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港股成为国内新能源车企
上市聚集地

造车新势力：资本市场长袖善舞
近期近期，，优信集团发优信集团发

布公告布公告，，获得股东蔚来获得股东蔚来

资本和愉悦资本资本和愉悦资本 11 亿美亿美

元增持元增持。。

蔚来资本旗下的人蔚来资本旗下的人

民币基金由蔚来资本与民币基金由蔚来资本与

红杉中国红杉中国、、高瓴资本联高瓴资本联

合发起设立合发起设立，，于于20172017年年

完成首次交割完成首次交割，，侧重成侧重成

长期及成熟期投资长期及成熟期投资；；蔚蔚

来资本旗下的美元基金来资本旗下的美元基金

则于则于20182018年完成首次交年完成首次交

割割，，侧重早中期投资侧重早中期投资。。

自成立以来自成立以来，，蔚来资本蔚来资本

持续聚焦数字化和低碳持续聚焦数字化和低碳

化领域的投资化领域的投资，，重点围重点围

绕大出行绕大出行、、能源能源、、科技科技

赛道进行投资布局赛道进行投资布局。。

截至目前截至目前，，蔚来资蔚来资

本公开的投资事件数量本公开的投资事件数量

已超过已超过6060起起，，投资项目投资项目

数接近数接近5050个个，，均偏向细均偏向细

分 领 域分 领 域 ““ 独 角 兽独 角 兽 ”” 企企

业业，，其中包括高科技新其中包括高科技新

能 源 材 料 公 司 容 百 科能 源 材 料 公 司 容 百 科

技技，，自动驾驶公司初速自动驾驶公司初速

度度 、、 小 马 智 行小 马 智 行 、、 MoMo--

mentamenta、、嬴彻科技嬴彻科技、、主线主线

科技科技、、易控智驾易控智驾，，激光激光

雷达厂商图达通雷达厂商图达通，，车规车规

级自动驾驶计算芯片和级自动驾驶计算芯片和

平台厂商黑芝麻智能平台厂商黑芝麻智能，，

换电网络平台厂商奥动换电网络平台厂商奥动

新能源新能源，，以及智能网联以及智能网联

技术及产品提供商四维技术及产品提供商四维

智联等智联等。。

除了蔚来资本外除了蔚来资本外，，

同样想用资本方式推动同样想用资本方式推动

更大生态布局更大生态布局，，在在 VCVC

圈大展拳脚的还有小鹏圈大展拳脚的还有小鹏

汽车汽车。。

33 月月 1717 日日，，刚刚成刚刚成

立的星航资本宣布完成立的星航资本宣布完成

首 期 美 元 基 金 首 轮 关首 期 美 元 基 金 首 轮 关

账账，，募资金额超过募资金额超过 22 亿亿

美元美元，，正式独立进行市正式独立进行市

场化运作场化运作。。据了解据了解，，这这

只基金的基石投资人是只基金的基石投资人是

小鹏汽车小鹏汽车，，首轮募资吸首轮募资吸

引了包括引了包括 IDGIDG 资本资本、、红红

杉 中 国杉 中 国 、、 五 源 资 本五 源 资 本 、、

GGVGGV纪源资本等纪源资本等VC/PEVC/PE

机构机构。。

虽然低调虽然低调，，但新势但新势

力创投圈依然不能少了力创投圈依然不能少了

理想理想。。企查查的数据显企查查的数据显

示示，，33月月44日日，，重庆车之重庆车之

辕创业投资有限公司成辕创业投资有限公司成

立立，，注册资本为注册资本为 66 亿元亿元

人民人民。。该公司由重庆车该公司由重庆车

之轩科技有限公司全资之轩科技有限公司全资

