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本概要旨在為閣下提供本文件所載資料之概覽。由於僅為概要，故並不包含所

有可能對閣下屬重要之資料。在決定 [編纂]我們的H股前，閣下務請閱讀整份文件。

任何投資均涉及風險。投資我們股份的部分特定風險載於本文件「風險因素」一節。

閣下在決定 [編纂]我們的H股前，務請細閱該節。本節所用多個詞匯於本文件「釋義」

及「技術詞匯表」章節內界定。

概覽

我們致力於以科技創新讓貨物以更安全、更高效率、更優成本、更環保的方式抵達
世界每個角落，打造智能貨運新時代。

我們是誰

我們是全球領先的新能源重卡及智能公路貨運解決方案科技公司，專注於以電動
化與智能化技術，推動全球公路貨運行業向零碳、高效、安全的物流新階段躍遷。

根據灼識諮詢的資料，全球公路貨運市場規模龐大，2024年已達3.9萬億美元，成為
現代經濟的重要組成部分。然而，該行業長期受三大痛點制約：高碳排放、高總擁有
成本和安全風險。我們致力於以電動化及智能化技術解決該等痛點。

我們選擇公路貨運體系中承擔超過50%運力的幹線公路貨運為切入點，將我們的技
術商業化。幹線運輸領域面臨挑戰，持續的高碳排放意味著電動化升級勢在必行。同時，
該領域面臨多變路況、極端天氣、高強度連續運營等複雜挑戰，對於智能化解決方案
的需求迫切。重卡的電動化與智能化轉型，涉及核心三電（電池、電力驅動及電控）技
術的大量投入、複雜場景下的高階智能駕駛技術突破以及龐大的生態體系建設，具有
極高的技術和資金壁壘。
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我們採用「兩段式」的策略解決這些痛點以實現目標。

‧ 在第一階段，我們提供正向定義理念的新能源重卡解決方案。我們在傳統燃油
車框架之外重新定義產品和技術研發，以便更好地優化軟硬件和零部件，使我
們的產品能夠高效、低成本地適配電動化和智能化應用需求，成為智能公路貨
運解決方案落地不可或缺的物理載體。根據灼識諮詢的資料，我們的新能源重
卡全生命週期成本相較傳統燃油動力卡車和油改電卡車分別降低18.7%和4.9%，
經濟性優勢突出。2023年、2024年及2025年上半年，我們的新能源重卡分別交
付509輛、3,002輛及2,873輛。

‧ 在第二階段，在新能源重卡規模化部署及運營的基礎上，我們旨在通過智能運
營和運輸進一步推動公路貨運行業的整體效率提升。我們專注於持續降低維
護及運營成本，以解決行業長期存在的高總擁有成本挑戰，同時利用智能化技
術減少人為失誤，從根本上提高安全性。這些努力共同形成「數據驅動技術迭
代，技術反哺生態擴張」的良性循環。截至2025年6月30日，搭載我們自主開發
的天璣 · 隨行系統的卡車已交付超過2,000台。截至同日，我們自主研發的天璣 ·

雁行智能編隊運輸系統(IPTS)已完成核心功能開發與技術驗證，正在多個運營
場景開展用戶適配測試，據灼識諮詢的資料，其商業化進度已處於行業最前沿。

往績記錄期間，我們的收入主要來自中國的新能源重卡銷售。憑藉產品質量及持
續創新，我們贏得了主要國際區域的合作夥伴及客戶的廣泛認可及高度讚譽。我們正
系統性地推進全球認證及合規流程，實施端到端深度舉措，以加快我們項目在全球的
部署及執行。根據灼識諮詢的資料，我們是中國首家在海外實現正向定義新能源重卡
交付的企業。
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行業機遇

根據灼識諮詢的資料，全球的公路貨運市場規模龐大，形成了支撑實體經濟運轉
的龐大網絡。作為現代物流體系的核心環節，其高效運轉對產業及供應鏈的穩定至關
重要。然而，該行業長期受制約。例如，中國公路貨運市場面臨以下痛點的挑戰：

‧ 高碳排放貫穿整條公路貨運價值鏈。具體而言，根據灼識諮詢的資料，車輛碳
排放佔中國總碳排放的10%，其中公路貨運碳排放佔該等車輛相關排放85%以
上，是實現中國「雙碳」目標的關鍵挑戰；

‧ 高總擁有成本嚴重擠壓行業利潤空間。根據灼識諮詢的資料，燃油成本佔公路
貨運企業總支出的30%至40%，加上車輛維護、人工成本等因素，導致行業平
均利潤率不足10%；

