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鼎捷数智的资本“扩张术”
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拟购能誉科技51%股权

鼎捷数智近日披露一则并购公告，拟

1.96亿元收购能誉科技51%股权。

据了解，鼎捷数智为国内数据和智能

方案提供商，专注于企业在研发设计、运

营管理、生产控制及AIoT领域的数智化服

务。该公司本次拟并购的能誉科技，则是

一家智慧能源与工业智能化控制领域方

案提供商。

鼎捷数智方面表示，本次并购有助于公

司深化工业AI布局，补强公司在能源管理+

厂务领域业务能力，同时将有效补齐公司在

OT+工业控制层的技术短板，通过整合双方

的技术优势及产品协同，有望构建完整的从

研发、生产、厂务至能源管理的全栈自主可控

“AI+低碳智能工厂”整体解决方案。

从交易标的定价情况看，经收益法评估，

以2025年12月31日为评估基准日，能誉科技

合并口径股东全部权益账面价值为7274.96

万元，评估价值为3.87亿元，评估增值3.14亿

元，增值率431.96%。本次交易定价参考评估

机构出具的评估结果，经交易各方友好协商，

鼎捷数智收购能誉科技51%股权的总对价确

定为1.96亿元，资金来源为鼎捷数智的自有

资金及自筹资金。

溢价收购下，本次交易也设置了业绩承

诺。公告显示，能誉科技承诺，2026年度、2027

年度及2028年度，扣非净利润分别不低于

3000万元、3500万元和4000万元，且合计不

低于1.05亿元。同时，2029年度扣非净利润不

低于业绩承诺期内任一年度扣非净利润，2029

年度营收不低于业绩承诺期内任一年度营收。

而从最新披露的标的公司财务数据来

看，2024年和2025年，能誉科技营收分别约

为2.87亿元、2.42亿元，净利润分别约为

1682.69万元、2059.51万元，扣非后净利润分

别约为1628.68万元、2014.42万元。

不过，值得注意的是，2024年和2025年，

能誉科技经营活动产生的现金流量净额均为

负值，分别约为-2448.75万元、-816.79万元。

财经评论员张雪峰表示，标的公司经营现金

流持续为负，大概率与项目回款周期较长、应

收账款规模偏高、前期业务投入较大等因素

相关，收购后可能加大上市公司整体资金周

转压力。

冲刺“A+H”进行时

实际上，近期鼎捷数智的资本动作较为

频繁。筹划并购能誉科技的同时，鼎捷数智目

前正冲刺“A+H”上市。

5月11日，鼎捷数智披露公告称，已于5月

10日向中国香港联交所递交发行境外上市股

份（H股）并在中国香港联交所主板挂牌上市

的申请，且于同日在中国香港联交所网站刊

登本次发行并上市的申请材料。

不过，接连筹划扩张资本布局的同时，今

年以来鼎捷数智在二级市场的表现却并不理

想。自今年1月14日盘中触及71.78元/股高点

后，该公司股价接连震荡下行，于6月11日盘

中触及34.5元/股的年内新低。经统计，自1月

14日—6月12日，鼎捷数智的股价区间累计跌

幅44.06%，同期大盘涨幅5.6%。

截至6月12日收盘，鼎捷数智股价小幅收

涨1.29%，报35.26元/股，总市值95.75亿元。

值得一提的是，6月3日，持有鼎捷数智

12.37%股份的第一大股东工业富联，也抛

出减持计划，计划自公告披露之日起15个

交易日后的3个月内（6月29日—9月28日）

以集中竞价交易方式减持不超0.99%的鼎

捷数智股份。在彼时的公告中，鼎捷数智方

面表示，工业富联持续看好公司发展前景，

支持公司业务发展。本次减持系基于工业

富联自身资金规划与安排所需。不过，今年

以来，工业富联还曾于1—2月合计减持

2.36%的鼎捷数智股份。

从鼎捷数智基本面来看，2025年，该公司

营收约24.33亿元，同比增长4.39%；归属净利

润约1.63亿元，同比增长5.04%；扣非后归属

净利润约1.41亿元，同比增长2.47%。

今年一季度，鼎捷数智扣非后归属净利

润出现明显下滑。财务数据显示，该公司营收

约4.36亿元，同比增长3.02%；归属净利润约

为-803.51万元，上年同期为-833.31万元；扣

非后归属净利润约为-2111.92万元，上年同

期为-951.55万元。

针对相关情况，北京商报记者致电鼎捷

数智方面进行采访，但电话未有人接听。

北京商报记者王蔓蕾
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“一个吉利”战略在管理层迈出关键一步。近