控股控股，，而后者正是理想而后者正是理想

汽车关联公司全资控股汽车关联公司全资控股

的企业的企业。。

其实其实，，在成立创投在成立创投

公 司 之 前公 司 之 前 ，， 也 就 是 从也 就 是 从

20172017 年起年起，，理想汽车就理想汽车就

以母公司北京车和家信以母公司北京车和家信

息 技 术 有 限 公 司 为 触息 技 术 有 限 公 司 为 触

角角，，进行对外投资进行对外投资，，投投

资的方向涵盖出行资的方向涵盖出行、、新新

能源汽车能源汽车、、智能科技等智能科技等

领 域领 域 ，， 如 新 石 器 无 人如 新 石 器 无 人

车车、、易航智能等易航智能等。。与蔚与蔚

来和小鹏相比来和小鹏相比，，理想显理想显

然更加低调然更加低调。。有分析指有分析指

出出 ，， 此 次 成 立 投 资 公此 次 成 立 投 资 公

司司，，应该是李想为了更应该是李想为了更

好地进入这个领域好地进入这个领域。。

至此至此，，三大造车新三大造车新

势 力 在 创 投 圈 集 结 完势 力 在 创 投 圈 集 结 完

毕毕，，造车吸入的资本也造车吸入的资本也

在加速向整个智能电动在加速向整个智能电动

车产业链倾斜与渗透车产业链倾斜与渗透。。

此外此外，，值得一提的值得一提的

是是，，资本的本性是追求资本的本性是追求

利益最大化利益最大化，，发挥资本发挥资本

的更高效率的更高效率。。在蔚来资在蔚来资

本成立初期本成立初期，，时任蔚来时任蔚来

资本合伙人张君毅就曾资本合伙人张君毅就曾

表示表示：：““蔚来资本是独立蔚来资本是独立

的产业基金的产业基金，，而非蔚来而非蔚来

汽车的战略投资部汽车的战略投资部。。””这这

句话点破了造车新势力句话点破了造车新势力

VCVC 与传统车企战略投与传统车企战略投

资的区别资的区别。。

造车新势力伴生的造车新势力伴生的

VCVC 剑指产业链剑指产业链，，虽然虽然

也会强调投资方向也会强调投资方向，，指指

哪 投 哪哪 投 哪 ，， 但 并 不 追 求但 并 不 追 求

““一定为我所用一定为我所用””，，最终最终

还是以财务上的回报还是以财务上的回报、、

市 场 溢 价 的 收 益 为 目市 场 溢 价 的 收 益 为 目

的的，，中立中性是重要准中立中性是重要准

则则。。

以发展相对成熟的以发展相对成熟的

蔚来资本为例蔚来资本为例，，能链能链、、

MomentaMomenta、、 主 线 科 技主 线 科 技 、、

四维智联四维智联、、赢彻科技等赢彻科技等

半数被投企业进入下一半数被投企业进入下一

轮轮，，而宁德时代而宁德时代、、容百容百

科技科技、、联赢激光三家公联赢激光三家公

司已分别完成司已分别完成 IPOIPO，，另另

有一家公司被恒大健康有一家公司被恒大健康

并购并购，，完成曲线上市完成曲线上市。。

作为投资圈的新生作为投资圈的新生

代力量代力量，，就其目前交出就其目前交出

的成绩单来说的成绩单来说，，已经不已经不

容小觑容小觑。。仅容百科技一仅容百科技一

家科创板家科创板 IPOIPO 就获得了就获得了

不错的账面收益不错的账面收益，，而宁而宁

德时代的市值已接近德时代的市值已接近 11

万亿元万亿元，，而且其手中还而且其手中还

掌握着数家掌握着数家““独角兽独角兽””

