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59名发行前股东穷举·突击入股仅三家

在长鑫科技59名发行前股东名单里，从头翻到尾，没有华为哈勃。

也没有OPPO，没有vivo。

再翻IPO战略配售那30个获配对象，一个一个核对——还是没有。这三家被反复挂在"投了长鑫"名

单上的公司，一股都不在册。

传言把股东名单开得很长。招股书把它压成59个名字，发行公告又列出30个战配对象。两份文件

穷举下来，真正压上大注的那个买家，是很多人没往那儿想的一家：阿里云。



六十一亿进场，十三个月账面翻到三倍多

2025年6月，浙江阿里巴巴云计算掏出61亿元，认购长鑫231,920.20万股，每股2.6302元。

十三个月后，长鑫以8.66元发行价上市。

这笔持股的账面市值变成200.84亿元，账面浮盈约139.84亿元，3.29倍。

说清楚口径：这是按发行价8.66元的算术测算，锁定期没解、个人所得税没扣、上市后股价还会

波动。账面浮盈不等于落袋。

但即便只是账面，这一笔的分量也压过了所有人。招股书专门列了一栏"申报前十二个月新增股

东"——就三个主体：广州信德、星棋道和、阿里云计算，合计接进252,487.19万股。

三家里，阿里一家几乎就是全部，占了这轮突击入股总额的95.76%。

另外两家不小，但小得多。广州信德分两笔投入4.375亿元，拿到16,765.02万股，账面约14.52亿

元，浮盈3.32倍。星棋道和是那批里最轻的一手。

三家写在招股书里的入股原因，一模一样：「看好公司发展」；定价依据也一模一样：「协商定

价」。

申报前十二个月只有三家新股东，阿里云一家占了九成半



兆易创新押了四年半，却不能记一分投资收益

如果说阿里是踩着门缝挤进来的最后一个大买家，兆易创新是站在门口最久的那个。

2020年3亿元，2021年9月5亿元，2024年6月15亿元。三轮加起来23亿元，累计握有

108,567.24万股，加权成本约2.1184元/股。

按8.66元发行价，这堆股票账面94.02亿元，浮盈约71.02亿元，4.09倍——比阿里那笔的倍数还

高一截，因为它进得更早。

这里有个容易写错的专业细节，得钉住：兆易创新把这笔投资计入"其他权益工具投资"。长鑫上

市带来的公允价值变动，不进它的利润表。也就是说，账面上再好看，兆易也不会因此报出一

笔"投资收益"。数字是真的，会计口径是另一回事。

名单上真正的产业面孔，和你猜的不太一样

翻完59个名字，在场的产业资本是这几张脸：兆易创新、招银云亭，还有阿里的另一只手——阿

里网络。

阿里网络加阿里云计算，两个主体同受阿里巴巴集团控制，合计持有299,518.76万股，发行后约

占4.48%，账面约259.38亿元。阿里在长鑫的下注，比外界以为的还要重。

阿里、兆易创新、小米等产业资本的进场时点与每股成本



至于那份30人的战略配售名单，产业链公司确实密密麻麻——传音、奕斯伟材料、拓荆、安集、

通富、中微、屹唐、华勤、硅产业、TCL、蔚来、美团系的深圳三快、中兴、奇瑞……足足18

家，各出1.58亿元，各获18,244,803股。

但别把战配也读成暴富。这18家的入场价，就是发行价8.66元，和散户拿到的价一分不差。锁定

期18个月起，换来的是配售的确定性，不是一个低价筹码。同一份名单里，有人是2020年进的，

有人是2026年上市当天进的——差着一整段从亏损到登陆的时间。

有人上了车又下了车，就差那趟从2.22元开走的班车

最刺眼的对照，不在缺席者身上，在那些明明摸到过车门、又松手的人身上。

碧桂园创投这条线，2023年3月以2.22元/股把手里1.68%的长鑫股权转让给关联方汇碧五号。

2024年12月，汇碧五号又以同样的2.22元/股、总价20亿元，把它转给了合肥建长。

同价进，同价出。

这部分股权，按今天8.66元的发行价，账面约78亿元。他们在门口站过，付过钱，最后把票让给

了别人，正好错过那趟从2.22元开到8.66元的班车。

上了车的与在站台上目送的，隔着几年一笔敢不敢下的钱



分界线不在看不看得懂DRAM

把所有已知成本摊开看，回报最高的不是阿里，也不是兆易。

是国家大基金二期。2020年11月，50亿元入股，经2023年3月资本公积转增后持有525,607.38万

股，折合成本约0.95元/股。按发行价，账面455.18亿元，9.10倍——同样是按8.66元的算术测

算，同样锁在账面。

从2020年11月的1.05元，到2021年的2.22元，到2024年的2.61元，再到发行价8.66元。一级市场

四年半只把价格抬了两倍多，IPO一次性给出3倍到9倍。

时间点决定一切。

上没上这趟车，差别从来不在看不看得懂DRAM，也不在名气大不大。华为哈勃懂芯片，OPPO和

vivo每年买走成堆的存储颗粒，可它们不在册。

差别在2020到2025那几年里，谁肯把真金白银放进一个还在亏损、还没量产验证、还看不清能

不能活的项目。敢下注的时点，比看懂技术值钱得多。

那么问题就留在这儿：当年那些没上车的公司，是没看懂，还是看懂了也不敢按下那笔钱？

风险提示：本文所有倍数与浮盈均为按发行价8.66元的账面口径测算，未计锁定期、个人所得税

及上市后股价波动，账面浮盈不等于已实现收益。文中数据基于长鑫科技招股说明书、发行公告

及上市公司公开披露整理，不构成投资建议；历史不代表未来，市场有风险，投资需谨慎。

来源：长鑫科技招股说明书（发行前股本结构表、申报前十二个月新增股东、各次增资明细）、长

鑫科技发行公告（战略配售最终结果）、兆易创新相关公告、中新经纬、每日经济新闻。
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