
造车新势力沉浮启示录：
威马借壳上市梦碎再“卖身”
行业“马太效应”加剧
本报记者 夏治斌 石英婧 上海报道

近年来，造车新势力行业加

速变阵，资本游戏在浮沉中轮番

上演。曾经还风光无限的明星车

企，几年后就有可能在激烈的淘

汰赛中出局，行业洗牌日益加剧。

进入2023年以来，一些昔日的

明星造车新势力企业相继陨落。

继拜腾、奇点、自游家、爱驰爆出深

陷泥沼之后，昔日造车新势力“四

小龙”之一的威马汽车再度陷入舆

论漩涡。

9 月 8 日，APOLLO 智慧出行

集团有限公司（00860.HK，以下简

称“APOLLO 出行”）发布公告称，

相关各方已同意终止收购威马协

议，因此收购事项及配售事项将

不会进行。公告提及终止收购的

原因包括金融市场氛围持续不确

定以及疫情后短期经济复苏等商

业因素。

《中国经营报》记者了解到，如

若上述收购顺利完成，威马汽车也

将通过 APOLLO 出行完成港股借

壳上市。但事与愿违，这一纸公告

使得威马汽车冲刺资本市场的梦

再度破碎。

盘古智库高级研究员江瀚

告诉记者，APOLLO 出行终止收

购威马的协议，意味着威马借壳

上市港交所失败。“这对于威马

来说无疑是一个打击，因为借壳

上市是许多新能源汽车企业获

取资本市场支持和提升知名度

的重要途径。但是，威马也可以

通过其他方式融资和扩大规模，

比如寻找其他投资者或合作伙

伴。这对目前的威马来说，可以

说是个坏消息。”

造车是个需要资金长周期投

入的行业，需要有持续且稳定的资

金来支撑企业的产品研发、生产制

造、售后服务等多个环节，一旦出

现资金链断裂，势必会给企业带来

不可逆的影响。

威马汽车曾是资本市场的宠

儿。公开数据显示，威马汽车累计

完成 12 轮融资，总金额约 410 亿

元，这在整个行业也是表现亮眼。

此外，威马汽车背后的投资方阵容

也十分多元化。

备受资本青睐的威马汽车也

将IPO上市作为公司的重点工作，

科创板则是其角力资本市场的重

要一站，当时威马汽车还被外界预

测有望成为“科创板新能源第一

股”，但未能如愿。

而后威马汽车转道港交所。

今年 1 月，APOLLO 出行发布公

告称，公司拟以 20.23 亿美元收购

威 马 汽 车 子 公 司 ，通 过 以 每 股

0.55 港元配发 288 亿股的方式进

行结算。据悉，在完成此次收购

后，威马汽车方面将持有 311 亿

股 APOLLO 出行股份，持股比例

达到68.26%。

在 增 发 股 份 收 购 的 同 时 ，

APOLLO出行还披露，将向不少于6

位独立承配人配售71.23亿股股份，

每股配售价不低于0.55港元，该项

配售所得款项总额将约为39.18亿

港元，筹资净额估计约为 35.26 亿

港元。据悉，所得款项的70%将用

于进一步发展威马的设计、开发、

制造及销售高性能顶级超跑及智

能电动乘用车等业务，20%用于稳

固电池和芯片等供应链体系。

“活下去，像牲口一样活下

去”。这是影片《芙蓉镇》里面的经

典台词。2023年1月12日，威马汽

车创始人、董事长兼 CEO 沈晖在

其个人微博上转发带有上述台词

的影片片段。

直到 9 月 8 日，APOLLO 出行

的一纸公告，再度将威马汽车拉至

舆论的风口浪尖。在 APOLLO 出

行发布公告之后，威马汽车也在官

微上发文称：“经过深思熟虑，威马

汽车自愿终止与 APOLLO 出行在

港交所的RTO进程。”与此同时，威

马汽车还表示：“目前威马汽车仍是

APOLLO出行的重要股东，未来将

继续支持APOLLO出行的发展。”