企业企业。。

（综合网络报道）
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通过资本搭建产业通过资本搭建产业

链优势链优势，，形成特定的生形成特定的生

态闭环态闭环，，或许是最快捷或许是最快捷

的的““插手插手””方式方式。。

以动力电池领域为以动力电池领域为

例例，，日前日前，，欣旺达电池欣旺达电池

官宣获得官宣获得““蔚小理蔚小理””，，以以

及上汽及上汽、、广汽广汽、、东风六东风六

大车企大手笔注资大车企大手笔注资2424亿亿

元增资元增资。。其中其中，，““蔚小蔚小

理理””三家车企的注入的三家车企的注入的

金额超过了金额超过了1010亿元亿元。。

欣旺达之所以被选欣旺达之所以被选

中中，，与其相对完善的锂与其相对完善的锂

电池产业链布局不无关电池产业链布局不无关

系系。。欣旺达不仅拥有电欣旺达不仅拥有电

池池PackPack业务业务，，早前也通早前也通

过股权收购完成了对上过股权收购完成了对上

游电芯业务的布局游电芯业务的布局。。

此前此前，，众多车企皆众多车企皆

因宁德时代供应链短缺因宁德时代供应链短缺

问题导致交付掣肘以及问题导致交付掣肘以及

成本上扬成本上扬，，因此他们都因此他们都

在拓展供应商在拓展供应商，，以打造以打造

更稳定的供应链体系更稳定的供应链体系，，

掌握主动权掌握主动权。。欣旺达由欣旺达由

此成为多家车企缓解电此成为多家车企缓解电

池焦虑的理想目标池焦虑的理想目标。。

据了解据了解，，从去年下从去年下

半年开始半年开始，，欣旺达动力欣旺达动力

电池装机量开始起量电池装机量开始起量，，

20212021 年动力电池营收同年动力电池营收同

比暴增比暴增 584584..6767％％，，实现实现

营收营收2929..3333亿元亿元。。

除了电池之外除了电池之外，，造造

车新势力车新势力 VCVC 在自研芯在自研芯

片之余片之余，，也开始陆续投也开始陆续投

资本土芯片企业资本土芯片企业。。打出打出

““高筑墙高筑墙，，广积粮广积粮””的组的组

合拳合拳。。双管齐下双管齐下，，分散分散

风险风险，，正成为造车新势正成为造车新势

力力VCVC的选择的选择。。

早在早在20182018年年，，蔚来蔚来

资本就投资了自动驾驶资本就投资了自动驾驶

芯片企业黑芝麻智能芯片企业黑芝麻智能；；

刚刚成立的星航资本也刚刚成立的星航资本也

迅速对芯片行业出手迅速对芯片行业出手。。

据相关媒体报道据相关媒体报道，，彼时彼时

一家芯片创业项目已临一家芯片创业项目已临

近交割近交割。。

与此同时与此同时，，造车新造车新

势力势力 VCVC 还将对自动驾还将对自动驾

驶驶、、智能座舱智能座舱、、域控制域控制

器等前瞻赛道进行提前器等前瞻赛道进行提前

布局布局，，保持技术的先进保持技术的先进

性性。。

““未来未来，，汽车行业是汽车行业是

联盟式的竞争联盟式的竞争，，包括车包括车

企企、、互联网巨头互联网巨头、、新创新创

技术公司和资本技术公司和资本。。””蔚来蔚来

资本合伙管理人朱岩提资本合伙管理人朱岩提

出出，，搭建联盟旨在整合搭建联盟旨在整合

资 源资 源 ，，““ 技 术技 术 ++ 资 本资 本 ””

