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不差钱的龙旗科技二度IPO

股民怕的是原始股减持
周科竞

从资金需求看，IPO对于股市
的压力并不大， 真正让投资者倍
感压力的是原始股东减持， 尤其
是控股股东。本栏认为，规范和限
制大股东的减持行为， 有利于消
除股民的心理负担， 也是活跃资
本市场的重要途径之一。

IPO曾经是老股民心中的梦
魇。但现在的新股民，基本不怎么
惧怕IPO， 相反由于打新还有利
可图， 所以现在的股民对于IPO
持积极态度。至于IPO从股市“抽
血” 的说法， 那都是老股民的回
忆，新股民并没有体会到IPO“抽
血”的感觉。

现在股市的体量很大， 资金
也很多，IPO的募集资金相对显得
就很少。 从统计数据看，2011年，
IPO募集资金总额5400亿元，2022
年的数据为5734亿元，2023年上
半年募集资金总额 2096.77亿
元。这些数据看着挺大，但如果
和另外一组数据对比，就显得十
分普通。

2021年， 证券交易印花税共
收取2478亿元，2022年为2759亿
元，2023年上半年为1108亿元，这
么一对比， 投资者就能看出，IPO
募集资金的规模平均为印花税的
2倍左右， 这个规模的IPO募集资
金，对于市场来说，不会感受到太
大的压力。

虽然并没有上市公司原始股
东减持股票的统计数据，但是铺
天盖地的减持公告却让股民瑟
瑟发抖。而且，相比以往，高比
例减持现如今变得很常见。对
于股东减持 1%-2%的情形，投
资者早已见怪不怪， 不少原始

股东动辄 减 持 6%乃 至 10%以
上。另外，还有管理层最近提及
的大股东离婚问题。 如果实控
人离婚之后配偶持股还超过
5%， 投资者未来还能见到一份
减持公告， 如果配偶所得不到
5%，那投资者连公告都看不到，
对应的这部分股票可能会在未
来的某个时段悄然卖出。

投资者可以预期未来的IPO
规模增长不会特别大， 但是原始
股东的减持问题却没办法预估。
在履行完正常的信披流程之后，
原始股东解禁后的减持没有任何
的法律障碍， 小股民虽然心里不
爽，但也无可奈何。

无奈之下， 股民可能会选择
换股操作， 但发现很多股票都有
大股东减持的问题， 这对于投资
者的打击不仅是信心上的， 而且
确实让一部分资金离开了市场。
毕竟原始股东减持所得资金大概
率会离开股市， 不管个人财务安
排，还是改善生活，总之这钱留不
在A股市场，而这也是当前股票具
有很高投资价值， 但是股价却总
是抬不起头的重要原因。

本栏建议， 管理层还是应该
细化减持规定， 诸如所有股东合
计减持不能超过1%， 其中也包括
通过大宗交易转让、协议转让等，
受让方也要继承这一减持限制，
这样才能实现中特估股票的估值
重塑。

同时， 对于大股东离婚后所
产生的不足5%的原始持股， 同样
也应该先公告再减持， 而且也应
该有比较明确的减持比例限制，
比如3个月内至多减持1%。

3家注册“难产”企业撤单
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募资补流背后并不缺钱

不缺钱的龙旗科技却要募资4亿元用来
补充流动资金。

招股书显示， 龙旗科技系从事智能产品
研发设计、生产制造、综合服务的科技企业，
属于智能产品ODM行业，公司业务覆盖多个
国家和地区， 为全球头部消费电子品牌商和
全球领先科技企业提供专业的智能产品综合
服务，主要客户包括小米、三星电子、A公司、
联想、荣耀、OPPO、vivo、中邮通信、中国联
通、中国移动、B公司等。

此次IPO，龙旗科技拟募资18亿元，投向
惠州智能硬件制造项目、 南昌智能硬件制造
中心改扩建项目、 上海研发中心升级建设项
目、补充营运资金，分别拟投入募资8亿元、4
亿元、2亿元、4亿元。

