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第三次增资完成半年后，网红乳企“认养一头牛”正式向A股发起冲刺。IPO资料显
示，“认养一头牛”背后，美团龙珠和古茗奶茶合计“押注”超10亿元。一个是消
费领域的知名资方，一个是新式茶饮界的老“网红”，二者为何在“认养一头牛”
相遇？

7月11日消息，认养一头牛A股IPO上市申请已获受理，拟上交所主板挂牌上市。

去年12月，这家网红乳企为筹备上市，引入9家外部机构增资，一举将估值从不足5
0亿元提升到100亿。公开资料显示，增资的参与者中，除了美团龙珠外，还有新式
茶饮古茗奶茶注册在香港的同名公司。

以此次拟募资规模和发行股份数量测算，认养一头牛IPO市值或将达到185亿元，
美团龙珠与古茗合计持股份额将超18亿。

有市场人士认为，这笔持股比例很小的投资，可以看做是一次财务投资，等认养一
头牛上市之后，或可增值和快速变现。

美团、古茗突击增资

成立于2014年的认养一头牛，主要以营销出圈。

在品牌设立之初，其就围绕“认养”的概念，通过“喝牛奶不如认养一头牛”等广
告宣传，将自己定位成“替用户养奶牛”的角色，并通过打造透明牧场，让用户可
以观察奶牛的成长，见证牛奶的诞生。

凭借80元“精品认养”的故事，认养一头牛在国内乳品市场打开销路。

财务数据显示，2019年至2021年，认养一头牛的营收分别为8.65亿元、16.50亿元
和25.66亿元；净利润则分别为1.05亿元、1.47亿元和1.40亿元。

从营收规模上看，认养一头牛2021年的乳制品营收已经超过了皇氏集团（20.69亿
元）、天润乳业（20.35亿元）、燕塘乳业（19.6亿元）等区域上市乳企，仅次于
伊利、蒙牛、光明乳业、新乳业以及三元股份，排名第六大乳企。

招股书显示，去年7月，认养一头牛开启股改与增资，引入两家外部机构。其中，
持股平台集创泰弘和鲜丰水果，分别持股2.26％，1.26％，此时认养一头牛估值约
49.84亿元。

去年12月，认养一头牛进行第三次增资，并第二次引入外部投资机构。此轮参与的
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9家机构包括美团龙珠、新茶饮品牌古茗等，按照每股27.63的价格进入。

这一轮中，美团龙珠用四家公司（深圳龙珠、 Long-Z Fund、Long-Z M和芜湖辰
宇）入股，总出资额7.9亿元，合计持有2866.35万股，约占7.9％股份；古茗出资
额2.46亿元，最终持股2.46％。

完成后，认养一头牛增加注册资本至 3.64亿元，估值达到100.64亿元。

短短五个月内，认养一头牛从不到50亿的估值，跃升至一家超百亿估值的乳业独角
兽。这一过程中，美团龙珠与古茗且均为货币出资，是助力其估值突破100亿元的
直接推手。

招股书显示，认养一头牛IPO拟募集资金18.51亿元，发行不少于4047.06万股新股
，占发行后总股本比例不低于10％。

古茗押注背后的上市猜想

事实上，同出自浙江的古茗茶饮和认养一头牛，公众视野中的合作早已有之。

在回答为何投资认养一头牛时，古茗茶饮表示，看重该公司上游供应链的布局，将
来有更多合作的空间。此举主要为了继续强化供应链，以更好地把控产品品质。

据了解，在古茗茶饮部分门店，会在醒目位置摆放“认养一头牛”，将这一新品牌
作为原料背书摆放在吧台上展示。

更进一步，双方也似乎在频频提及研发上的合作。古茗研发相关负责人曾对媒体表
示：“‘认养一头牛’的产品，生乳选择标准严于欧盟的收乳标准，且能做到0添
加，无复原乳、添加剂或香料，生乳成分也没有进行工艺化调整，更接近牛奶本身
的味道。”

然而招股书却透露出双方合作的现实——高调营销“战略投资”的古茗，去年关联
交易仅300余万元，占认养一头牛总营收0.1％。

从古茗的角度来看，该数额也不到其在其他供应商采购的1/20。田野股份2021年
财报显示，古茗成为其第三大客户，采购金额约1775万元，占当年采购总额的5.87
％。

值得一提的是，参与增资的古茗，最开始的持股公司为浙江古茗。2021年12月，
浙江古茗将股份转让给了新设立的香港公司，借此公司实现对外投资。
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有观点认为，古茗的连番举动或透露初后者赴港IPO的信号。

2021年8月，也就是增资有传言称古茗或最快于2022年赴港IPO，筹资规模约在3
亿至5亿美元，约合人民币20-33亿元。该消息之后很快被古茗否认，表示内部没有
这个消息，也没有收到有上市计划。

而在“辟谣”3个月后，古茗便成立了香港公司，并迅速开启资本运作。

先是在成立第2个月，以获得股权转让的形式，持有拟上市公司认养一头牛2.46％
的股份；又在今年5月，用古茗香港持股浙江古茗科技有限公司12.3％。

截至发稿，对于外界重提的2022年上市传闻，古茗方面暂无回应。

细数认养一头牛和古茗奶茶的融资历程，美团龙珠的身影重复出现。

2020年7月和2021年1月，古茗曾先后获得过两轮融资，天使轮包括红杉中国、美
团龙珠、寇图资本、冲盈资本等机构；A轮则来自Coatue Management。

若古茗也得以港股上市，美团龙珠有望一年收获两家百亿IPO。

认养故事谁买单？

认养一头牛的故事，集中在“认养”二字。

就“认养”模式而言，其联合创始人孙仕军曾在2020年5月详细介绍过认养模式。

其中，最基础的是“云认养”，用户通过认证之后，可以在小程序上进行云养牛，
并通过挤奶互动，观看牧场的实时直播等。

除了云认养外，用户还可通过购买相应的季卡、或半年卡、年卡来获得认养权，并
获得定期送货上门的会员定制专享服务。

不过，若想真正达到“认养一头牛”，用户需进一步充值，到达指定档位才可以“
实名认养”。据悉，最高级的会员可以给自己的奶牛取名字，并定期收到奶牛的生
长数据等。

用户为认养概念买单背后，大多有着同样的理解——认养奶牛的产出“专属”于自
己。
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但事实并非如此。

招股书中，公司表示，目前已在河北、 黑龙江等地相继建立了7座现代化奶牛牧场
，其中5座为自有牧场，2座联合运营牧场，奶牛存栏数超6万头。作为“奶源补充
”，公司还与澳亚牧业等行业内知名生牛乳供应商开展采购合作。

招股说明书还显示，认养一头牛冲击IPO共计划募资18.5亿元，其中9.77亿元投向
海勃日戈镇的智慧牧场项目，5.2亿元用于品牌营销推广。

尽管牧场二字随处可见，可实际到了乳品生产阶段，认养一头牛推出的产品却大多
依赖代工。

然而认养一头牛的财报却显示，光明乳业、君乐宝乳业、贝因美乳业等企业均在认
养一头牛2021年前五大外协厂商名单中。

进一步追溯，还可发现：2019年，认养一头牛全部的纯牛奶和酸奶都由外协生产，
自有奶源基本为0。2020年起，认养一头牛才拥有了8813吨自有产能，但仍有90
％以上的纯牛奶和95％以上的酸奶都由外协生产。

本文源自环球老虎财经app
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