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中文传媒高价购朗知有疑
◎ 记者 吴鸣洲

3 月 19 日晚间，中文传媒发布公告

称， 公司拟以自有资金收购范兴红等合

计持有的北京朗知网络传媒科技股份有

限公司（下称“朗知传媒”）58%股份，交

易价格为 6.41 亿元。

本次交易完成后， 朗知传媒将成为

公司控股子公司， 纳入合并财务报表范

围。

《国际金融报》记者发现，朗知传媒

曾在新三板挂牌上市， 之后还进行过上

市辅导 ，如今又选择 “嫁入 ”上市公司

……朗知传媒能否找到一个好归宿？

净利率波动大

据悉 ， 标的公司朗知传媒成立于

2013 年 5 月 31 日，法定代表人为管飞，

注册资本为 6591 万元。 自然人范兴红

持有标的公司 53.4%股份， 为朗知传媒

第一大股东兼实控人。

公告披露， 朗知传媒是从事整合营

销服务的公司， 依托品牌策略与创意策

划、全链路媒体运营，致力于为客户提供

品牌公关、数字营销、媒介代理、大数据

服务等综合性解决方案。

官网显示 ，公司客户横跨金融 、食

品 、健康 、汽车 、快消品 、电商 、数码等

领域 ，包括三全食品 、上汽通用汽车 、

大众汽车、特斯拉、剑南春 、大众点评 、

同程、糯米、美年大健康 、海尔 、松下等

企业。

值得一提的是，朗知传媒于 2016 年

7 月在新三板挂牌上市， 并于 2018 年 3
月终止挂牌。

根据彼时披露的数据 ，2014 年 -

2016 年以及 2017 年上半年， 标的公司

实现的营业收入分别为 1295.23 万元 、

4255.85 万元、13266.91 万元、7590.33 万

元，净利润分别为 33.46 万元、596.82 万

元、84.07 万元、372.60 万元。

整体来看，在上述时间段内，朗知传

媒的收入持续增长， 但是净利率波动较

大。

终止挂牌后， 朗知传媒还进行过上

市辅导， 筹划 IPO 上市。 自 2021 年 11
月至 2023 年 3 月，国泰君安对其开展五

期辅导工作， 但朗知传媒最终并未递交

申报材料。

最新的财务数据显示 ，2022 年和

2023 年 1-11 月， 朗知传媒实现营收分

别为 8.18 亿元和 8.48 亿元，净利润分别

为 6840.12 万元和 4008.28 万元。

计算可知，2022 年和 2023 年 1-11
月， 朗知传媒的净利率分别为 8.36%、

4.73%，利润率仍较为波动。

需要指出的是， 本次交易设有业绩

承诺和超额业绩奖励。

业绩承诺人承诺，朗知传媒 2024 年

度、2025 年度、2026 年度扣非净利润分

别不低于 8805 万元、10887 万元、12866
万元；若三年业绩承诺期满，业绩承诺超

出部分的 10%-40%作为超额业绩奖励。

基于朗知传媒净利率波动较大的情

况下， 朗知传媒又能否实现业绩稳定增

长，并完成业绩承诺？

截至 2023 年 11 月 30 日，朗知传媒

资产总额为 8.76 亿元，负债总额 5.34 亿

元，净资产为 3.42 亿元。

根据收益法评估结果，截至 2023 年

11 月 30 日， 朗知传媒的股东全部权益

评估值为 11 亿元，评估增值 8.23 亿元，

增值率为 291.44%， 对应其 58%股份的

评估值为 6.41 亿元。 经交易双方协商，

本次交易每股价格为 16.76 元/股，受让

股份总数为 3823 万股，交易总价为 6.41
亿元。

这意味着，收购完成后，中文传媒的

商誉将相应增长。

截至 2023 年 9 月 30 日， 中文传媒

账面的商誉为 24.38 亿元， 占总资产的

比例约 10%。

寻求外延增长

对于收购朗知传媒，中文传媒表示，

本次交易符合公司总体战略发展规划，

将与公司主营业务产生积极协同效应，

有利于公司进一步加强文化传媒内容创

新， 拓展新媒体营销渠道， 优化产业布

局，提升整体盈利能力。

据悉 ， 中文传媒的主营业务包括

书报刊和音像电子出版物编辑出版 、

印刷发行、物资供应等传统出版业务 ；

国内外贸易和供应链业务 、 现代物流

和物联网技术应用等产业链延伸业

务；新媒体、数字教育 、互联网游戏 、数

字出版、艺术品经营 、文化综合体和投

融资等新业态业务 ， 是一家具有多介

质、平台化 、全产业链特征的大型出版

传媒公司。

经营业绩方面 ，2019 年-2022 年 ，

中文传媒实现的收入分别为 112.58 亿

元、103.40 亿元 、107.15 亿元 、102.36 亿

元， 净利润分别为 17.31 亿元、18.30 亿

元、20.50 亿元、19.17 亿元。 2023 年前三

季度，公司实现营业收入 70.59 亿元，同

比下降 8.32%；归母净利润 12.52 亿元，

同比增长 3.52%。

近几年内， 公司收入和净利润均较

为稳定。业绩增长较为乏力，或是中文传

媒寻求外延增长的重要背景。

值得一提的是， 这并不是公司首次

以并购的方式寻求业绩增长。

2015 年，中文传媒以 26.6 亿元的价

格收购了智明星通 100%股权， 进军互

联网游戏业务，同时也形成了 24 亿元的

商誉。

从财务数据来看， 智明星通的收入

在 2016 年达到巅峰值， 为 47.38 亿元，

然后持续下滑，2022 年为 15.32 亿元。其

净利润波动幅度小于收入波动幅度 ，

2016 年 -2021 年一直在 5 亿元以上 ，

2022 年则为 4.8 亿元。

中文传媒旗下业务种类众多， 但目

前，公司的核心业务为出版业务、发行业

务以及包括游戏在内的新业态业务。 相

比之下， 新业态业务的毛利率远高于其

他业务。

公司曾经的核心业务———物资贸易

业务在 2012 年的营收曾占公司总收入

的比例约 62%，到 2022 年时，已经下降

到不足 17%。

中文传媒曾表示，未来，公司还将以

拓展产品链、延长产业链、提升价值链为

目标，以股权参投为主要手段，强化投资

并购以达到强链、补链的效果，并购方向

重点布局数字技术、内容开发、渠道平台

等领域，积极寻找与出版产业资源互补、

战略叠加、彼此赋能的标的企业。 此外，

公司作为教育服务商， 将继续围绕教育

产业服务，力争在童书市场、职业教育方

面寻求发展增量。

◎ 记者 王莹

日前，伟本智能机电（上海）股份有

限公司（下称“伟本智能”）接受深交所问

询，回复了上市委对其的众多问询，其解

释是否有足够说服力？

《国际金融报》记者注意到，伟本智

能 2023 年业绩下滑明显，且收入季节性

波动较大，毛利率高于同行，两者均和行

业惯例或趋势不符。 应收款项猛增且逾

期比例较高， 更让伟本智能的收入蒙上

了神秘的面纱。

业绩“变脸”

