
在当前融资渠道逐
步打开的背景下，港股
正成为湖南企业实现跨
越式发展的重要跳板。

——业内人士

港股市场对中国科技企业
的认可度提升，尤其是AI、人形
机器人等前沿技术领域。

公司外资持股比例持续增
长，需进一步吸引国际投资者
以匹配全球化战略需求。

——蓝思科技
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6月 17日，宝能汽车在其微信公众号
发布了一份《关于公司正常经营的声明》，
回应近日关于“解散、清算”的多条工商变
更记录和市场传闻。

在这份声明中，宝能汽车承认“部分公
司”确实已在国家企业信用信息公示平台
发布了解散、清算等信息，但强调“公司一
切经营正常，且有新车即将上市”。宝能还
提到，尽管部分董事、监事等高管已离职，
公司业务仍在“正常开展”，并表示未来所
有经营信息应以其官网为准。声明末尾，
宝能指责“部分媒体歪曲事实”，并称将采
取法律手段维护公司形象。

早期的“跨界造车”明星

说到跨界造车，大家会想到各家新势
力或者小米与华为，但其实更早的时候，宝
能汽车才是“跨界造车”的明星。

2017年12月，宝能集团以66.3亿元收
购奇瑞旗下观致汽车 51%的股权，正式入
主观致汽车，随后又斥资 15.6亿元增持至
63%股权，成为观致汽车的控股股东。

大手笔的买买买，让宝能成为一家全
新的明星车企。宝能也希望通过更多动
作，来推动宝能汽车的发展。宝能通过旗
下联动云租车等资源为观致汽车提供支
持，还承诺未来5年每年投入100亿元用于
观致的新品研发。

为了好看的销量成绩，宝能第一步就
是用旗下的联动云租车大量采购观致 5、
观致 3等车型。于是，观致 2018年的销量
成绩为 6.3万辆，不过，其中有超九成都是
卖给了兄弟公司联动云。

一开始，宝能也确实希望做出一番成
绩，为观致汽车引进了来自众多合资品牌
管理层，还宣布在广州、西安等地建成年产
百万辆的超级工厂。

可能连贷款利息都还不上

很可惜，繁荣是短暂的。没有了自家
租赁运营的消化，观致汽车销量快速下滑，
2019 年至 2021 年销量分别为 2.27 万辆、
1.31万辆、5200辆。

2021年 6月，宝能汽车推出定位高于
观致品牌的 BAO 品牌，新车至今尚未面
世。宝能汽车还计划要在 2022 年推出主
打小型电动车的新品牌“悠宝利”，也不断
在跳票。直到今年 6月 16日，宝能汽车宣
布深圳工厂首批悠宝利A3纯电动微型车
正式下线。

2024年时，宝能集团传出了将引入新
的战略合作方，推动观致汽车复工复产，并
计划重启观致 7，主打海外市场，同时加速
新能源纯电和增程车型开发。目前，这些
消息还没有下文。

一系列巨额投入没有回报之后，资
金压力随之而来。观致汽车名下风险信
息众多，如：西安基地被曝光“光拿地不
建厂”，其他地方的工厂也陆续停工；监
管部门直接点名批评宝能“虚报产能”，
计划建厂的配套住宅用地，早就被偷偷
卖掉套现。公司被执行总金额近十亿元，
还存在多条失信被执行人、限制消费令
信息。

6月 16日，深圳市宝能投资集团有限
公司、观致汽车有限公司因与中国进出口
银行的金融借款合同纠纷，被江苏省苏州
市中级人民法院列为被执行人，执行标的
达2.7亿余元。

在宝能系的债务账单中，这次 2.7 亿
的执行案件，并不算最高的一笔债务。
据中国进出口银行披露的信息显示，宝能
欠下的巨额债务，可能连贷款利息都还
不上。

悠宝利A3是否还有市场

从刚刚下线的悠宝利 A3 来看，宝能
汽车似乎还没有放弃希望。然而，这是
一款三年前就应该到来的微型电动车。
同时，就连曾几何时最耀眼的明星五菱
宏光MINI EV如今都已经销量大降。所
以，就算悠宝利 A3 这个时候真的能从产
线到市场，恐怕也很难获得更多机会。没
有了经销商渠道、宣发体系的宝能汽车，
这款悠宝利 A3 能否真的卖出去，还是个
未知数。