需要指出的是，募资补充营运资金背后，
龙旗科技账上似乎并不缺钱，截至2022年上
半年末，账上货币资金高达46.31亿元。龙旗
科技表示，持有较多货币资金，主要为经营
积累所得，以及满足向供应商、员工的支付
需求。

独立经济学家王赤坤对北京商报记者表
示，IPO公司账上货币资金充裕的情况下，还
要募资补流，这其中的合理性，以及是否存在
拼凑募投项目可能需要企业说明。

财务数据显示，2019-2021年以及2022
年上半年， 龙旗科技实现营业收入分别约为
99.74亿元、164.21亿元、245.96亿元、152.83
亿元；对应实现归属净利润分别约为9761.67
万元、2.98亿元、5.47亿元、2.47亿元。

报告期内，龙旗科技营业收入增长较快，
导致公司报告期内应收账款余额增长较快。
报告期各期末， 公司应收账款账面价值分别
为25.57亿元、66.67亿元、67.44亿元、70.75亿
元， 占流动资产比例分别为38.7%、59.64%、
53.52%、51.62%。龙旗科技表示，较高的应收
账款余额会在一定程度上影响公司的资金周
转，限制公司业务的快速发展。此外，若应收
账款对象自身的经营状况发生重大不利变
化，将可能导致公司发生坏账损失，进而影响
公司的利润水平。

报告期内热衷理财

从龙旗科技的交易性金融资产来看，公
司报告期内颇爱理财。

根据龙旗科技的合并资产负债表， 报告
期内公司交易性金融资产账面价值分别为
9.38亿元、7.46亿元、18.32亿元、3.04亿元，占
各期末资产总额的比例分别为 11.55% 、
5.75%、12.31%、1.85%，均为理财产品。

从上述数据不难看出，2022年上半年龙
旗科技账上货币资金骤增的同时， 交易性金

融资产账面价值骤降。龙旗科技表示，2022年
6月末公司购买的银行理财到期。

在历年投资中， 龙旗科技也出现过踩雷
的情况。

2019年， 龙旗科技购买了上海歌斐资
产管理有限公司发行的私募基金 5000万
元，但因投资标的方实际控制人涉嫌合同诈
骗导致该基金无法对付， 公司当年确认全
额亏损。

在首轮问询函中， 监管层就要求龙旗
科技说明除上述私募基金产品外， 公司报
告期内是否购买其他低风险以上的理财产
品，是否履行了完整规范的决策程序，公司
与理财产品投资相关的内控制度是否健全、
执行有效。

针对相关问题， 北京商报记者向龙旗科
技董事会办公室发去采访函， 不过截至记者
发稿，对方并未回复。

据了解，这已并非龙旗科技首次闯关A股
市场，公司曾申报过创业板上市，但在2018年
遭到了发审委否决。

资产负债率高企

报告期各期末， 龙旗科技资产负债率分
别为87.17%、88.45%、80.2%、81.2%， 处于较
高水平。

龙旗科技表示， 与同行业可比公司相
比，受限于融资渠道单一，公司的资产负债
率相对较高， 流动比率和速动比率相对较
低， 如果未来因市场环境的变化导致公司
的货款未能及时收回， 或供应商对公司的
信用政策发生不利变化， 公司短期支付能
力将面临较大压力， 存在一定的偿债及流
动性风险。

中国国际科技促进会科技产业投资分会
副会长兼战略投资智库执行主任布娜新在接
受北京商报记者采访时表示， 资产负债率是
衡量公司财务风险程度的重要指标， 该指标
超出合理范围越高，公司财务风险就越大。

虽然资产负债率较高， 但龙旗科技仍在
报告期内进行了大手笔分红。2021年以及

2022年上半年， 龙旗科技现金分红金额分别
约为1亿元、1.62亿元。

另外，报告期内，龙旗科技综合毛利率分
别为7.41%、8.24%、7.55%、7.06%， 整体毛利
率水平相对较低。龙旗科技表示，如果未来市
场竞争加剧、成本上升或产品出货量萎缩，行
业整体毛利率受到挤压， 将对公司毛利率造
成不利影响。