值得注意的是，就在APOLLO

出行上述公告被外界热议之时，

沈晖也被媒体爆出已在海外。9

月 10 日，沈晖发文称：“这周出差

去了慕尼黑，然后纽约。好事多

磨，静待花开。”

威马借壳失败

作为近年来最火热的赛道

之一，新能源汽车产业始终保持

着蓬勃发展的态势。中汽协最

新数据显示，2023年8月，新能源

汽车产销分别完成 84.3 万辆和

84.6 万辆，同比分别增长 22%和

27%，市场占有率达到 32.8%。

2023年1—8月，新能源汽车产销

分别完成 543.4 万辆和 537.4 万

辆 ，同 比 分 别 增 长 36.9% 和

39.2%，市场占有率达到29.5%。

行业蓬勃发展之际，“马太效

应”也日益加剧。除了威马汽车因

上市梦碎而“卖身”开心汽车外，今

年还有爱驰、拜腾、奇点、自游家等

造车新势力相继被爆出身处困境。

今年 6 月，新增南京知行新

能源汽车技术开发有限公司和

南京知行电动车有限公司破产

重整事项，而上述两家公司则是

拜腾汽车的关联公司。奇点汽

车也在6月被申请破产审查。

当然，除了身陷困境或已经

倒下的企业外，造车新势力的头

部玩家也正经历成长烦恼期。

今年 8 月，“蔚小理”的交付量分

别是 19329 辆、13690 辆、34914

辆，交付数据加速分化。

提振销量也成为大多数车

企的头号任务。在 2023 年第二

季度财报电话会上，蔚来创始

人、董事长、CEO 李斌重点介绍

了蔚来在销售能力建设方面的

规划与进展，从渠道下沉、扩大

销售团队、围绕销售进行组织架

构调整等多个方面同步开展。

据李斌透露，“从 7 月份开

始，我们更积极地拓展用户触点

和销售渠道，并进一步扩充全国

的销售团队，这些举措将提升我

们的销售能力，推动销量的增

长。在销售能力建设方面，我们

的目标是达到每月 3 万台销能，

并计划在9月底完成这项销能的

建设，从10月起建设的成果将逐

步显现。三季度我们也会完成

针对销售能力提升的组织架构

调整，届时从总部到区域，会有

专门团队做好每款车的销售。”

为提振销量，各家车企也纷

纷推出降价等促销手段。譬如蔚

来公布了9月限时购车优惠，9月

1日至30日期间支付定金购买蔚

来新车的用户，提车后可获赠万

元购车礼包，包括30张换电体验

券、2000 元车商城抵用券、价值

4560元的NOP+1年免费使用权、

1万购车积分。

“2022 年，造车新势力淘汰

赛正式打响；2023 年，战火蔓延

至所有OEM（整车制造商）。无

论是造车新势力、内资车企，还

是合资车企，各大厂商都纷纷加

入战局，一时间价格战愈演愈

烈。”仲量联行发布的《中国新能

源汽车供应链前瞻报告：解构新

时代整零关系》指出。

车企竞争的关键在哪些方

面？上述报告指出，决定车企生

死的短期指标是销量规模，中期

考核是利润和品质，而长期发展

则 必 然 看 研 发 投 入 和 技 术 储

备。“销量规模和产品质量意味

着具备规模化交付且产品质量

稳定；利润代表精细化供应链和

成本管理；而研发投入和技术储

备则代表一家企业长期可持续、

高质量发展的天花板。”