““对内对内++对外对外””，，以及四以及四

轮驱动将形成更好的合轮驱动将形成更好的合

力力。。

其中其中，，资本可以扮资本可以扮

演演““连接器连接器””的角色的角色，，

连接需求端和供应端的连接需求端和供应端的

顶尖玩家顶尖玩家，，在加速技术在加速技术

变革变革，，推动新技术更快推动新技术更快

落地与应用的同时落地与应用的同时，，为为

供应端带来业务增量供应端带来业务增量，，

为需求端带来产能配比为需求端带来产能配比。。

从 经 济 效 益 上 来从 经 济 效 益 上 来

说说，，联盟式发展也可将联盟式发展也可将

自身技术储备转移应用自身技术储备转移应用

到其他行业到其他行业，，凭借规模凭借规模

效应摊薄零部件及服务效应摊薄零部件及服务

成本成本，，以更强的协同效以更强的协同效

应提高整个联盟产品的应提高整个联盟产品的

性价比性价比。。

继继““蔚小理蔚小理””后后，，

港股将迎来大批新能源港股将迎来大批新能源

车企车企。。日前日前，，威马向港威马向港

股正式递交股正式递交 IPOIPO 申请申请。。

而在今年而在今年33月月，，零跑同零跑同

样递交了港股申请样递交了港股申请。。港港

股第四家造车新势力股第四家造车新势力，，

或将在威马和零跑之间或将在威马和零跑之间

产生产生。。

除了威马除了威马、、零跑零跑

外外 ，， 合 众合 众 （（哪 吒 主哪 吒 主

体体）、）、华人运通等造车华人运通等造车

新势力也都计划冲击港新势力也都计划冲击港

股市场股市场。。传统车企这传统车企这

边边，，旗下新能源汽车品旗下新能源汽车品

牌大多计划独立上市牌大多计划独立上市，，

考虑到美股热减退考虑到美股热减退，，AA

股难度大股难度大，，这些品牌大这些品牌大

概率会登陆港股概率会登陆港股。。

这意味着这意味着，，港股正港股正

成为国内新能源车企成为国内新能源车企

IPOIPO的首选地的首选地。。

““赚的永远没有花赚的永远没有花

的快的快””是新势力面临的是新势力面临的

困局困局。。以往机械化主导以往机械化主导

的造车年代的造车年代，，年销年销55万万

辆基本上能实现收支平辆基本上能实现收支平

衡衡，，年销年销 1010 万辆可实万辆可实

现盈利现盈利。。而如今的智能而如今的智能

化时代化时代，，年销年销 1010 万辆万辆

可能还无法达到收支平可能还无法达到收支平

衡衡。。蔚来蔚来 20212021 年财报年财报

显示显示，，销量为销量为 99 万辆万辆，，

净亏损净亏损4040..22亿元亿元。。理想理想

20212021 年 净 亏 损年 净 亏 损 33..22 亿亿

元元，，年销量也超过年销量也超过99万万

辆辆。。

对于造车新势力而对于造车新势力而

言言，，融资是为了续命融资是为了续命。。

对投资者而言对投资者而言，，造车新造车新

势力成为他们入局汽车势力成为他们入局汽车

行业的契机行业的契机，，毕竟以往毕竟以往

传统车企不会轻易接受传统车企不会轻易接受

资本市场的资本市场的““投喂投喂””。。

成功成功IPOIPO后后，，造车造车

新势力可进一步拓宽融新势力可进一步拓宽融

资渠道资渠道，，募集发展资募集发展资

金金。。蔚来上市后通过股蔚来上市后通过股

权方式募集的资金已超权方式募集的资金已超

过过500500亿元亿元，，小鹏小鹏、、理理

想也募集超过想也募集超过100100亿元亿元

资金资金。。造车新势力借势造车新势力借势

资本力量发展和壮大自资本力量发展和壮大自

身身，，打开了传统车企布打开了传统车企布

局新能源汽车产业的思局新能源汽车产业的思

路路。。传统车企将新能源传统车企将新能源

汽车业务剥离汽车业务剥离，，岚图岚图、、

智己智己、、阿维塔及广汽埃阿维塔及广汽埃

安等新能源汽车品牌走安等新能源汽车品牌走

的都是独立经营的都是独立经营、、独立独立

上市的路线上市的路线。。新能源汽新能源汽

车品牌独立上市有三大车品牌独立上市有三大

益处益处：：一是强化新能源一是强化新能源

汽车标签汽车标签；；二是融资多二是融资多

元化元化；；三是提升整车估三是提升整车估

值值。。

港股的优势在于港股的优势在于，，

上市难度上市难度、、条件基本和条件基本和

美股一致美股一致，，允许未盈利允许未盈利

企业上市企业上市，，亦汇聚了全亦汇聚了全

球投资机构球投资机构，，而且与国而且与国

内资本市场的关系较为内资本市场的关系较为

紧密紧密，，对新能源车企估对新能源车企估

值较高值较高。。

如果想要获得一个如果想要获得一个

较高的估值较高的估值，，选择合适选择合适

的上市时机也极为重的上市时机也极为重

要要。。和去年相比和去年相比，，今年今年

汽车板块景气度不高汽车板块景气度不高，，

对于威马等车企来说对于威马等车企来说，，

并不是并不是IPOIPO的好时机的好时机。。

今年上半年今年上半年，，受新受新

冠肺炎疫情冠肺炎疫情、、俄乌局俄乌局

势势、、原材料价格上涨等原材料价格上涨等

多重因素影响多重因素影响，，汽车行汽车行

业开局艰难业开局艰难。。在这之在这之

前前 ，， 已 有 前 车 之 鉴已 有 前 车 之 鉴 。。

20182018 年年，，蔚来在一片蔚来在一片

质疑声中上市质疑声中上市，，盘前市盘前市

值为值为 6464 亿美元亿美元。。而两而两

年后上市的小鹏发行价年后上市的小鹏发行价

为每股为每股 1515 美元美元，，盘前盘前

市值为市值为 105105..7575 亿美元亿美元；；

理想发行价为每股理想发行价为每股1111..55

美 元美 元 ，， 盘 前 市 值 为盘 前 市 值 为

9797..2424 亿美元亿美元，，当时新当时新

能源汽车板块基本面正能源汽车板块基本面正

处于上升期处于上升期。。

对威马对威马、、零跑等造零跑等造

车新势力来说车新势力来说，，生存是生存是

第一要义第一要义。。成功上市成功上市

后后，，通过募集资金通过募集资金，，威威

马马、、零跑至少可解决现零跑至少可解决现

阶段的生存困境阶段的生存困境。。但面但面

对竞争激烈的市场对竞争激烈的市场，，品品

牌力牌力、、产品力产品力、、市场表市场表

现力等综合实力现力等综合实力，，才是才是

威马威马、、零跑等车企跻身零跑等车企跻身

头部的制胜关键头部的制胜关键。。

（李莉）
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融资是为了续命？

转战港股