‧ 在中國，儘管貨運車輛佔公路車輛總數不足10%，卻造成了近25%的公路交通
事故。

針對上述痛點，公路貨運行業的電動化和智能化勢在必行。作為承擔公路運力的
核心載體，重卡的角色至關重要。重卡的運營效率、碳排放水平和安全性能，直接決
定了整個公路貨運行業痛點的解決程度。因此，將重卡作為目標市場成為整個行業轉
型的戰略突破點。

新能源重卡具備更高的經濟性和環保性，而智能化技術可進一步優化能耗，提升
駕駛的安全性和用戶體驗，降低物流成本。隨著新能源重卡總擁有成本的持續提升、
電池與充電技術的進步、環保政策的支持以及全球市場需求的擴大，行業迎來由傳統
物流向電動化和智能化轉型的重大機遇。

我們的競爭優勢

我們相信以下核心競爭優勢將使我們能夠進一步鞏固市場領導地位：(i)具備經驗
證的大規模交付能力的市場領先者及先行者；(ii)強大的電動化核心技術自研能力；(iii)
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貼合公路貨運行業需求的智能化技術；(iv)產品有效地解決了行業痛點；(v)智能公路貨
運服務生態系統，創造協同價值；及(vi)經驗豐富的管理團隊，以及強大的戰略股東支持。

詳情請參閱「業務 — 競爭優勢」。

我們的戰略

為實現我們的願景及使命，我們擬採取以下戰略：(i)推進核心零部件自研自產；(ii)

加快智能化技術研發，引領全新技術變革；(iii)持續提升國內銷售覆蓋，並拓展海外佈
局；(iv)持續拓展產品矩陣，推動業務規模增長；及(v)進一步拓展生態體系，提供一站
式解決方案。

詳情請參閱「業務 — 我們的戰略」。

我們的解決方案

於往績記錄期間，我們的解決方案包括(i)新能源重卡解決方案，主要指整合我們的
核心技術與系統能力的新能源重卡，及(ii)智能公路貨運解決方案，詳情載列於下圖。

+
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正向定義理念

我們自成立之初就堅定採用「正向定義」的理念。我們識別出我們認為關鍵的智能
公路貨運場景重卡需求，即更高的經濟性、更優的智能性、更強的安全性和更好的駕
駛體驗。根據灼識諮詢的資料，按2024年銷量計，我們在全球正向定義新能源重卡市場
排名第一。

根據灼識諮詢的資料，目前新能源重卡市場仍以油改電車型為主。受限於傳統卡
車架構，這些卡車的貨箱空間有限，且在續航力、成本效應、時速、安全性和整體性能
穩定性方面也表現欠佳，只能作為行業轉型的中間形態，難以滿足幹線或高效率運輸
的需求。相比之下，我們正向定義的新能源重卡具備更好的經濟性和智能化性能，能
夠滿足全場景、全運距的運輸需求，是解決公路貨運行業系統性痛點的唯一有效路徑。

我們的新能源重卡解決方案

在我們的新能源重卡解決方案下，我們提供整合我們的核心技術與系統能力的新
能源重卡。該等解決方案是往績記錄期間我們的主要收入來源，為後續智能化部署及
智能公路貨運解決方案的大規模商業化奠定堅實的物理與連接基礎。這些卡車基於我
們自主研發的產品設計與電動化技術解決方案開發，並在卡車定製合作夥伴的工廠進
行定製。這些車輛在成本效益、智能化、安全性和駕駛體驗方面均具備行業領先的競
爭力。我們的新能源重卡包括深向星辰及深向星途車型。於2023年、2024年及截至2025

年6月30日止六個月，我們分別交付509、3,002及2,873輛新能源重卡，其中大部分為深向
星辰車型。我們於2025年5月開始生產深向星途車型，並於2025年6月30日前交付130套
該車型。

我們的新能源重卡解決方案的主要創新包括：

‧ 全新的整車架構方案。我們的全棧自研電子電氣架構，能夠實現高速通信能
力，高度集成元器件，提高控制效率、簡化系統結構，並降低成本與故障率。
該等卡車的空氣動力學低風阻車身方案，通過流線型車頭設計、簡潔流暢的車
身線條和收縮式車尾設計，實現低風阻、低能耗和更長續航。該等卡車首創底
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盤一體化與底部換電集成方案，使貨箱容積率較油改電重卡提升9.6%，同時可
實現6分鐘快速換電，並降低製造與維護成本。該等卡車的分佈式驅動動力鏈
方案，採用高效分佈式電驅橋與集成電控多擋電驅系統，實現能量轉化效率提
升14%。

