
招股资讯一览

招股日期 2022年09月20日–

2022年09月23日

公开发售结果 2022年09月28日

上市日期 2022年09月29日

招股价 48.00–62.00港元

最低入场费 6,262.49港元

集资金额 62.80–81.10亿港元

发行市盈率 N/A

发行市帐率 4.32–4.89倍

市值 548.50–708.48亿港元

每手股数 100

公开发售股数 13,082,000

国际配售股数 117,737,100

保荐人 摩根大通、中金、花旗、

建银国际

基石投资者 浙江省产业基金、金华

市产业基金、金开引领

基金、广发基金、

国泰东方

公司名称 零跑科技

股份编号 9863 HK

行业 新能源汽车

公司亮点

• 强大的自研自产能力，覆盖算法、OS、

动力系统及架构。

• 预料成为全球首家在量产车型上采用

CTC技术的新兴电动车公司。

• 2025年底前推出七款新车型，付费模

式拓宽收入，并将布局欧洲。

数据来源：招股书，彭博
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2017年至2026年（预测）中国乘用车
按动力来源划分的销量

资料来源：招股书

扫描下载
恒证通APP

分析师：纪承祚、黄俊泓
2022年09月20日
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公司纯电动车型的若干参数

2

请阅读者参考最后一页的免责声明。

公司自研自制的核心系统及电子部件

资料来源：招股书

资料来源：招股书
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2025年底前推出七款新车型，付费模式拓宽收入，并将布局欧洲：

公司将通过于2025年底前以每年一到三款车型的速度推出七款全新的纯电动车型，持续渗透中
高端新能源汽车主流市场。公司亦计划推出该等新车型的增程序版本以吸引有不同需求及喜好
的客户。公司计划推出基于付费使用及订阅模式的车内服务以开拓新收入来源。公司还将进一
步丰富及优化生活、工作及娱乐相关的数字化服务及内容，为用户提供丰富多彩的出行生活。
公司计划战略性地建立国际化布局，进军欧洲市场。公司计划2023年前在欧洲设立首间海外旗
舰店。随后，公司计划在适当时机进入全球其他主要市场，并致力于成为一家全球智能电动汽
车公司。
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强大的自研自产能力，覆盖算法、OS、动力系统及架构：

公司自研自制智能电动汽车核心系统及电子部件中的所有关键软硬件，实现了底层接口、算法
和数据通讯协议的统一，该独特的模式及能力构建了可在不同电动车型之间高度复用的平台化
电子电气架构和整车架构。。公司已实现电驱系统的软硬件全局自主研发，实现了对电机、控
制器、减速器的集成，基于公司深度学习算法和智能自适配的硬件能力，公司可在汽车全生命
周期内通过OTA升级电驱系统，持续优化车辆的驾驶性能。根据弗若斯特沙利文的数据，公司
凭借全局自研能力自主研发核心系统关键软硬件的种类多于中国其他新兴电动汽车公司及中国
市场大部份新能源汽车公司，包括动力系统、自动驾驶系统及智能座舱系统。例如，公司自研
电驱系统（包括电机、减速器及控制器）、电池管理系统及整车控制器软硬件，而公司的同业
公司一般向第三方采购或部份采购有关软硬件。

预料成为全球首家在量产车型上采用CTC技术的新兴电动车公司：

根据弗若斯特沙利文的资料，公司预期在2022年第三季度交付C01后成为全球首家在量产车型
上采用CTC技术的新兴电动汽车公司。CTC技术实现电池模块与电池托盘及车身的一体化，打通
电池模块、电池包与整车的界限。特别是，其令电池系统零部件数量减少20%，从而使得整车
重量减轻，续航里程更长，加速更快及成本更低。CTC技术亦使得车身的轻量化系数提升20%，
车身的抗扭强度提升25%，从而提高了防撞安全性。



新股短评

同类公司比较

证券简称 代码 总市值

（亿）

市盈率

（倍）

股本回

报率（%）

市账率

（倍）

市销率

（倍）

股息率

（%）

中位数 2,064.8 N/A N/A 4.49 5.02 N/A

零跑科技 9863 HK
548.5–

708.5
N/A N/A 4.32–4.89

15.50–
20.02

N/A

小鹏汽车 9868 HK 982.3 N/A N/A 0.81 2.97 N/A

蔚来汽车 9866 HK 2,596.0 N/A N/A 7.00 6.09 N/A

理想汽车 2015 HK 2,064.8 N/A N/A 4.49 5.02 N/A

数据来源：Bloomberg、招股书货币单位：港元
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所得款项用途