据悉， 伟本智能成立于 2020 年，公

司是一家专业提供智能制造系统解决方

案的高新技术企业，主要为汽车、 机械

等领域的制造业企业提供智能制造系统

解决方案。

公司重要客户包括康明斯、 卡特彼

勒、潍柴动力、三一重机、博格华纳、招商

局重工（江苏）、一汽解放、无锡振华、北

京奔驰、海油工程、雅克科技、青山工业、

云内动力、牧野机床（中国）、ABB 工程、

西门子能源等。

2020 年-2022 年及 2023 年 1-6 月

（下称 “报告期”）， 公司实现营业收入

43109.9 万元、45211.3 万元、61475.38 万

元、6750.37 万元， 同期归母净利润分别

为 2345.24 万元 、4783.54 万元 、6166.99
万元、-2313.64 万元。

主营业务收入构成上， 智能制造系

统解决方案是伟本智能的营收主力，报

告期内该业务实现的收入分别为 2.66
亿元、3.52 亿元、5.09 亿元、0.39 亿元，占

当 期 主 营 业 务 收 入 的 比 例 分 别 为

62.22%、78.16%、83.15%、59.19%。

另外， 最近披露的未经审计数据显

示 ，2023 年 ， 公 司 实 现 营 业 收 入

55661.49 万元，较去年同期下降 9.46%；

归属于母公司股东的净利润 6134.88 万

元，较去年同期下降 0.52%；扣除非经常

性损益后归属于母公司股东的净利润

5359.4 万元， 较去年同期下降 7.86%。

2023 年，伟本智能营业收入及净利润水

平较去年同期均有所下降，主要系 2023
年工业机器人销售收入减少以及验收的

项目金额减少所致。

而在更新 2023 年业绩“变脸”的数

据之前， 伟本智能被上市委问询的一大

问题是业绩存在明显的季节波动性，第

四季度确认收入占比过高， 让其存在调

节收入确认时点的嫌疑。

申报材料及前次问询回复显示，伟

本智能 2022 年大部分收入均在 6 月份

和 12 月份进行确认， 公司称与行业可

比公司接近年末才签署验收文件的惯例

相符 。 但实际情况为 ，2020 年至 2022

年， 行业可比公司第四季度收入确认比

例分别为 31.98% 、32.86% 、34.74% ，伟

本智能分别为 48.99%、65.52%、49.27%，

存在较大差异，相关解释存在较大偏差。

在上市委不断问询下， 伟本智能最

新回复的数据显示 ，2020 年-2022 年 ，

同行可比公司豪森股份第四季度收入确

认比例在 19%至 31%之间，巨一科技第

四季度收入确认比例在 33%至 39%之

间， 先惠技术第四季度收入确认比例报

告期内一直在 33%至 40%之内，迈赫股

份第四季度收入确认比例在 39%至

41%之内， 江苏北人第四季度收入确认

比例 2022 年约为 62% ， 此前两年在

41%至 45%之间， 而伟本智能第四季度

收入确认比例分别为 48.99%、65.52%、

49.27%， 基本上高于同行可比公司，且

在 2021 年出现猛增。

如此来看， 伟本智能称其第四季度

收入确认比例 “在行业可比公司范围

内”、“行业惯例”的相关解释和事实存在

较大偏差，似乎并不能让人信服。

和同行业可比公司相比， 伟本智能

的毛利率变动趋势也有些奇特。

报告期内 ， 公司主营业务毛利率

（剔除工业机器人销售及服务 ）分别为

23.34% 、29.66% 、25.12% 和 28.24% ，

毛利率波动较大 。 而行业可比公司同

类产品毛利率平均值分别为 22.48%、

21.35%、17.67%、20.78%，连续两年下

降。 由此可见，伟本智能毛利率水平明

显高于同行业可比公司水平 ， 且变动

趋势亦与可比公司存在背离 ， 特别是

在年尾确认收入占比最高的 2021 年 ，

其毛利率出现和可比公司趋势相反的

猛增。