日，国家企业信用信息公示系统显示，浙江极氪

智能科技有限公司发生工商变更，李书福卸任董

事长，安聪慧卸任法定代表人，由淦家阅接任法

定代表人。半个月前，领克汽车科技有限公司刚

刚发生工商变动，安聪慧正式卸任公司法定代表

人及董事长，同样由淦家阅接任。

吉利控股集团官网显示，李书福现任浙江吉利

控股集团董事长，安聪慧现任浙江吉利控股集团董

事、首席执行官；淦家阅现任吉利汽车集团CEO、浙

江吉利汽车有限公司法定代表人。此番调整后，李

书福与安聪慧将更多聚焦于吉利控股集团整体事

务，淦家阅则同时执掌极氪科技集团旗下的极氪和

领克，两个品牌在管理层上实现统一。

2016年10月创立的领克，是由吉利控股集

团、吉利汽车集团与沃尔沃汽车合资成立的全球

高端新能源品牌，主力车型售价集中在15万—

25万元；2021年3月成立的极氪，则定位全球豪

华科技品牌，主攻30万元以上市场，并于2024年

5月10日在美国纽交所挂牌上市。

从价格区间看，领克与极氪虽有明显的梯度

分工，但部分车型在销售中仍不可避免地形成竞

争。领克Z10与极氪007曾因同平台、同价位，在

社交媒体上引发不少对比讨论。

研发投入方面，吉利汽车集团高级副总裁林

杰此前表示，极氪在三电领域的技术投入力度相

当大，如果技术仅应用于极氪的产品，受限于技

术分摊的规模不足，必然会导致产品定价难以完

全匹配市场竞争力。

内部资源的消耗，促使吉利走向体系整合。

2024年9月，李书福发布《台州宣言》，宣布企业

进入战略转型全新阶段，将坚定不移地推动内部

资源深度整合和高效融合，明晰各品牌定位。至

此，“一个吉利”战略正式拉开帷幕。

整合动作随之密集落地。2024年11月，吉利

控股宣布极氪计划以93.67亿元收购领克51%股

权；2025年2月14日，极氪收购领克股权交易完

成，极氪正式控股领克，极氪科技集团宣告成立；

2025年11月，吉利汽车宣布对极氪进行私有化，

上市仅一年多的极氪从美股退市，成为吉利汽车

的非上市全资附属公司。

此次管理层调整，意味着吉利从资本整合走

向管理权统一。科方得咨询机构负责人张新原表

示，该部署简化了决策流程，可以提高运营效率，

减少品牌间的内耗。同时，有助于极氪和领克在技

术、供应链、市场等方面协同，提升整体竞争力。

年销百万的重任，如今落到淦家阅肩上。

2025年2月，极氪科技集团CEO安聪慧曾在内部

信中提出，集团当年要达成71万辆的年度销量目

标，并力争两年内成为年销百万级的高端豪华新

能源汽车集团。然而，2025年实际销量距目标仍

近14万辆的缺口。2026年，极氪科技集团将目标

定为70万辆，但前5个月仅完成37.7%，下半年销

量承压。

李书福“一个吉利”战略的背后，是新能源汽

车竞争逻辑的转向。张新原认为，新能源车企初

期普遍采取多品牌策略，希望快速抢占不同细分

市场，但随之而来的是资源分散和品牌内部消

耗。吉利从“分兵作战”到“收权整合”，反映出行

业正进入成熟期，竞争焦点从规模扩张转向效率

与协同。未来，市场集中度将进一步提升，强者愈

强的趋势将更加明显。

北京商报记者 方彬楠实习生 苏洋

“今年汽车行业原材料成本大幅上涨。”蔚来

创始人、董事长、CEO李斌近日在新乐道L60上

市后透露，乐道单车成本增长超1万元，折算到对

终端售价的影响，则至少上涨1.5万元。

据了解，新上市的新乐道L60，整车购买价

格19.28万元起，采用BaaS电池租用方式购买，价

格13.58万元起。相较2025款乐道L60，起售价下

调1.41万元。

在智能化配置上，新乐道L60 Max+、Ultra+

车型搭载蔚来自研的车规级辅助驾驶芯片“神玑

NX9031”、中国首个面向自动驾驶的世界模型

“蔚来世界模型”，以及行业首个面向AI的整车全

域操作系统“SkyOS·天枢”。依托最新版“蔚来世

界模型”，新乐道L60的智驾基线基本与蔚来ES9

拉齐，在极暗环境下具备较强的图像处理能力。

关于“降价增量”对毛利率的影响，李斌坦

言，新乐道L60单车销售依旧可实现盈利，“但当

前供应链涨价幅度确实很大，新车毛利比较微

薄，不过不至于卖一台赔一台。今年的毛利和整

体利润的增长主要看总额”。

值得注意的是，在整车技术层面，轻量化是

新乐道L60的核心变化之一。相较老款车型1.9吨

的车重，新款车型的重控制在1.88吨。“轻量化是

车企综合研发能力的体现。”李斌认为，整车轻量

化具备一定社会价值，能够有效节约各类资源。

对整车操控、行车安全、车身结构耐久性以及车

辆长期寿命都有积极作用。

不过，想要做好轻量化并非易事。李斌坦言，

首先需要作出取舍。如果一味追求长续航，在成

本有限的前提下，车企就会选择大容量的磷酸铁

锂电池，但这会增加车重。“乐道和特斯拉

Model Y在电池容量的选择上都较为克制，做出

这样的选择需要勇气，绝非偷工减料。”