40.0% （2780.1百万港元）将用于公司的研发：i）拓展及升级智能电动汽车组合；ii）

扩大团队及包括自动驾驶系统 LeapmotorPilot及智能座舱系统 LeapmotorOS在内

等先进汽车智能技术的开发提供资金；iii）改进电动化技术。

25.0% （1737.5百万港元）将用于提升生产能力，以进一步增强垂直整合及营运效率，

计划将25%所得款项净额全部用于新杭州工厂。

25.0% （1737.5百万港元）将用于扩大销售及服务网络并增强品牌知名度。

10.0% (695.0百万港元）将用于运营资金及一般公司用途。

风险因素

• 公司的研发工作可能无法产生预期成果，研发如有任何延误或阻碍，均可能会对公司

的业务、声誉、经营业绩及前景造成重大不利影响。

• 公司过去录得毛损及净亏损且经营性净现金流量为负，而这种情况在未来可能会持续。

• 半导体芯片及电芯供应出现全球短缺，可能会令运营中断且对业务、经营业绩及财务

状况造成不利影响。

• 中国的新能源汽车市场竞争激烈，电动汽车需求可能具周期性及波动性。竞争加剧可

能导致汽车销量下降及库存增加从而或会导致价格出现下行压力，对公司的业务、财

务状况、经营业绩及前景造成不利影响。

• 公司依赖国内及全球供应商提供智能电动汽车的若干零部件。供应商或未能按照时间、

成本、质量及数量交付所需的零部件，可能对公司的业务及经营业绩造成重大不利影

响。



免责声明
分析师声明

负责撰写本研究报告全部或部分内容的分析师在此声明：本研究报告所表述的任何观点均精准地反映了上述每位
分析师个人对标的证券的看法；分析师的弥偿不会直接或间接地与其就调研报告或投资银行业务所发表的观点及
意见有任何连系；分析师并不直接受监管于及汇报予投资银行业务；分析师没有违反安静期的规定，于本报告就
相关证券发出调研报告；分析师并非本报告的调研标的公司的主管及董事，或与其及调研标的公司有任何关系。

估值方法与风险声明
盈利预测及企业金融相关行为受多方面因素影响，包括经济、金融、会计、规管方向、税务政策等等，所以非常
难以准确预测。

免责声明
恒大证券（香港）有限公司（以下简称“本公司”）具备证券投资咨询业务资格。本报告仅供本公司客户使用。
本报告仅在相关法律许可的情况下发放，并仅为提供信息而发放，概不构成任何广告。
本报告的信息来源于已公开的资料，本公司对该等信息的准确性、完整性或可靠性不作任何保证。本报告所载的
资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见
及推测不一致的报告。本公司不保证本报告所含信息保持在最新状态。同时，本公司对本报告所含信息可在不发
出通知的情形下做出修改，亦可因使用不同假设和标准、采用不同观点和分析方法而与本公司其它业务部门、单
位或附属机构在制作类似的其他材料时所给出的意见不同或者相反。本公司并不承担提示本报告的收件人注意该
等材料的责任，投资者应当自行关注相应的更新或修改，若有需要，应寻求独立专业意见，再自行分析及判断。
在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见均不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司、本公司
员工或者关联机构不承诺投资者一定获利，不与投资者分享投资收益，也不对任何人因使用本报告中的任何内容
所引致的任何损失负上任何责任。投资者务必注意，其据此做出的任何投资决策与本公司、本公司员工或者关联
机构无关。
本公司利用信息隔离制度控制内部一个或多个领域、部门或关联机构之间的信息流动。因此，投资者应注意，在
法律许可的情况下，本公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券或期权并进行证券或期
权交易，也可能为这些公司提供或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。在法律许可的情况
下，本公司的董事、高级职员或员工可能担任本报告所提到的公司的董事。
市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告作为做出投资决策的惟一参考因素，亦不应认为本报告可以取代
自己的判断。
本报告版权仅为本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发表或引用。如征得
本公司同意进行引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出处为“恒大证券研究部”，且不得对本报告进
行任何有悖原意的引用、删节和修改。

披露事项
本公司并无拥有相当于所分析标的证券1%或以上市值的财务权益(包括持股)，与有关标的上市公司无投资银行关
系，并无进行有关股份的庄家活动。本公司员工均非该上市公司的雇员。上述分析员并无于本报告所载的上市公
司中拥有财务权益。

公司投资评级的说明：
强烈推荐：分析师预测未来半年公司股价有20%以上的涨幅；
推荐：分析师预测未来半年公司股价有10%以上的涨幅；
中性：分析师预测未来半年公司股价在-10%和10%之间波动；
减持：分析师预测未来半年公司股价有10%以上的跌幅。

行业投资评级的说明：
推荐：分析师预测未来半年行业表现强于基准指数；
中性：分析师预测未来半年行业表现与基准指数持平；
减持：分析师预测未来半年行业表现弱于基准指数。
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