多数应收逾期

此外，报告期各期末，伟本智能应收

款项（含应收账款、合同资产、应收票据、

应 收 款 项 融 资 ） 账 面 价 值 分 别 为

11251.39 万元、16069.89 万元、22411.66
万元和 15192.3 万元，逐年增加。

公司这些账款还遭遇逾期的困境。

申报材料及前次问询回复显示，报

告期末，伟本智能前 20 大应收账款逾期

比例分别为 86.3%、61.76%、82.44% 和

97.52%，逾期占比呈上升趋势 ，且相关

统计口径仅为前 20 大应收账款， 逾期

原因仅解释为客户内部客观因素。对此，

上市委向伟本智能发出了问询。

伟本智能的解释是，报告期各期末，

公司逾期应收账款比例比较高， 一方面

是因为公司与客户签署的合同大多无信

用期、少数存在较短信用期（基本不超过

1 个月）， 故逾期应收账款占比较高，另

一方面是因为公司客户一般为知名外资

企业、国有企业、上市公司或其子公司，

验收完成后， 客户通常整体统筹安排项

目陆续回款， 回款时间受其资金安排的

影响， 且部分客户款项支付的审批流程

较为复杂， 付款审批流程需要一定的时

间， 导致款项并未严格按照收款节点及

时支付。 但数据显示，报告期各期，公司

逾期应收账款期后回款比例分别为

95.23% 、92.54% 、89.34%和 79.35% ，回

款比例较高。

记者注意到， 公司逾期应收账款期

后回款比例出现明显的下滑趋势。 结合

上文公司收入确认季节性以及毛利率变

动趋势的奇特情形， 让人不免好奇伟本

智能是否存在“突击增加”或“虚增”收入

导致应收款项回款困难的问题。

在申报稿和问询回复中， 伟本智能

披露，2020 年-2022 年， 公司应收账款

周转率高于可比公司平均水平， 体现公

司应收账款回款速度较快。另外，专业从

事智能物流系统的科创板拟上市在审企

业中轻长泰（长沙）智能科技股份有限公

司 ， 报告期各期逾期应收账款比例为

100%，其披露的逾期应收账款较高原因

与公司基本一致。 但伟本智能并未对可

比公司逾期情况做详细对比。

另外，申报稿显示，报告期内，伟本

智能的合并资产负债率分别为 60.83%、

62.26%、53.25%、64.21%，同行可比公司

平均值分别为 45.84%、48.73%、60.12%、

59.42%； 流动比率分别为 1.31 倍、1.37
倍、1.59 倍、1.39 倍， 同行可比公司平均

值为 2.23 倍 、1.88 倍 、1.48 倍 、1.54 倍 ；

速动比率分别为 0.69 倍 、0.77 倍 、1.11
倍、0.80 倍，同行可比公司平均值为 1.62
倍、1.23 倍、0.89 倍、0.88 倍。

不难看出，2020 年、2021 年， 公司

流动比率、 速动比率低于可比公司平均

值，资产负债率（合并）高于可比公司平

均值，到了 2022 年，则情况相反。伟本智

能的偿债能力在报告期内大多数时候弱

于可比公司。

但在 2021 年，也就是偿债能力不佳

的时期 ， 伟本智能还以现金方式分红

3000 万元。 此次 IPO，伟本智能计划发

行不超过 1590 万股新股， 占公司发行

后总股本的比例不低于 25% ， 募资

45105.78 万元， 投入智能产线产能提升

建设项目、研发中心升级建设项目、补充

流动资金，其中 8000 万元用于补充流动

资本。

对此， 深交所要求伟本智能充分论

证进行现金分红的必要性和恰当性，以

及对财务状况和新老股东利益可能产生

的影响， 并说明股东收取现金分红后的

资金使用情况， 是否存在资金体外循环

的情况。同时，结合报告期内进行现金分

红、持续进行理财投资活动等背景，进一

步说明补充流动资金项目的合理性和必

要性。
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