威马汽车曾是资本市场的宠儿。

中国车企出海新风向：
巨头密集宣布海外设厂 技术输出渐成新趋势

本报记者 方超 石英婧 上海报道

出口量持续攀升的大背景下，

中国车企出海正出现诸多新变化。

《中国经营报》记者获悉，9 月

11日，上汽MG全球经销商大会在

英国伦敦举行。在此次大会上，上

汽集团除了对外释放 2023 年全年

海外销量超过120万辆、实现“规模

性盈利”的消息外，亦表示其欧洲

整车制造基地已启动选址，至此，

中国车企海外设厂再添新案例。

在持续推进海外设厂之时，中

国车企当下也在加速推进自身的

全球化战略，技术输出渐成新趋

势，在近日举行的慕尼黑车展上，

零跑汽车创始人、董事长兼CEO朱

江明声称，“零跑的全球化将是产

品和技术的全球化”，而此前多家

媒体报道，印度钢铁能源集团JSW

在与零跑汽车进行谈判，以获得制

造电动汽车的技术许可。

“目前技术出海是一个非常明

显的现象，但由于一些变数，目前

很难判断是短期现象，还是长期趋

势”，一位汽车行业分析师对记者

如此表示。而在地缘博弈、海外车

企加大追赶力度等情形下，中国车

企的技术输出之路，未来或面临诸

多挑战。

中国汽车工业协会数据显示，

2023 年 8 月，我国汽车出口 40.8 万

辆 ，环 比 增 长 3.9% ，同 比 增 长

32.1%，今年前 8 个月，汽车出口

294.1万辆，同比增长61.9%。其中，

在今年1—8月，中国新能源汽车出

口72.7万辆，同比增长1.1倍。

“2023年8月，在整车出口的前

十企业中，上汽出口量同比增长

5.2%，占总出口量的 23.5%。与上

年同期相比，比亚迪出口增速最为

显著，同比增长3.7倍。”中国汽车工

业协会如此认为。

以上汽集团为例，今年8月份，

其海外销量首度突破10万辆门槛，

达到10.3万辆，实现“同环比双增”，

而在今年前 8 个月，上汽集团海外

市场销量累计达到73.3万辆，同比

增长 26.4%，上汽集团表示，“继续

在中国汽车企业中保持领跑”。

在海外销量不断提升的情形

下，上汽集团等中国车企正持续加

大海外市场布局力度，其中，海外设

厂无疑最受市场关注。

记者注意到，在此次上汽MG全

球经销商大会上，上汽集团相关负责

人对外透露，上汽欧洲整车制造基地

已启动选址，而在2个月前，上汽集团

首度对外释放欧洲设厂信息。

将时间拨回到今年7月4日，在

当日举行的 2023 年上半年上汽集

团海外业务媒体沟通会上，上汽集

团总裁助理、国际业务部总经理、

上汽国际总经理余德表示，“今年

上半年欧洲市场销售数据，包括今

年全年可能达成的销量数据，都为

我们在欧洲建厂打下了一个扎实

的基础。”余德彼时透露，上汽集团

欧洲工厂，目前正在积极寻找生产

地址的过程中。

梳理可发现，海外设厂对于上

汽集团而言，早已不陌生，如在今年

上半年，上汽集团就在泰国、印度尼

西亚等地进行相关布局。相关信息

显示，今年4月30日，上汽正大新能

源产业园区奠基开工仪式在泰国春

武里府合美乐工业区举行。

不仅仅是上汽集团，自今年以

来，多家中国车企密集发布海外设

厂信息：如今年3月10日，哪吒汽车

泰国生态智慧工厂在曼谷堪那耀区

奠基；同日，比亚迪泰国乘用车生产

基地奠基仪式在泰国罗勇府举行；

除此之外，据媒体报道，奇瑞汽车此

前亦透露在泰国等东南亚国家设立

工厂。

惠誉评级分析师此前认为，在

力求增加汽车出口的同时，越来越

多的中国车企还赴海外建设电动汽

车工厂，而东盟国家是其主要投资

目的地。“惠誉认为，若国际贸易壁

垒加深、地缘政治紧张局势加剧，这

些海外工厂的投资或可帮助缓解车

企从中国出口至海外市场面临的潜

在限制。”