如今，新能源汽车市场竞争激烈，高性
能、高性价比新车层出不穷。宝能汽车在
品牌知名度、产品竞争力等方面已经完全
落后，只有尽快提升自身实力，才能在竞争
中脱颖而出。

解决当前较高的债务问题，并加大加
速投入研发，推出新产品，这其中每一步都
不容易。当下，或许是宝能汽车为数不多
的窗口期了。

6月16日晚间，巴奴国际控股有限公司向
港交所提交上市申请书，联席保荐人为中金
公司、招银国际。若此次成功上市，巴奴将成
为继呷哺呷哺、海底捞之后，国内第三家主营
火锅业务的上市公司。

据不完全统计，自 2024年以来，已有超
过 15家餐饮企业递交上市申请。靠着品质
主义和差异化杀出重围的巴奴，是否能继续
沸腾，在资本市场持续“火辣”？

去年营收23亿的“品质火锅”

在巴奴的招股书中，多次强调“品质火
锅”的概念。何谓品质火锅？根据弗若斯特
沙利文的市场分类，火锅可分为品质火锅市
场、大众火锅市场及平价火锅市场。其中，品
质火锅市场指人均消费额人民币120元以上
的火锅市场，大众火锅的人均消费额为 60
元-120元，平价火锅市场的人均
消费额为人民币60元以下。

招股书显示，2024
年 巴 奴 的 客 单 价 是

142 元，2025 年一季度下降 2.8%至 138 元。
2024年全年，巴奴收入超 23亿元，同比增长
36%，调整后净利润约为 2 亿元。2025 年一
季度，巴奴收入超 7亿元，同比增长 33%，调
整后净利润约为0.8亿元。

《招股书》显示，2022年-2024年、2025年
一季度，巴奴的原材料及消耗品分别为4.84亿
元、7.01亿元、7.4亿元和2.29亿元，占总收入的
33.8%、33.2%、32.1%和32.3%。创始人杜中兵
曾对媒体表示，巴奴的最终利润不足10%。

招股书显示，2025年一季度，二线及以下
城市巴奴门店经营利润率达到24.5%，高于一
线城市的 20.7%。这说明巴奴不仅在一线市
场站稳了脚跟，在二三线城市也潜力巨大。

“巴奴是属于叫作单品类出圈的一个代
表，它最大的一个挑战就是做品质。”中国食
品产业分析师朱丹蓬表示,IPO 资本市场看
重的主要有供应链的完整度、可持续发展的

能力、差异化的能力，以及消费端
服务体系的升级和客户黏

性的维护。从目前看
来，巴奴的发展是属

于比较稳健的，也

没有盲目、快速的扩张，而且保证供应链和
品质的完整度。

毛肚和菌汤组成“一王一后”

巴奴的创业历程中，巧妙地用极致垂直
体验换取高溢价。

提到巴奴，毛肚是绕不开的关键词，它们
的门店招牌上曾有一条宣传语：“服务不是巴
奴的特色，毛肚和菌汤才是“。一直以来，巴奴
将毛肚作为自己的特色之一。

菌汤是巴奴的另一大亮点。据了解，巴奴
门店选取的云南楚雄、普洱等地高品质野生
菌，每日在门店现场精心熬制，只为给消费者
呈上真正原汁原味的好汤。

而在招股书中，巴奴把菜单总结为“从毛
肚出发的产品主义之路”，通过毛肚和菌汤

“一王一后”+其他“十二大护法”产品，构建了
稳定的特色产品矩阵，拉动顾客的长期复购。

曾因产品价格、创始人发言惹争议

以食材立身的巴奴，最近几年也曾多次
因为食材问题陷入争议。2023年 2月，西安
有消费者称巴奴售卖的“18元一份的富硒土

豆仅 5片”，巴奴工作人员解释称，富硒土豆
与普通土豆片不同。随后巴奴致歉，称 5片
土豆实际售价是 9元。当时，创始人杜中兵
通过微博回应，强调巴奴的“富硒土豆”包含
产品本身、环境、服务以及全供应链价值，所
以暂时不考虑降价，会持续为顾客创造有价
值的产品。然而次月，媒体检测发现巴奴富
硒土豆硒元素含量仅不到其宣传的 1/8，巴
奴承认土豆因浸泡出现硒含量流失的情况，
并下架产品。