更深层次的难点在于技术体系的搭建。轻量

化并非简单更换某个零件，而是依托整车电子电

器架构实现的系统性工程，背后有很大的技术含

量，对企业的工程能力也是极大考验。

不仅如此，车企还要承担轻量化技术带来

的成本上升。李斌坦言，基础配置定型后，车辆

每减重1公斤，平均成本就要增加1000元。在车

辆生产前期，单位减重成本相对偏低，但到了最

后的“冲刺阶段”，每减少1公斤，成本压力就会

大幅增加。

官方信息显示，通过大量采用高强度的轻量

化材料、全新一代85kWh超薄轻量化电池包、

900V高性能高效能碳化硅后电驱等技术，新乐

道L60的整车轻量化系数低至2.22，后驱版整备

质量仅1.885吨，相比同级纯电车型普遍轻300公

斤以上。

今年上半年，蔚来公司密集推出多款新车，

包括蔚来ES9、乐道L90等。随着新乐道L60的上

市，全年新车发布基本告一段落。按照李斌的预

期，蔚来进入三品牌（蔚来、乐道、萤火虫）发展阶

段后，要能保持40%—50%的增长。今年前5个

月，蔚来公司已实现68%的销量增长，下半年，则

将把更多精力用在卖车上。

在李斌看来，汽车行业的竞争是马拉松竞

赛，“以前大家觉得我们迭代慢，但实则是在打地

基”。接下来，蔚来也将继续直面一场关于能否

“活下来”的硬仗，“我们没有任何侥幸心理，会继

续服务好每一位用户。在渠道方面，将增加下沉

市场门店和换电站，争取实现经营目标”。

北京商报记者蔺雨葳

据报道，近半年来有超过

20家公司锁定退市，其中财务

类退市占比超过六成。从严监

管持续压缩问题公司的生存空

间，价值投资理念下的市场选

择也让A股上市公司加速优胜

劣汰。中长期来看，上市公司的

退市潮仍会持续，这对于优化A

股市场生态也有积极意义。

A股市场的退市规则不断

优化，监管执行力度保持常态

化从严标准，市场出清的节奏

也在稳步加快。过去一段时间，

一些问题公司陆续退出资本市

场，其中部分因财务指标不达

标而触发退市条件，这并非短

期现象，而是市场制度完善与

投资理念转变共同作用下的必

然结果。

在此之前，A股市场长期存

在退市难的问题。部分经营不

善、持续亏损的上市公司，依

靠各种“财技”维持上市身份，

长期滞留在资本市场。这类公

司无法创造经营价值，还会占

用市场资源，也容易滋生各类

违规行为，干扰正常的交易秩

序。随着各项退市制度不断完

善，多层次的退市标准覆盖财

务、交易、合规等多个维度，问

题公司想要规避退市变得越

来越难。

其中，财务类退市成为主

要类型，也反映出监管的核心

