的多想互动是一家主打“时尚＋体育”内

容的整合营销公司，主要为品牌客户提供传播策

略、策划创意和传播执行服务。若交易完成，多

想互动将成为吉翔股份控股子公司。通过并购，

吉翔股份主营业务将向整合营销传播服务领域

进行延伸。

只可惜事与愿违。从吉翔股份的公告来看，

因交易双方对核心条款始终未能达成一致，重组

按下“终止键”。这也意味着吉翔股份转型计划再

度落空。

在筹划重组的过程中，吉翔股份的交易被上

交所重点关注。其中，吉翔股份遭标的多想互动

撤回I P O 后不久即拟出售给上市公司的主要考

虑、交易作价的合理性和公允性等一系列问题的

灵魂考问。至重组终止，吉翔股份也未能对上述疑

问给出答复。

从股价走势上看，吉翔股份此次重组似乎也

不被市场看好。据东方财富统计，3月1日-5月19

日，吉翔股份的股价区间跌幅超22%。

前次跨界国防领域告败

从吉翔股份的资本运作来看，并购多想互动

终止只是失败案例中的一个。

2020年3月20日，吉翔股份曾公告称，公司拟

以发行股份及支付现金的方式向中建鸿舜等106

名交易对方购买其持有的中天引控100%的股权，

并向郑永刚、罗佳、陈国宝、上海泱策和上海仁亚

发行股份募集配套资金。要拿下中天引控100%股

权，吉翔股份需要支付24亿元的价款。

中天引控主营业务为精确打击弹药系列产

品、防护材料系列产品，时空信息平台的研发、生

产和销售。当时吉翔股份谈到，交易完成之后，中

天引控将成为上市公司全资子公司。上市公司主

营业务将通过本次交易向国防行业领域进行延

伸，借助向国防领域的外延式发展，丰富上市公司

的产业布局，拓展上市公司的业务体系。

遗憾的是，7个月后，吉翔股份以“由于本

次重组历时较长，外部市场环境发生一定变

化，加之新冠疫情的影响，宏观经济形势和市

场环境压力加大，交易双方始终无法就本次重

组方案的调整达成一致，公司认为现阶段继续

推进本次交易存在较大不确定性与风险”为由

终止了该重组。

可以看出，过去一年时间里，吉翔股份筹划的

两起并购均属于跨界。证券市场评论人布娜新认

为，相对于产业并购，跨界并购的难度更大。并购

不熟悉领域的资产，对于价值判断不一定特别准。

“跨界并购不只是收购一家公司，如何做好企业整

合，实现1＋1＞2的效应，是个很大的难题。”投融资

专家许小恒如是表示。

值得一提的是，吉翔股份频繁跨界收购也曾

一度被上交所问询。

盈利困局待解

并购计划接连失败，对于业绩不佳的吉翔股

份而言打击不小，如何破解盈利困局是吉翔股份

亟待解决的问题。

公开信息来看，2016年11月，新华龙（系吉翔

股份前身）曾以0对价收购了霍尔果斯吉翔影坊

影视传媒有限公司100%股权，收购后又对该公

司增加注册资本至1亿元。自此，吉翔股份的主营

业务变更为钼产品业务和影视业务双主业发展的

模式。

随着影视业务注入到上市公司，2017年吉翔

股份的业绩迎来爆发式增长，即便2018年归属净

利润出现一定下滑，吉翔股份2018年仍盈利约1.9

亿元。

但好景也仅维持了两年。2019年吉翔股份业

绩出现“大变脸”，当年归属净利润亏损数额约2.26

亿元。2020年吉翔股份归属净利润增亏至约2.63

亿元。“受到新冠疫情的影响，2020年的影视行业

发生了较大波动。影视剧的开机和拍摄进度遭到

推迟，同时影院在上半年也无法恢复营业，致使影

视行业的线下业务受到较大损失。”吉翔股份在

2020年年报中如是表示。

针对公司后续是否还会有其他并购、转型计

划的相关问题，北京商报记者致电吉翔股份董秘

办公室进行采访，相关人士在接受北京商报记者

采访时表示“相关计划暂时没有，如果有的话，我

们会第一时间进行披露”。

北京商报记者 刘凤茹

自2020年3月以来，吉翔股份（603399）接连开启跨界并购计划。在收购中天引控

科技股份有限公司（以下简称“中天引控”）未果之后，今年3月吉翔股份又筹划并购厦

门多想互动文化传播股份有限公司（以下简称“多想互动”）事宜，结果同样以终止收

场。急于转型背后，折射出吉翔股份双主业发展下的经营困境。在2019年、2020年业绩

接连亏损的背景下，如何挽救业绩颓势，吉翔股份着实需要花一番心思。

在AI企业竞速上市的火热背景下，

老成员传神语联网网络科技股份有限公

司（以下简称“传神语联”）又来了。5月19

日晚间，据上交所官网披露消息显示，人

工智能语言服务商传神语联科创板IPO

获受理。不过，在闯关IPO的关键节点，传

神语联的业绩却并不给力，2020年净利

出现近六年来首亏。 北京商报记者注意

到，这也并非传神语联首次闯关科创板，

2019年公司曾冲击A股市场， 但在2020

年9月撤单。如今，时隔逾8个月，传神语

联重整旗鼓， 再度挤进AI企业竞速上市

阵营。但与前次IPO相比，传神语联的“胃

口”也已变大，要多募1.5亿元。

竞速上市的部分AI 企业情况一览

目前状态：中止

云从科技

受理日期：2020年12月3日
已问询日期：2020年12月31日
中止原因：财报更新

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
中止原因：其他事项

科创
板

传神语联I P O 募投项目情况一览

目前状态：正常推进

传神语联

受理日期：2021年5月19日
已问询日期：———

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

旷视科技

受理日期：2021年3月12日
已问询日期：2021年4月12日

募投项目 拟投入募资额

语联网人机共译产能交付矩阵建设 1.56亿元

音视频多语自动化输出平台建设 0.88亿元

总部研发中心建设 1.2亿元

补充流动资金项目 1.5亿元