‧ 自研的核心零部件。我們持續投入電池包、電驅橋及電控制器的自主研發。我
們的自研電池包不僅便於生產製造和維護，還能快速定位並更換故障模塊，
提高維修效率並延長電池整體使用壽命。該類電池包的能量密度達153Wh/kg，
在-30°C靜態存儲10小時後，能量保持率為90.6%。我們針對重卡複雜使用場景
打造的電池管理系統，具備高精度狀態監測能力，依託先進算法實現精準分析
與控溫，使電池始終保持在最優性能。根據灼識諮詢的資料，我們推出行業首
款雙電機兩擋電驅橋和單電機四擋電驅橋，融合扁線電機與高壓碳化硅電控
技術，在功率、扭矩、車速、承載能力上實現突破。我們自研的動力域集成控
制器將傳統分佈式高壓部件集成於一體，節省空間，重量減輕約40%，成本降
低約30%，並已實現量產。為強化自主生產能力，我們已啟動湖州長興三電智
慧工廠的建設，該工廠全面投產後，預期每年可生產足以支持約50,000台車的
三電零部件。

‧ 功能和性能優化。我們在車輛設計中實施一系列性能優化措施。輕量化方面，
(i)車身超過60%採用高強鋼，在保證出色強度的同時降低了整體重量；(ii)關鍵
結構部件（如電池框架、門板、引擎蓋、懸置支座）採用高性能鋁合金進一步減
輕車身重量；及(iii)內飾則廣泛使用先進輕量化複合材料，以提升性能與能效。
此外，根據灼識諮詢的資料，我們開發了國內首個氫電共用平台架構，其特色
在於底盤可兼容燃料電池系統佈局，電氣架構亦支持純電與氫電動力系統，提
供高效、靈活且面向未來的整車解決方案。我們的智能座艙通過提供更大駕駛
與生活空間，以及智能語音和娛樂系統，同時採用支持自研及第三方應用開發
的架構，以高效、人性化的體驗降低總擁有成本。
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智能公路貨運解決方案

天璣 · 隨行

自2025年5月起，新一代車型深向星辰二代和深向星途已實現天璣 · 隨行系統的全
系標配。目前已批量部署的天璣 · 隨行系統具備前向碰撞預警、車道偏離預警、自動緊
急制動、自動舒適制動、預見性舒適制動、自適應巡航控制、預見性巡航控制、智能巡
航輔助、智能排隊控制、車道偏離抑制、智能節能提醒等功能。截至2025年6月30日，
搭載天璣 · 隨行系統的車輛已交付逾2,000台。

天璣 · 雁行與天璣 · 獨行

天璣 · 雁行是我們的IPTS，實現「前車有人駕駛、後車無人跟車」模式，適用於大宗
貨物在固定路線（如港口、礦區、點對點幹線）的規模化運輸。目前，我們已完成核心
功能開發與驗證，並開展用戶適配測試。

天璣 · 獨行是我們的單車智能無人駕駛系統，正在持續進行測試，已取得北京、天
津、合肥等地的測試牌照，並在京津塘高速和合肥城市道路上常態化測試。我們還獲
得了2023年全國智能駕駛測試賽的最高獎項「年度優秀解決方案獎」。該技術將與我們
的車聯網平台深向 · 天樞深度集成，實現車輛狀態、貨物信息和路徑的全流程實時監控，
構建智能化運輸閉環解決方案。

深向 · 天樞

深向 · 天樞是我們完全自主研發的智能化運營解決方案，以物聯網及大數據為核心
技術底座，打造面向智能商用車的全棧式運營平台。該解決方案包括具備多維度控車
能力和大規模數據處理能力的車聯網系統，並在此基礎上構建了面向物流行業的智能
化座艙和具備智能輔助功能的車隊管理平台。整體方案從安全管理、成本管理和高效
運營三大客戶核心訴求出發。同時，客戶還可通過「車聯網開放界面」接入現有車隊管
理產品，以滿足差異化需求。該協同效應為客戶帶來靈活、高效、智能的運營體驗。
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收入模式及定價

