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四年前创业板IPO被否的深圳华智融科技股份有限公司（简称华智融），其在2022
年再次进行IPO预披露，改闯深交所主板上市，并于近日获深交所受理。不过，针
对彼时创业板IPO被否时监管披露的对其提出的主要问题，华智融此次提交的招股
书依然存在，即无自有房产且生产经营场所来自租赁，且目前部分租赁房产仍存在
出租方无法提供产权证的情形。

需要注意的是，四年前与上市失之交臂的华智融，此次提交的招股书，多项指标与
同行相比，差距明显，包括毛利率远低于同行均值，研发费用率远低于同行均值、
偿债能力远低于同行均值。

“旧疾”仍存

无自有房产

部分租赁房产“无证”

2018年，第十七届发行审核委员会2018年第22次发审委会议审核结果显示，深圳
华智融科技股份有限公司（首发）未通过。彼时，华智融拟上市的板块为深交所创
业板。

四年后，华智融再度闯关深交所上市，这次改选主板上市。

尽管板块选择变更，但是，四年前发审委否决华智融IPO申请所提出的主要问题，
部分问题至今依然出现在这版新的招股书中。

被同行“远甩”
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毛利率远低于同行均值

研发费用率远低于同行

除了“旧疾”仍存，四年前与上市“失之交臂”的华智融在这版新的招股书中呈现
的同行竞争力显得有点“吃力”，多项核心竞争力，包括毛利率远低于同行均值、
偿债能力也远低于同行均值。

毛利率方面。2020年、2021年，新国都(300130)分别为31.86%、26.15%；新大
陆(000997)分别为29.54%、30.54%；百富环球分别为41.36%、39.29%；行业平
均分别为28.10%、27.82%。而同期，华智融的毛利率分别仅有19.57%、19.73%
。

需要提及的是，华智融在招股书中提及一家可比性较强的公司即百富环球，即百富
环球以境外销售收入为主，与公司境外毛利率有较强的可比性。不过，华智融依然
被超越。即2020年、2021年，百富环球的毛利率分别为41.36%、39.29%；同期
，华智融境外销售毛利率分别只有41.30%、32.77%。

偿债能力指标方面。报告期内的2020年、2021年，华智融的资产负债率（母公司
）分别为54.17%、52.83%；流动比率分别为1.76倍、1.40倍；速动比率分别为1.4
9、0.95倍。

而同行的多家公司、同行均值在偿债能力指标方面，远远优于华智融。资产负债率
方面，上述年度，新国都（母公司）分别为23.86%、13.53%；新大陆（母公司）
分别为20.51%、14.41%；百富环球分别为7.68%、1.49%；行业平均分别为25.19
%、21.31%。流动比率方面，行业平均值分别为2.61倍、2.15倍；速动比率行业均
值分别为2.25倍、1.75倍。
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