
蔚来加速跑，上市不为募资？
3月 10日，蔚来汽车正式登陆港交

所，股票代码“9866”，摩根士丹利、瑞信

和中金公司为此次 IPO的联席保荐人，

首日开盘报每股 160 港元，港股市值

2670.41亿港元。但股价随之下跌，截至

14日收盘，每股跌至125.7港元。

与此同时，蔚来汽车在美股市场的

表现也不理想。过去一年，蔚来美股股

价跌幅达到 70%。截至 3月 14日收盘，

最新市值缩水降至268.21亿美元。

据介绍，蔚来此次采用介绍上市的

方式，不涉及新股发行及资金募集。该

方式只是企业股东将本身的旧股申请挂

牌买卖，不涉及融资行为。这也意味着，

不同于小鹏和理想以募资为主要目的的

“双重上市”，蔚来仅是实现上市。

值得注意的是，蔚来早在去年 3 月

份就向港交所提交二次上市申请，同时

期申请上市的小鹏汽车在大半年前就成

功“登港”，蔚来回港上市的周期却持续

了一年之久。

对此，业内人士分析认为，蔚来持续

亏损、短时间内无法分红、新用户相比老

用户在信托权利方面存在劣势等问题的

浮现，都是蔚来 IPO流程走得缓慢的重

要因素。此外，蔚来加速回归港股，将有

利于打开目前的局面，也为投资者提供

更多的流通交易渠道，增强科技车企的

背景，并为科创板 IPO持续做准备。

回看国内造车新势力的上市浪潮，

也是由蔚来打头阵的。2018 年第三季

度，蔚来成功挂牌纽交所，成为美股第一

家中国电动汽车企业，小鹏、理想也陆续

敲钟，并完成在美股和港股两地双重上

市。去年以来，二梯队新势力开始发力，

哪吒汽车、零跑汽车、威马汽车也纷纷传

出进入资本市场的消息。

不可否认，蔚来近两年的整体销量

和市场占有率给足了资本市场信心。数

据显示，蔚来2021全年新车交付同比增

长109.1%，连续两年翻番。截至2022年

2月底，蔚来已累计交付 182853 辆。其

在 2021年中国 30万元以上高端电动车

市场的占有率达到40.8%，位列第一。

蔚来也正在试图在产业链、产能、出

海进行多维度“帝国扩张”。

产能方面，合肥蔚来园区第二个生

产基地正在建设中，预计2022年三季度

将正式开始生产；在出海方面，去年 9
月，蔚来正式进军欧洲市场，开始在挪威

交付；而在车型方面，蔚来今年将会推出

三款新车型。

蔚来也试图在供应链和其他领域抢

夺话语权。面对全球缺芯少电危机，蔚

来除了持续推出新一代的电池技术，也

对动力电池生产商进行数亿元的增资。

此外，早在 2020 年，蔚来就开始推动自

研芯片的工作。

增资供应链之外，蔚来也在亲自下

场布局其他领域。今年 2 月份有消息

称，蔚来有意进军手机行业，目前项目正

在处于调研阶段。记者在相关招聘网站

上也看到，蔚来正在招聘大量和手机业

务相关的人员。

现金储备充足，风险变量也不少
蔚来的市场热度似乎正在慢慢“退

潮”。最近数据显示，今年 2月，蔚来汽

车销量为 6131 辆，相比 1 月的 9652 辆，

环比下降超 36%。在造车新势力车企

中，仅仅位居第四名。

根据招股书显示，从2018到2021年

前三季度三年多的时间里，蔚来经营亏

损分别为 95.96亿元、110.79亿元、46亿

元和 20.51 亿元，其中净亏损分别为

96.39亿元、112.96亿元、53亿元和 18.74
亿元。

分析来看，蔚来汽车高达 280 亿元

的亏损，与蔚来汽车居高不下的运营成

本和研发费用有着莫大关系。

数据显示，2021 年前三季度，蔚来

汽车的销售成本达到 211.14亿元，同比

增长了 137.6%，运营管理费用达到 42.5
亿元。作为对比，小鹏汽车和理想汽车

2021年全年的运营管理费用仅为 29.21
亿元和11.19亿元。

具体来看，蔚来在换电站和线下空

间店布局还在持续加码，这也意味着运

营成本会继续承压。根据蔚来汽车的规

划，2022年蔚来汽车将会在二三线城市

继续加大蔚来中心和蔚来空间的布局。

换电站方面，在 2022 年春节前，蔚来汽

车会建成“五纵三横四大都市圈”高速换

电网络。

此外，从蔚来的人员和研发投入看，

截至 2021 年末，蔚来员工数量超 15000