於往績記錄期間，我們絕大部分收入來自銷售新能源重卡。其次，我們的收入亦
來自銷售零部件。於2023年、2024年及截至2024年及2025年6月30日止六個月，我們自銷
售新能源重卡產生的收入分別約為人民幣425.2百萬元、人民幣1,961.2百萬元、人民幣
759.4百萬元及人民幣1,497.0百萬元，佔同期總收入的99.9%、99.6%、99.6%及99.4%。於
同期，我們自銷售零部件產生的收入分別約為人民幣0.4百萬元、人民幣7.4百萬元、人
民幣3.2百萬元及人民幣9.4百萬元，佔總收入的0.1%、0.4%、0.4%及0.6%。於往績記錄
期間，我們的新能源重卡的建議零售價一般介乎約人民幣470,000元至人民幣700,000元（包
括增值稅），視乎車型、卡車規格與技術配置而定。展望未來，我們計劃商業化智能公
路貨運解決方案。

採購及供應鏈

向卡車定製合作夥伴採購車輛

於往績記錄期間，我們與江淮汽車及山東雷馳等卡車定製合作夥伴合作，向其採
購所生產的汽車。我們與卡車定製合作夥伴簽訂產品協議，明確各方在整個生產過程（包
括設計、樣車開發、測試與驗證、質量控制及量產階段）的職責。

採購原材料和零部件

我們主要向中國境內的供應商採購各種原材料和零部件，如電芯、電力驅動、電子
控制組件和高壓電纜等。我們與多家技術實力雄厚的業內領先企業建立了合作關係，
打造了供應商與我們之間互利共贏的合作模式。我們與供應商簽訂長期合作協議，依
據較長時間段內的平均價格調整價格，以此管理原材料及零部件的價格波動。

詳情請參閱「業務 — 供應鏈管理」。



概  要

–  9  –

本文件為草擬本，其所載資料並不完整及可作更改。閱讀本文件有關資料時，必須一併細閱本文件首頁「警告」一節。

銷售及營銷

我們的營銷策略

我們通過線上推廣和線下活動提升品牌影響力，接觸潛在客戶。我們通過各種新
聞資訊平台、汽車行業媒體以及社交媒體平台開展線上營銷。我們還舉辦線下推廣活
動並積極參與行業展會，進一步擴大品牌知名度。我們積極參與主要的行業盛會，展
示我們的技術實力，並介紹各款智能新能源重卡車型。

我們的直接銷售及經銷商銷售

於往績記錄期間，我們主要依靠直銷推廣我們的新能源重卡解決方案，讓我們能
夠控制定價，縮短決策時間並深入了解客戶需求。2025年，我們在若干省份引入經銷商，
截至2025年6月30日止六個月，經銷商銷售佔我們總收入約0.9%。截至最後實際可行日期， 
所有經銷商均為獨立第三方，且我們並無委聘或允許啟用任何次級經銷商。

我們的客戶及供應商

我們的供應商主要包括卡車定製合作夥伴以及電芯、汽車電子、研發服務和設備
的供應商。於2022年、2023年及2024年以及截至2025年6月30日止六個月，我們向五大
供應商的採購額分別為人民幣56.6百萬元、人民幣839.1百萬元、人民幣3,372.1百萬元及
人民幣3,177.7百萬元，佔我們各年度╱期間總採購額的48.1%、88.1%、92.3%和83.1%。
同年╱同期，我們向最大供應商的採購額分別為人民幣19.7百萬元、人民幣607.6百萬
元、人民幣2,229.7百萬元和人民幣1,606.2百萬元，分別佔我們各年度╱期間總採購額的
16.8%、63.8%、61.0%和42.0%。

於往績記錄期間，我們的客戶主要包括工業和消費品快遞服務提供商、物流公司、
港口和礦區運營商及可轉售、租賃或使用我們的卡車的銷售及服務提供商以及若干電
池租賃公司。於2022年、2023年及2024年以及截至2025年6月30日止六個月，自五大客戶
產生的總收入分別為零、人民幣351.1百萬元、人民幣998.5百萬元和人民幣774.1百萬元，
分別佔我們各年度╱期間總收入的零、82.5%、50.7%和51.4%。同年╱同期，自最大客
戶產生的收入分別為零、人民幣147.9百萬元、人民幣504.9百萬元和人民幣257.8百萬元，
分別佔我們各年度╱期間總收入的零、34.8%、25.7%和17.1%。
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客戶與供應商重疊