据了解，龙旗科技实际控制人为杜军红，
出生于1973年，通过控制昆山龙旗和昆山
龙飞及《一致行动协议》 合计控制龙旗科
技44.2%的股份，2015年5月至今任公司董
事长。

招股书显示，雷军还是龙旗科技大股东，
天津金米、苏州顺合计持有公司17.31%股份，
两家公司实际控制人均为雷军。

值得一提的是， 龙旗科技系小米智能产
品ODM的重要合作伙伴。报告期内，龙旗科
技向小米的关联销售合计占营业收入的比例
分别为12.52%、41.96%、57.66%、49.2%，占比
较高。 北京商报记者 马换换

前次闯关创业板被否后，上海龙旗科技股份有限公司（以下简称“龙旗科技”）转战沪

市主板继续冲A，并在近期披露了一轮问询回复意见。此番二度IPO，龙旗科技也有不少

新问题，纵观公司财务报表，可以说颇为富有，账上超46亿元现金。但在手握大额资金的

情况下，龙旗科技还要募资补流。此外，龙旗科技理财运气不佳，踩雷私募基金导致5000

万元投资血本无归。

时间

2019年末

2020年末

2021年末

2022年上半年末

报告期各期末龙旗科技部分财务指标一览

近期，沪、深交易所官网显示，赛特斯信息
科技股份有限公司（以下简称“赛特斯”）等3家
企业IPO终止注册。北京商报记者注意到，这3家
企业的共同特点是排队时间较长， 均已提交注
册超过一年。经北京商报记者梳理，目前，创业
板、 科创板还有8家IPO公司提交注册逾一年仍
未拿到注册批文， 包括AI四小龙之一旷视科技
有限公司（以下简称“旷视科技”）、核酸检测概
念企业菲鹏生物股份有限公司（以下简称“菲鹏
生物”）等，其中旷视科技排队已超过22个月。

3家企业终止注册

沪、深交易所官网显示，近期，赛特斯、山东
晶导微电子股份有限公司（以下简称“晶导
微”）、笛东规划设计（北京）股份有限公司（以下
简称“笛东设计”）3家企业IPO终止注册。其中晶
导微、笛东设计均申报创业板，赛特斯申报的板
块为科创板。

据了解， 这3家企业终止注册的原因均为公
司及保荐机构主动撤回注册申请文件。根据相关
规定，中国证监会决定终止公司发行注册程序。

主动撤回注册申请背后，这3家企业在注册
阶段排队时间较长，其中晶导微排队时间最长。
深交所官网显示，晶导微创业板IPO于2020年7
月6日获得受理，已超过三年。2020年8月1日，晶
导微就进入已问询阶段；一年后，晶导微于2021
年9月1日获得上会机会并通过大考， 并于2021
年11月26日提交注册。从提交注册到主动撤单，
晶导微在注册阶段耗时超过一年半。

笛东设计创业板IPO排队时间同样较长。深
交所官网显示，公司创业板IPO于2021年6月30
日获得受理， 同年7月20日进入问询阶段，2022
年1月28日上会通过，2022年2月21日提交注册。

赛特斯排队时间在3家企业中最短，但自提
交注册到终止注册同样经历了一年多的时间。
上交所官网显示，赛特斯科创板IPO于2021年9
月29日获得受理，2021年10月28日进入问询阶
段，2022年3月2日上市委会议通过，2022年3月
14日提交注册。

投融资专家许小恒表示， 提交注册后一直

拿不到批文， 或是企业终止撤单的主要考量因
素；此外，由于在注册阶段耗时较长，宏观环境
及公司基本面情况均有可能出现较大变动，公
司目前的情况可能已不再适合申报上市。

