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六档入场价拆解·从0.108元到8.66元

942.88万户。7.07万亿元。0.4714%。

这是2026年7月长鑫科技打新留下的三个数字：942.88万户账户挤进来，砸下7.07万亿元真金白

银，去抢一个约579亿元的新股盘子，最终中签率0.4714%，刷新科创板纪录。

而同一批股票，有人每股只花了0.108元。

打新的人出8.66元，长鑫的员工出0.108元——同一张纸，价差80.2倍。

长鑫这场造富，分的不是钱，是入场的时间。



沿着这条价格轴，从最低那一档往上走，你会看清80倍是怎么一级一级叠出来的。

第一档：0.108元，一个不花现金的价格

阶梯最底下那一格，属于长鑫的员工。

第二期员工持股计划的授予价是0.108元/股。别急着喊贱卖——这0.108元不是谁掏现金买来的。

它来自2023年3月的一次资本公积转增，本质是股东权益在公司内部的一次结转，和拿钱认购是

两码事。

站在这一档最显眼位置的是朱一明。按0.108元的授予价，他名下的1,535,841,835股激励股份，

成本约1.66亿元；按发行价8.66元折算，账面市值约133.00亿元，账面浮盈约131.35亿元——整

整80倍。

但这133亿，读的时候要带三个括号。其一，朱一明早已承诺，把这批激励股份的一半无偿分给员

工，分十个自然年度授予。其二，他本人那部分锁定期长达120个月。其三，这是按发行价算出来

的账面数，一股没卖。

这个把自己一半身家写进承诺书的人，2018年7月全职接手长鑫时立过一句军令状——「项目盈利

前不领薪」。此后到2024年，他保持了7年「0薪」。133亿的账面浮盈和7年不领的薪水，同时挂在

同一个人身上。

从0.108元到8.66元：同一批股票的入场价差了80倍，员工一期与国家队同价



顺带说清一件容易被忽略的事：翻遍长鑫的股东名单，没有一个自然人直接持股。员工的份额，

全部装在合肥集鑫这类持股平台里。

中间四档：从1.05元到2.63元，四年半只走了2.5倍

从员工那一档往上，是一长串机构的名字，价格挨得很近，我把它们并成一段看。

1.05元（额度由2020年12月4日股东会通过，2021年9月首次授予）。这一格藏着全篇最该讲清的

一件事：员工第一期的授予价1.05元，和大基金二期2020年11月进场的1.0503元，几乎是同一个

价。也就是说，员工一期不是内部偷跑，它的定价锚在国家队那一轮上。

2.22元（2023年3月起的几笔老股受让），2.61元（2024年6月第八次增资，12名投资者合计掏出

108亿元），2.6302元（2025年6月最后一轮增资）。合肥产投系、建信、中银、交银、农银、兆

易创新……这一段里全是产业资本和国资平台。兆易创新前后累计投入拿下的10.86亿股，按发行

价折算市值约94.02亿元。

把这几格连起来看，一个反差跳出来：从2020年底的1.05元，到2025年中的2.63元，一级市场的

价格四年半只爬了2.5倍。

真正的跳升，发生在最后两格之间。

第五档：2.63元，阿里云押上61亿

2025年6月27日，阿里云计算以61亿元认购231,920.20万股，单价2.6302元。

十三个月后，按发行价8.66元折算，这笔持仓账面市值约200.84亿元，账面浮盈约139.84亿元，

是本次IPO里单笔浮盈最高的财务/产业投资人。倍数3.29倍，用时13个月。

一级市场四年半才走完2.5倍，IPO一次性把3到8倍摆上桌。这才是这份造富榜的引擎——不是谁

本事大，是谁赶在了发行价定出来之前。



把账面市值前十名摆出来，前五格里三个是国资背景的产业基金，一个是员工持股平台，剩下才

轮到产业资本。自然人，一个都排不进去。

第六档：8.66元，942.88万户站在最高一级台阶

阶梯最顶上那一格，站着942.88万户打新的人。

他们的入场价是8.66元，一分钱不打折。前面所有机构谈了几年、算了几轮估值才拿到的位置，

散户在中签那一刻用发行价一步登顶——登的是价格的顶，不是收益的顶。

有个误会得顺手拆掉：战略配售也不是低价入场。长鑫高管和核心员工通过四期专项资管计划参

与战配，合计183,923,874股，成本价就是8.66元，和散户同价，换来的只是配售的确定性和36

个月的锁定期。战配换的是名额，不是折扣。

按发行价计，前十大股东的账面市值——前五名里三个是国资、一个是员工持股平台



六年，六级台阶，8.66元和0.108元之间隔着80.2倍。0.108元不是贱卖，8.66元也不是暴富——

把两头拉开这么远的，是你哪一年、以什么身份，站到了这份名单上。

需要交代最后一句口径：以上每一个倍数、每一笔浮盈，都是按发行价8.66元算出来的静态账面

数，没扣锁定期、没扣个人所得税、没算上市后的价格波动。而截至发稿，长鑫连上市日期都还

没有公告。

一份连上市日都没定的名单，已经把80倍的账面差写死。那么真正稀缺的，究竟是钱，还是那张

在价格被定死之前就签上名字的入场券？

来源说明：本文数据引自长鑫科技招股说明书（申报稿）、长鑫科技发行公告及上交所披露文件、

兆易创新（603986）相关公告。账面市值与浮盈均为按发行价8.66元的静态测算口径，非披露

值、非已实现收益。

风险提示：本文仅作信息梳理与分析，不构成任何投资建议。文中测算基于公开披露的静态口

径，历史与账面数据不代表未来实际收益。市场有风险，投资需谨慎。

四年半只爬了2.5倍，IPO一步跳到8.66元
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