於往績記錄期間，據我們的董事所知，按綜合基準計，我們其中一名五大客戶亦為
我們其中一名五大供應商。具體而言，客戶A（供應商A的附屬公司）向我們購買電池，
用於向終端用戶出租電池，而供應商A則向我們供應電池，用於我們的新能源重卡。此
乃由於若終端用戶選擇透過取得融資獨立購買電池，以滿足自身融資需要，我們將向
電池經營租賃公司出售電池包，而該等公司則根據獨立的租賃協議向終端用戶出租電池。
因此，電池經營租賃公司（例如客戶A）被確認為我們的客戶，而終端用戶則向該等公司
支付定期租賃費用。我們與重疊客戶和供應商的銷售和採購條款的談判是基於每筆交
易逐項進行的。我們的董事確認，我們與這些重疊客戶和供應商的所有銷售和採購均
經過充分考量，考慮了相關時點的採購和銷售價格，且均於日常業務過程中按照正常
商業條款和公平交易原則進行。

請參閱「業務 — 我們的客戶及銷售 — 客戶與供應商重疊」。

競爭

中國及全球新能源重卡行業仍處於大規模商業化的早期階段，但在推動脫碳、物
流效率及智能出行的政策驅動下正快速擴張。根據灼識諮詢的資料，該市場特徵在於
向電動化轉型的傳統OEM與聚焦車輛智能化及新能源技術的新興科技公司的競爭加劇。
競爭對手主要包括開發純電或氫電車型的成熟重卡製造商，以及提供動力總成系統、
電池及智能駕駛解決方案的科技驅動型企業。這些參與者在產品性能、成本效益、充
電與能源補給基礎設施、智能系統功能等多維度展開競爭。

亦請參閱「行業概覽」。

歷史財務資料概要

下表載列我們於往績記錄期間綜合財務資料的財務數據概要，摘錄自本文件附錄
一所載的會計師報告。下文載列的綜合財務數據概要應與本文件的綜合財務報表（包括
相關附註）一併閱讀，以保證其完整性。我們的綜合財務資料乃根據國際財務報告準則
編製。
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綜合損益及其他全面收入表概要

下表載列我們截至所示年度╱期間的綜合損益及其他全面收入表概要。

截至12月31日止年度 截至6月30日止六個月  

2022年 2023年 2024年 2024年 2025年     

（人民幣千元）

（未經審計）

收入   . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . — 425,640 1,968,562 762,610 1,506,359

銷售成本 . . . . . . . . . . . . . . . . — (423,818) (1,958,777) (735,192) (1,462,219)     

毛利   . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . — 1,822 9,785 27,418 44,140

其他收入 . . . . . . . . . . . . . . . . 1,572 5,957 12,916 947 14,011

其他收益及虧損淨額 . . . . . (6,629) 65,242 (55,792) (72,405) (80,460)

銷售及市場開支   . . . . . . . . . — (30,736) (119,676) (35,546) (75,059)

行政開支 . . . . . . . . . . . . . . . . (28,249) (75,124) (120,794) (47,202) (64,560)

研發開支 . . . . . . . . . . . . . . . . (230,770) (351,968) (364,760) (171,953) (179,450)

預期信貸虧損（「預期信貸
虧損」）模式項下的減值
虧損淨額 . . . . . . . . . . . . . . — (2,615) (10,701) (2,252) (6,605)

[編纂]開支 . . . . . . . . . . . . . . . — — [編纂] — [編纂]

融資成本 . . . . . . . . . . . . . . . . (2,391) (1,565) (16,412) (5,493) (11,431)     

除稅前虧損 . . . . . . . . . . . . . . (266,467) (388,987) (675,195) (306,486) (371,051)

所得稅開支 . . . . . . . . . . . . . . (2) — — — —     

年╱期內虧損 . . . . . . . . . . . . (266,469) (388,987) (675,195) (306,486) (371,051)     

其他全面開支：
後續可能分類至損益的 

項目： . . . . . . . . . . . . . . . . . — — (11) — (20)     

年╱期內全面開支總額 . . . (266,469) (388,987) (675,206) (306,486) (371,071)     
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收入

於往績記錄期間，我們的收入來自(i)新能源重卡銷售及(ii)零部件銷售。下表載列我
們截至所示年度╱期間的收入明細（以絕對金額及佔總收入的百分比列示）。

截至12月31日止年度 截至6月30日止六個月  

2022年 2023年 2024年 2024年 2025年     

人民幣 % 人民幣 % 人民幣 % 人民幣 % 人民幣 %

（以千元計，百分比除外）

（未經審計）

新能源重卡銷售   . . . . . . . . . — — 425,196 99.9 1,961,182 99.6 759,363 99.6 1,496,985 99.4