今年，巴奴创始人杜中兵公开发表“火
锅不是服务底层人民”“月薪 5000就不要吃
火锅，吃麻辣烫就好了”等观点，引发了争
议，虽然他多次解释并致歉，表示几句话不
是连在一起说的，但仍难以平息舆论争议。

此外，和巴奴的高价路线相悖的是，当前
火锅行业呈现消费分层与下沉市场增长趋势，
行业三线及以下城市门店占比提升，而巴奴
76%的门店都在一线城市中高端商圈，并且定
价与下沉市场需求形成矛盾。

6月17日，巴奴公众号消息称，计划在下
半年新开几十家门店，并征求消费者建议。
你是否期望巴奴的到来？

湘企加速赴港融资
蓝思科技赴港上市获证监会备案

宝能晒“新车”
否认被清算

本报记者胡雄 长沙报道

一盘毛肚烫出IPO
巴奴将赴港上市，将成国内第三家主营火锅业务的上市公司

本报记者陈诗娴 长沙报道

6月17日晚，蓝思科技公告，公司发行H
股股票并在香港联交所上市获得中国证监会
备案。这意味着，这家湖南本土制造业龙头企
业，距离实现“A+H”双重上市又迈进了一步。

实际上，除了蓝思科技，近期还有多家湖
南企业正加快与国际资本市场的对接步伐。

记者注意到，湖南区域内，包括三一重
工、军信股份等A股上市公司，已相继披露赴
港上市计划；而红星冷链、希迪智驾、鸣鸣很
忙等一批成长型企业，也正通过递表港交
所，谋求新的融资通道。

“出海+融资”双轮驱动

以湖南最具代表性的机械工程龙头之一

的三一重工为例，公司在 5月 22日宣布向香
港联交所递交了发行H股并在香港联交所主
板挂牌上市的申请，并于同日在香港联交所
网站刊登了本次发行并上市的申请资料。

据三一重工披露，其赴港上市是为深入
推进公司的全球化战略，加强与境外资本市
场对接。公司招股书显示，港股上市募集资
金将投入发展全球销售及服务网络、增强研
发、扩大海外制造能力、营运资金等。

蓝思科技则在3月正式向港交所提交上
市申请。蓝思科技表示，选择赴港上市主要
基于两大考量：一是港股市场对中国科技企
业的认可度提升，尤其是AI、人形机器人等
前沿技术领域；二是公司外资持股比例持续
增长，需进一步吸引国际投资者以匹配全球
化战略需求。

对这两家湖南制造业龙头企业而言，赴港
上市不仅将满足其拓展融资渠道的需求，还将
在其加速业务全球布局方面产生重要影响。

H股上市或将加速湘企走向国际化

环保行业龙头军信股份近期的赴港上
市计划则更直接呼应其海外业务的布局。
5 月 14 日晚，军信股份披露，根据公司总体
发展战略及运营需要，公司拟在境外发行
股份（H 股）并在香港联合交易所上市。军
信股份相关负责人向记者表示，在稳步推
进国内业务的同时，公司一直积极参与“一
带一路”建设，加速布局海外市场。

目前，军信股份已在吉尔吉斯斯坦开展
多个环保科技项目。今年 3月，军信股份与
该国第二大城市奥什市签署垃圾科技处置

项目，首次将垃圾焚烧与绿电中心、供热中
心以及算力中心深度融合，体现国产环保技
术出海新模式的积极尝试。

军信股份表示，赴港上市有助于提升公
司国际品牌形象，加快公司国际化战略的实
施及海外业务布局，增强公司的境外融资能
力。若成功登陆港股市场，军信股份将成为
国内第一家“A+H”环保民营上市公司，并
显著提升公司国际竞争力和影响力。

此外，代表着湖南产业多样化发展方向
的新兴力量也正在积极递表港交所——红
星冷链、希迪智驾、鸣鸣很忙等均在近期向
港交所提交了招股说明书。

业内人士认为，在当前融资渠道逐步打
开的背景下，港股正成为湖南企业实现跨越
式发展的重要跳板。

本报记者郝咏琪 长沙报道