在行业人士看来，中国车企当

前争相在泰国等东南亚地区设厂，

与当地政策支持、开拓蓝海市场、规

避贸易限制等因素密不可分，在国

内市场竞争加剧的情形下，中国车

企在东南亚、南美洲等区域的设厂

现象或将越来越多。

“慕尼黑车展是零跑全球化

战略的起点”，朱江明近日表示，

“零跑的后续产品都将以全球化

设计理念、全球化研发标准打

造。未来两年，5 款全球化产品

将在欧洲、亚太、中东、美洲等地

同步销售，为全球汽车消费者提

供智能出行体验。”

在朱江明作出上述表述的背

后，零跑汽车此前因与印度钢铁能

源集团JSW的合作传闻，受到行业

广泛关注。

今年9月初，多家媒体报道，

印度钢铁能源集团 JSW 正在与

中国汽车制造商零跑汽车展开初

步谈判，前者希望与零跑汽车签

订技术使用协议，利用零跑设计

的制造平台生产电动车并以JSW

品牌销售，据报道，两家企业皆未

回应上述传闻。

进一步梳理可以发现，关于

零跑汽车技术输出的传闻并非空

穴来风。在今年7月31日的零跑

中央集成式电子电气架构发布会

上，朱江明就明确表示，“我们目

前比较确定的有 2 家，分别是整

车技术的授权和整个下车体技术

架构的授权。”

无独有偶，进行技术输出的

不仅仅是零跑汽车，吉利与雷诺

的技术合作早已进入落地阶段。

今年7月份，吉利对外发布信

息，继2022年11月宣布框架协议

后，吉利控股和吉利汽车控股有限

公司（0175.HK）与雷诺集团签署

了一项50∶50的约束性合资协议，

成立一家新公司，在全球范围内研

发、制造和供应先进的混合动力总

成和高效的燃油动力总成。

来自吉利方面的信息显示，吉

利和雷诺集团将把相关知识产权

转入各自的运营中心，让新公司能

完全自主开发未来动力总成技术，

满足各类市场需求。凭借互补的

产品组合和全球性业务布局，新公

司产品可涵盖全球80％的燃油动

力和混合动力汽车市场应用需求。

引发外界关注的是，中国车企

当下何以掀起技术出海新潮流？

“新能源领域国内车企走得

比较靠前，无论是技术还是产业

链，从全球来看都具有较大优

势。”一位要求匿名的汽车分析师

对记者表示，不仅如此，中国车企

在智能化等领域也有较强优势，

在其看来，中国车企在新能源等

领域还“具有全产业链优势，智能

化领域除了特斯拉外，国内车企

在全球都比较靠前”。

朱江明此前也表示，“零跑通

过 8 年全域自研，已经具备单个

核心零部件研发的能力，而且也

有从电子电气架构到整车架构的

能力，我们现在也很乐意把这些

能力对外输出，要成为未来零跑

新的一种业务模式。”
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“马太效应”加剧

除了威马汽车因上市梦碎而“卖身”开心汽车外，今年还有爱驰、

拜腾、奇点、自游家等造车新势力相继被爆出身处困境。

海外设厂加速推进

“技术出海”风潮渐起

一位汽车行业分析师称，“目

前海外车企正在加快研发步伐，而

国内车企进入了内卷时代，也开始

需要平衡成本和利润，因此如果在

国内外行业发生变化的情况下，如

何继续保持技术优势应该是未来

几年中国车企需要思考的问题。”

除此之外，数据合规、国际

贸易风险等问题亦成为中国车

企出海过程中，需要积极应对的

新挑战。

“数据合规是中国自主品牌

出海欧洲的第一道关卡，企业在

欧盟开展业务时必须遵守欧盟数

据合规相关法规，从2016年最早

颁布的GDPR到去年发布的数字

服务法案，以及即将生效的欧盟

人工智能法案，这些法规会对以

智能化为优势标签的中国车企在

开拓欧洲市场时带来极大的挑

战。”德勤中国风险咨询汽车行业

领导人刘为如此认为。

在刘为看来，“打造针对未来

的智能化汽车产品时，车企须将数

据合规上升到战略层面思考，全面

性理解相关法案的要求与出台会

对产品设计与服务设计造成的影

响并对合规前景进行分析。”