零部件銷售 . . . . . . . . . . . . . . — — 444 0.1 7,380 0.4 3,247 0.4 9,374 0.6          

總計   . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . — — 425,640 100.0 1,968,562 100.0 762,610 100.0 1,506,359 100.0          

於往績記錄期間，我們的收入主要來自新能源重卡的銷售。新能源重卡銷售收入
的快速增長得益於我們新能源重卡自2023年起的商業化，加上新能源重卡於市場的滲
透程度一直上升。詳情請參閱「財務資料 — 經營業績主要組成部分說明」。展望將來，
我們預計新能源重卡的銷售收入將繼續增加，同時我們計劃通過我們的智能公路貨運
解決方案產生額外收入。

毛利及毛利率

於2022年、2023年及2024年以及截至2024年及2025年6月30日止六個月，我們的毛利
分別為零、人民幣1.8百萬元、人民幣9.8百萬元、人民幣27.4百萬元及人民幣44.1百萬元。
於2023年及2024年以及截至2024年及2025年6月30日止六個月，我們的整體毛利率分別為
0.4%、0.5%、3.6%及2.9%，儘管毛利率水平相對較低，但整體呈現上升趨勢。

詳情請參閱「財務資料 — 經營業績主要組成部分說明」。
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綜合財務狀況表概要

下表載列截至所示日期的綜合財務狀況表的節選資料，摘錄自本文件附錄一所載
的綜合財務報表。

截至12月31日 截至6月30日  

2022年 2023年 2024年 2025年    

（人民幣千元）

非流動資產 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 347,933 537,240 567,910 602,047

流動資產 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 159,695 810,503 1,988,201 3,318,317    

總資產   . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 507,628 1,347,743 2,556,111 3,920,364

非流動負債 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . — 116,053 98,874 128,812

流動負債 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 691,011 1,804,060 3,704,813 5,410,199    

總負債   . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 691,011 1,920,113 3,803,687 5,539,011    

總資產減流動負債   . . . . . . . . . . . . (183,383) (456,317) (1,148,702) (1,489,835)    

流動負債淨額 . . . . . . . . . . . . . . . . . (531,316) (993,557) (1,716,612) (2,091,882)    

負債淨額 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . (183,383) (572,370) (1,247,576) (1,618,647)    

股本   . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . — — 130,584 135,350

實繳股本 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 78,723 104,184 — —

儲備   . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . (262,106) (676,554) (1,378,160) (1,753,997)    

虧絀總額 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . (183,383) (572,370) (1,247,576) (1,618,647)    

有關我們於往績記錄期間流動資產及流動負債的詳細討論，請參閱「財務資料 — 綜
合財務狀況表節選項目的討論」。
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綜合現金流量表概要

下表載列我們截至所示年度╱期間的綜合現金流量數據。

截至12月31日止年度 截至6月30日止六個月  

2022年 2023年 2024年 2024年 2025年     

（人民幣千元）

（未經審計）

經營活動（所用）╱所得 

現金淨額 . . . . . . . . . . . . . . (224,638) (714,615) (429,627) (301,578) 509,232

投資活動（所用）╱所得 

現金淨額 . . . . . . . . . . . . . . (143,588) (451,682) (255,476) 26,726 (579,990)

融資活動所得現金淨額 . . . 478,437 1,180,051 871,991 266,741 350,056     

現金及現金等價物 

增加╱（減少）淨額   . . . . . 110,211 13,754 186,888 (8,111) 279,298

年╱期初現金及現金 

等價物   . . . . . . . . . . . . . . . . 2,998 113,209 126,963 126,963 313,851

年╱期末現金及現金 

等價物   . . . . . . . . . . . . . . . . 113,209 126,963 313,851 118,852 593,149     

有關我們現金流量的詳細討論，請參閱「財務資料 — 流動資金及資本資源」。

主要財務比率

下表載列所示期間╱截至所示日期我們的若干主要財務比率。

截至12月31日止年度╱截至12月31日

截至6月30日

止六個月╱

截至6月30日  

2022年 2023年 2024年 2025年    

收入增長(1) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 不適用 不適用 362.5% 97.5%

毛利率(2) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 不適用 0.4% 0.5% 2.9%

淨利率(3) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 不適用 (91.4%) (34.3%) (24.6%)

流動比率(4) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0.2 0.4 0.5 0.6
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附註：