人，同比增长 95.9%。2021年前三季度，

蔚来累计投入研发费用超27亿元。

尽管蔚来曾在公告中指出公司目前

拥有充足的现金储备，短期内没有迫切

的融资需求。但种种迹象表明蔚来汽车

的现状也不是那么乐观。

另一方面，蔚来面临的压力在于

与战略投资方的对赌协议。2020 年合

肥战投拉了身处绝境的蔚来一把，对

蔚来进行了 70 亿元的投资。但同时双

方也签订了对赌协议，蔚来 2024 年营

收要达到 1200 亿元的目标，并于 2025
年前在科创板上市。而按照蔚来目前

的营收现状来看，要完成目标实在任

重道远。

无论是募资还是规避风险，上市正

在成为新造车企活下来的一条必经之

路。作为国内造车新势力的头部车企，

蔚来赴港二次上市是必然的，可以为投

资者提供更多的交易地点选择和更灵活

的交易时间，也将有助于引入更多的投

资者，且对公司的长远发展有利。

同时，赴港敲钟也只是新能源中场

战事的一项“补给包”，后续面临的大考

还有无数。对于“蔚小理”三剑客来说，

想要在新能源赛道持续保持竞争力，维

持领头羊地位，依

然需要经历多番激

烈的竞争。除了后

来者的压力，自身

融资能力、研发水

平、产品节奏都是

蔚来需要着重思考

的“未来”。
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记者观察

新快报讯 记者张磊报道 3 月 11
日，国家市场监督管理总局发布《关于

2021 年全国汽车和消费品召回情况的

通告》。《通告》显示：去年，我国共实施汽

车召回 232次，涉及车辆 873.6万辆。其

中，实施新能源汽车召回 59次，涉及车

辆83万辆，新能源汽车召回次数和召回

数量比 2020 年增长 31.1%和 75.9%。同

时，截至 2021 年底，我国已累计实施汽

车召回2423次，涉及车辆9130万辆。

从缺陷线索看，2021年市场监管总

局收到汽车产品缺陷线索42886条，涉及

发动机总成（占 32.3%）、传动系（占

17.6%）、车身（占 17.6%）、电气设备（占

15.3%）等。其中，新能源汽车缺陷线索报

告3033例，反映动力电池、电机、电控系统

问题占新能源汽车缺陷线索的52.5%。

从缺陷涉及的总成看，发动机和电

子电器是主要缺陷产生部件，占总召回

数量的 84.3%。因发动机总成缺陷实施

召回50次，涉及车辆371.3万辆，占总召

回数量的 42.5%；因电子电器缺陷实施

召回54次，涉及车辆365万辆，占总召回

数量的 41.8%；因制动系统缺陷实施召

回 21次，涉及车辆 51万辆，占总召回数

量的5.8%。

从缺陷原因看，因制造原因召回

141 次，涉及车辆 134.3 万辆，占总召回

数量的15.4%；因设计原因召回91次，涉

及车辆 739.3 万辆，占总召回数量的

84.6%。

对于 2022年汽车和消费品安全、机

动车排放召回工作重点，《通告》指出了

五方面内容，分别是：一是完善全国统

一管理、分级实施、权威高效的召回管

理体制机制，加强对地方消费品召回工

作的指导监督；二是加大召回监管力

度，以新能源智能网联汽车、商用车、电

子电器为重点，加大行政约谈、现场调

查、技术交流和工程分析试验力度；三

是推动产品安全监管创新。针对智能

网联技术发展新趋势，健全数据驱动的

汽车事故深度调查体系，深化智能汽车

OTA 大数据安全评估，启动沙盒监管

制度试点；四是针对商用车、重点消费

品等产品，加强共性危害识别和试验验

证，开展质量技术帮扶，帮助企业消除

产品安全隐患，推进技术创新，促进产

业和区域高质量发展；五是加强产品安

全和召回宣传。

驶向维港的
还有多少新故事可以讲？

2021全年共召回车辆873.6万辆
新能源汽车涉及83万辆，召回次数和数量激增

蔚来

廖木兴/图

3月10日，蔚来正式在香港联合交易所挂牌上市。至此，继集
体赴美上市后，头部新势力“蔚小理”三剑客再次齐聚港股。作为光
鲜上市的对比，蔚来近期的市场表现并不尽如人意。销量波动，运
营成本拉高，对赌协议承压，这对成功驶向维多利亚港的蔚来来说，
还有多少新故事可以讲？

■新快报记者 张磊