“欧盟绿色新政是中国新能

源汽车相关企业必须面对的一

揽子‘绿色准入’机制”，毕马威

报告此前认为，欧盟绿色新政将

在全球范围内带来广泛影响，出

口欧盟及在欧盟经营的中国新

能源汽车产业链上下游企业也

将面临新的机遇和挑战。

除此之外，国际贸易风险也

愈来愈被中国车企关注，9 月 13

日，多家媒体报道，欧盟委员会

主席冯德莱恩近日表示，欧盟委

员会将启动一项针对从中国进

口的电动汽车的反补贴调查。

中信证券研报对此指出，

“当前欧盟对中国电动车的潜在

政策、落地时间并未明确，我们

对中国电车产品海外竞争力保

持乐观，看好中国车企在出海实

践中探索出双赢的模式。”

开心汽车或接盘

开心汽车在9月11日晚间发布消息称，其与威马汽车签署非约束性并购意向书。

当外界还沉浸在 APOLLO 出

行终止收购威马汽车的消息之中，

开心汽车则在 9 月 11 日晚间发布

消息称，其与威马汽车签署非约束

性并购意向书，这使得威马汽车热

度居高不下。

据悉，开心汽车2015年以汽车

金融业务进入二手车业务，2017年

正式进入二手车零售。2019年，开

心汽车在纳斯达克上市，成为国内

第二家成功赴美上市的二手车企

业。2021年，开心汽车宣布将成立

新能源汽车部门并组建新能源汽

车研发、生产和营销等团队。

开心汽车对威马汽车毫不吝

惜肯定之词，称其是一家在设计、研

发（硬件和软件）、供应链管理、整车

和电池包制造、线上数字营销、线下

销售和服务、汽车金融等方面具有

全能力的新能源智能整车企业。在

整车集成、三电系统、智能座舱、自

动驾驶等领域有自己的核心技术。

威马汽车已经研发成功并且

批量交付的车型有四款：E5、EX5、

EX6、W6、同时即将交付M7，已经

在中国约 200 个城市交付超 10 万

辆智能纯电乘用车，产品质量和用

户体验名列前茅。

开心汽车还表示，目前威马拥

有2座工业4.0标准的智能制造基

地：温州生产基地、黄冈生产基地。

威马汽车是造车新势力中第一家，

也是长期以来少有的兼具智造基地

和两张新能源汽车生产资质的代表

性企业，并且是造车新势力中第一

家实现全产业链数字化的车企。

对于与威马签署非约束性并

购 意 向 书 ，开 心 汽 车 董 事 长 兼

CEO林明军表示：“威马汽车时尚

科技的品牌和产品定位和开心汽

车的发展规划非常吻合；通过这次

并购合作，威马汽车也将拥有更大

的资本舞台，更好地推动智慧出行

产业的发展及落地！”

黄河科技学院客座教授张翔

告诉记者，开心汽车以前主要是聚

焦二手车业务，现在在朝着新能源

汽车做转型。“选择威马汽车，是因

为威马汽车还是一个有一定知名

度的汽车品牌，且威马汽车具备完

整的造车资质，国内也有 2 座工

厂，还有一些营销网络。开心汽车

已经布局商用车业务，收购威马汽

车的话，能够在很短的时间内，快

速布局乘用车业务。”

根据相关媒体报道，开心汽车

对威马的收购是整体收购，即收购

的是威马汽车的开曼母公司，而不

是某个分公司。目前双方的合作已

进入审计阶段。林明军表示，争取

在 1~3 个月内完成。对于上述说

法，记者联系开心汽车相关负责人，

其表示由于并购事项没有完全落

实，双方都需要流程和时间。

积极应对新变局

APOLLO出行的一纸公告，再度将威马汽车拉至舆论的风口浪尖。 本报资料室/图