(1) 收入增長按年╱期內收入除以上年╱期內收入再乘以100%計算。我們於2023年開始錄得收入，
因此該計算不適用於2022財年及2023財年。

(2) 毛利率按年╱期內毛利除以年╱期內收入再乘以100%計算。我們於2023年開始錄得收入，因此
該計算不適用於2022財年。

(3) 淨利率按年╱期內淨利潤除以年╱期內收入再乘以100%計算。我們於2023年開始錄得收入，因
此該計算不適用於2022財年。

(4) 流動比率按所示日期的流動資產總值除以流動負債總額計算。

有關影響往績記錄期間主要財務比率的因素的更全面討論，請參閱「財務資料 — 經
營業績主要組成部分說明」。

盈利路徑

自2023年商業化以來，我們已實現顯著增長。於2023年、2024年及截至2025年6月30

日止六個月，我們分別交付509輛、3,002輛及2,873輛汽車，分別產生收入人民幣425.2百
萬元、人民幣1,961.2百萬元及人民幣1,497.0百萬元。隨著我們的業務規模持續擴大，我
們目前尚未實現盈利，主要是由於我們的研發及技術創新等處於早期投資階段。然而，
於往績記錄期間，我們的淨虧損率有所收窄，反映運營效率與成本結構有所改善。

展望未來，我們預期將透過(i)增加收入；(ii)提升毛利率及(iii)控制和優化營運成本
實現可持續增長及盈利能力。

我們計劃透過以下策略增加收入：

‧ 把握行業增長機遇；

‧ 鞏固領導地位；

‧ 拓展海外市場以確保先發優勢；及

‧ 透過技術和產品創新拓展應用場景。
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我們計劃透過以下策略提升毛利率：

‧ 通過規模效益改善盈利能力；

‧ 內部開發和製造流程優化；及

‧ 優化利潤貢獻。

我們計劃透過以下策略控制和優化營運成本：

‧ 加大研發力度；及

‧ 控制營運支出。

有關討論詳細，請參閱「業務 — 盈利路徑」。

風險因素

我們的業務及[編纂]涉及「風險因素」一節所載若干風險。閣下在決定[編纂]我們的股
份前，務請細閱該節全文。我們面臨的主要風險包括：(i)我們的過往表現未必能作為未
來增長的指標；(ii)新能源重卡及智能貨運解決方案市場競爭十分激烈。我們面臨眾多
既有競爭者與新進市場者的雙重競爭；(iii)若我們與江淮汽車及山東雷馳的業務合作出
現任何問題，我們的業務可能會受到不利影響；(iv)若與關鍵戰略合作夥伴的合作及關
係發生變動，可能會對我們的發展、業務及經營業績造成重大不利影響；(v)我們的收
入來源於少數新能源重卡車型的銷售；(vi)我們面臨客戶集中的風險；(vii)我們依賴少
數供應商提供特定的關鍵材料、設備及服務。若合作夥伴中斷必要服務，可能會使我
們面臨業務受損的重大風險；及(viii)我們的業務運營可能會受經銷商影響。

股息

於往績記錄期間，我們並無宣派及支付股息。經我們的中國法律顧問確認，根據相
關中國法律，我們未來所獲之任何淨利潤須首先用於彌補歷史累積虧損，其後須將淨
利潤之10%撥入法定公積金，直至公積金達到註冊資本的50%以上。因此，我們僅能夠
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在：(i)已彌補所有歷史累積虧損；及(ii)已按上文所述將足夠淨利潤撥入法定公積金後
宣派股息。任何股息的宣派、派付及金額均須遵循我們的組織章程細則及相關中國法律。
我們目前並無任何股息政策或固定股息派付比率。除非以依法可供分配的利潤及儲備
為來源，否則不得宣派或派付股息。

營運資金充足性

考慮到我們可動用的財務資源（包括經營活動預期現金流量、現有的現金及現金等
價物、可用銀行融資以及[編纂]估計[編纂]淨額），董事認為，我們擁有足夠的營運資金，
可滿足我們目前的需求以及自本文件日期起未來12個月的需求。

我們計劃主要以經營活動預期所得現金、銀行融資及融資活動籌集的資金（包括我
們將從[編纂]收取的[編纂]淨額），為我們未來營運資金需求及資本開支撥付資金。

[編纂]開支

假設[編纂]未獲行使，則按[編纂]中位數[編纂]港元（即[編纂]範圍每股[編纂][編纂]港
元至[編纂]港元的中位數）計算，本公司應付的[編纂]開支總額（包括[編纂]）估計約為[編纂]