导向。持续经营能力是一家上

市公司立足资本市场的根本，

无法维持正常盈利、财务状况

混乱、报表存在明显异常的公

司，本身就不再具备公开上市

的基本条件。严格执行财务类

退市标准，是从源头上关注上

市公司质量，把不具备持续经

营能力的企业清理出市场。

除了监管层面的硬性约

束，市场本身的选择也在推动

退市潮持续。如今机构投资者

占比不断提升，价值投资成为

主流思路，资金更加看重上市

公司的经营质量与发展前景。

那些业绩常年低迷、发展前景

黯淡的企业，很难再获得资金

青睐，交易活跃度持续走低，交

易类退市指标也会逐步触发。

监管约束叠加市场用脚投票，

双重作用之下，退市公司的数

量保持增长也就成为常态。

中长期来看，这一轮退市

潮不会在短期内停下。一方面，

现有存量股票中，依旧存在经

营状况薄弱、隐患较多的上市

公司，在常态化监管之下，这类

公司的风险会逐步暴露，最终

走向退市。另一方面，退市规则

不会出现松动，资本市场优胜

劣汰的机制会持续发挥作用，

这也是成熟股市必须具备的特

征之一。

当退市潮持续，问题股会

进一步被投资者抛弃，炒差、炒

小、炒概念的不合理现象会越

来越少。问题股少了，A股的上

市公司质量自然会更高。

显而易见，常态化退市对A

股发展利大于弊。淘汰劣质股

票，能够让市场资源更多向经

营稳健、业绩优良的公司集中，

提升整个市场的资产质量。同

时也能打破以往部分投资者炒

作垃圾股、赌重组的固有思维，

进一步强化价值投资的氛围。

蔚来李斌：乐道单车成本上涨超万元

由工业富联“坐镇”第一大股东的鼎捷数智，近期在资本市场动作不断。距今年5月10日正式

启动港股IPO进程仅一个月后，6月13日，鼎捷数智再抛一则并购计划，拟1.96亿元收购上海能誉

科技股份有限公司（以下简称“能誉科技”）51%股权。据悉，此次交易为溢价并购，能誉科技的评

估增值率达431.96%。不过，在高调进行资本扩张的同时，今年以来，鼎捷数智在二级市场的股价

接连震荡下行，工业富联近日也再度抛出减持计划，拟减持鼎捷数智不超0.99%的股份。

◇溢价并购

5月10日，鼎捷数智向香港联交

所递交发行境外上市股份（H股）并

在香港联交所主板挂牌上市的申

请，且于同日在香港联交所网站刊

登本次发行并上市的申请材料

◇冲刺“A+H”

○经收益法评估，能誉科技合并口径股东全部权

益账面价值为7274.96万元，评估价值为3.87

亿元，增值率达431.96%

○鼎捷数智拟1.96亿元收购能誉科技51%股权