招股书显示， 晶导微2022年净利出现明显
下滑。财务数据显示，2020-2022年，晶导微实
现的营业收入分别约为8.1亿元、16.44亿元、
11.45亿元； 对应实现的归属净利润分别约为
9224.46万元、3.36亿元、6403.45万元。

8家企业注册排队逾一年

沪、深交易所官网显示，截至8月3日，创业
板、科创板两板还有8家企业排队超过一年时间
仍未获得注册批文，卡在注册阶段。

从板块来看，创业板、科创板各有4家企业。
其中创业板包括成都一通密封股份有限公司、
菲鹏生物、安徽晶奇网络科技股份有限公司、江
苏沃得农业机械股份有限公司4家公司；科创板
则有旷视科技、 北京屹唐半导体科技股份有限
公司、影石创新科技股份有限公司、北京通美晶
体技术股份有限公司4家。

闯关科创板的旷视科技是上述8家企业中
知名度最高的公司。据了解，旷视科技是一家聚
焦物联网场景的人工智能公司，与云从科技、商
汤科技、依图科技并称为“AI四小龙”。其中，云
从科技与旷视科技同期冲刺科创板， 云从科技
已于2022年5月27日成功上市，而旷视科技仍处
于注册阶段。

上交所官网显示， 旷视科技科创板IPO于
2021年3月12日获得受理，2021年9月9日就已
成功过会，2021年9月30日提交注册， 已在注册
阶段排队超过22个月。

报告期内，旷视科技前五大客户变动频繁，
2018-2020年以及2021年上半年第一大客户均
不相同。在上会阶段，旷视科技曾被要求结合主
要客户不稳定、 集中度不高且为非行业龙头的
情况， 进一步阐述公司的核心技术竞争力和未
来发展前景。此外，旷视科技被要求说明如何保
证公司对境内投资者的保护不低于境内法律法
规及证监会相关要求。

厚雪研究首席研究员于百程表示， 人工智
能领域依然面临诸多挑战， 很多企业依然依赖
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，在商业模式上并不成熟。因此，
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。

针对公司相关情况， 北京商报记者向旷视
科技方面发去采访函，但截至记者发稿，未收到
公司回复。

涉核酸检测企业注册难

自沪深交易所发声从严审核涉核酸检测企
业上市申请后， 相关企业IPO速度出现明显变
缓。上述8家注册“难产生”中，申报创业板的菲
鹏生物就是一家涉及核酸检测概念的企业。

回顾菲鹏生物IPO历程，公司创业板IPO于
2020年12月25日获得受理，2022年3月3日上会
通过，2022年3月4日提交注册。

招股书显示， 菲鹏生物是一家行业领先的
体外诊断整体解决方案供应商， 主营业务为体
外诊断试剂核心原料的研发、生产和销售，并为
客户提供体外诊断仪器与试剂整体解决方案。

2020年及2021年， 菲鹏生物核酸检测相关
的产品收入大幅增长，分别为公司贡献了6.97亿
元和16.1亿元的收入， 分别占主营业务收入的
65.44%和69.02%。

不过， 上述业务并不具有可持续性，2022
年，菲鹏生物归属净利润就出现明显下滑，当期
实现归属净利润约为9.18亿元，2021年实现的
归属净利润约为14.76亿元。 菲鹏生物表示，
2023年以来， 特定急性呼吸道传染病的检测需
求大幅减少， 公司整体经营业绩存在大幅下滑
的风险，但公司常规检测项目的原料、化学发光
仪等业务保持稳健增长， 公司仍具有较强的持
续经营能力与良好的成长性。

除了菲鹏生物外， 深圳市达科为生物技术
股份有限公司也是一家涉核酸检测企业， 公司
创业板IPO于2022年10月14日提交注册， 至今
未能获得监管放行。

北京商报记者 丁宁

（单位：亿元）

货币资金

18.18

18.31

19.57

46.31

交易性金融资产账面价值

9.38

7.46

18.32

3.04

资产负债率

87.17%

88.45%

80.2%

81.2%