港元（相當於約人民幣[編纂]元）。該等[編纂]開支主要包括已付及應付專業機構的專業
費用及應付[編纂]的[編纂]，作為就[編纂]及[編纂]所提供服務的報酬。

截至2025年6月30日，我們已就[編纂]產生[編纂]開支人民幣[編纂]元，其中人民幣[編

纂]元於我們的綜合損益表中扣除及人民幣[編纂]元自權益扣減。我們估計本集團將進一
步產生額外[編纂]開支人民幣[編纂]元（包括[編纂]人民幣[編纂]元，假設[編纂]未獲行使及
根據[編纂]每股[編纂][編纂]港元計算），佔[編纂]總額的[編纂]%，其中人民幣[編纂]元預
期將於我們的綜合損益表中扣除及人民幣[編纂]元預期將於[編纂]後自權益扣減。
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[編纂]

單一最大股東集團

於往績記錄期間及直至最後實際可行日期，萬鈞先生、上海鈞緯、北京成岳及員工
激勵平台構成我們的單一最大股東集團，截至最後實際可行日期，彼等共同擁有並有
權控制我們的已發行股本總額約26.22%的權益。緊隨[編纂]完成後以及假設[編纂]未獲行
使，彼等將擁有我們的已發行股本總額約[編纂]%。有關詳情，請參閱本文件「歷史、發
展及公司架構 — 單一最大股東集團」分節。

[編纂]前投資

我們已進行多輪[編纂]前投資。有關我們[編纂]前投資者的背景及[編纂]前投資的主
要條款詳情，請參閱「歷史、發展及公司架構 — [編纂]前投資」。

[編纂]
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[編纂]

較短的營業紀錄

本公司於2020年7月成立。我們於2023年6月開始交付深向星辰一代，並自此相應錄
得深向星辰一代銷售收入。因此，本公司自2023年6月起才有營業紀錄，不能計入2022

年度及2023年首五個月，以滿足上市規則第8.05(3)條所規定的營業紀錄要求。根據上市
規則第8.05A條，我們已向聯交所申請，且聯交所[已批准]豁免我們嚴格遵守上市規則第
8.05(3)條的規定。有關詳情，請參閱「豁免嚴格遵守上市規則及免除嚴格遵守公司（清盤
及雜項條文）條例」一節。

未來計劃及[編纂]用途

我們估計，經扣除與[編纂]相關的[編纂]費用及[編纂]以及我們應付的估計開支後，
我們將收取[編纂]的[編纂]淨額約[編纂]港元。

根據我們的策略，我們現擬按下列目的使用[編纂]淨額，但須視乎我們不斷發展的
業務需求及不斷變化的市況而有所變動：

‧ 約[編纂]用於研發。我們打算通過投資於核心技術的持續開發和商業化，鞏固
我們在新能源重卡解決方案及智能公路貨運解決方案領域的領先地位；

‧ 約[編纂]用於加強我們的銷售及售後服務網絡覆蓋。我們的目標是擴大銷售渠
道，並為重型卡車客戶量身打造全面的售後服務生態系統；

‧ 約[編纂]用於基礎設施擴建。具體而言，我們計劃加快長興三電智慧工廠的建
設，以支持重型卡車產能的長期增長，並加強供應鏈的應變能力；及
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‧ 約[編纂]將用於營運資金和一般公司用途。

有關詳情，請參閱「未來計劃及[編纂]用途」。

法律訴訟及合規

我們可能會不時捲入日常業務過程中產生的各種法律、仲裁或行政程序。於往績
記錄期間及直至最後實際可行日期，我們並無涉及未決或據我們所知對我們或任何董
事構成威脅且可能對我們的業務、聲譽、財務狀況或經營業績產生重大不利影響的任
何重大法律、仲裁或行政程序。

近期發展及無重大不利變動

於往績記錄期間結束後，我們的業務穩步增長。截至2025年9月30日，我們的新能
源重卡解決方案累計積壓訂單約1,500輛，表明我們商業化的持續推進。

我們的董事進一步確認，截至本文件日期，自2025年6月30日（即我們最近期經審計
財務報表的結束日期）起，我們的財務、營運或交易狀況、債務、或然負債或前景均無
重大不利變動；自2025年6月30日起，亦無發生會對本文件附錄一所載會計師報告所示
資料造成重大影響的事件。




