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          桦恺佑信息咨询      

桦恺佑信息咨询工作室官方账号 

 

粉丝 57 获赞 1 

关注  

Lee 收到了一条好消息，" 年终奖到账了。"作为一家 VC 机构的投资总监，Lee 带着一丝久违的轻松："
数额 ⋯⋯ 大概追平了两年前吧。" 他顿了顿，" 你知道，前两年基本没有。"2023 年，Lee
主导投出的三个明星项目两个濒临破产，机构全年颗粒无收，年终奖自然成了泡影；2024
年，情况略有缓和，但奖金也仅象征性地发了张千元购物卡，聊胜于无。转折发生在刚过去的 2025
年，Lee 早期押注的一家 AI 边缘计算公司，乘着智能硬件与行业数字化的东风，业绩狂飙，不仅顺利
完成新一轮融资，也进入了券商辅导期，上市曙光初现。正是这样一个 " 活过来 "
的项目，盘活了他整个 portfolio，也让他时隔两年，再次触摸到了那份属于投资人的、沉甸甸的 "
确定性 " 回报。不能不说，过去一年是充满亮点的一年。宇树与 DeepSeek
出圈，影石成功上市，大疆稳坐龙头，多家 GPU 上市纷纷撬动千亿市值，商业航天起飞 ⋯⋯ 一批创业
公司借势而起，资本也随之密集涌入。这份行业的蓬勃生气，最终在岁尾时分，化为实打实的年终奖
，落进了口袋。坊间传闻，拓竹发放 9 个月年终奖，金额达到 45 万元，最高超 200
万元；大疆核心技术岗接近 30 万元；在公司狂撒 20
万元的影石，依然豪气；追觅宣布加码年终奖，直送十名核心骨干南极游，还额外奖励全体员工每人 1
克黄金 ⋯⋯ 当然，这份喜悦也传递给了那些精准投中的 VC 机构。" 一时间，有种往日重现的感觉。"
一位投资人感慨。曾几何时，动辄十多个月薪资的年终奖，是外界对 PE/VC 行业 " 金领 "
标签的想象源泉。然而周期的巨轮碾过，盛宴散场，那份夸张的奖酬也大多随之缩水或尘封。但 2025
年，一批押注精准的机构，终于迎来了属于自己的丰收季。VC
投资人们，也终于能从容地掸去身上的尘灰，在账户上看见一笔久违的数字。"2025 年，投一个成一个
"2025 年，对 VC 合伙人 Ying 来说体感强烈。他的机构在 2024 年经历了难熬的 " 荒年 "，"
看了一整年，一个项目没出手，团队里走的走，散的散，多少有些低气压。" 然而时间步入 2025
年，形势发生了逆转，" 投一个成一个。"他列举了两个例子。一个 2025 年初才敲定的 AI
应用项目，此刻已在紧锣密鼓筹备
IPO，账面浮盈是当初投入的五六倍。还有一家专注认知智能的企业，估值在一年内完成了从 4 亿元到
80 亿元的 " 撑杆跳 "。另一位 VC 合伙人 Wang
也有同感。他用更简洁的语句概括了他们的芯片赛道战绩：" 几乎是 100% 中奖。"
此外，还跑出了一个超回报项目，" 总体比预期好很多 "。数据显示，2025 年全年，由 VC/PE
机构支持并在境内外成功上市的中国企业数量达 164 家，背后所涉及的投资机构超过 900
家。这其中，既有收获超过 10 个 IPO
项目的顶级机构，也有凭借一两个明星项目便斩获传奇回报的幸运儿。如果加上所有中企 IPO（包括非
VC/PE 背景），仅 A 股市场全年新增上市公司就达到 116 家，资本市场为一级市场提供退出通道的意
愿和力度，由此可见一斑。数字背后，也代表着投资人滚烫的账面回报。比如，我的同事之前也写过
，国产 GPU 巨头摩尔线程上市首日暴涨 425%，市值突破 2800 亿元，让早期一笔仅 190
万元的天使投资，账面价值飙升至近 119 亿元，创造了超过 6200
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倍的回报神话；与其相隔仅十余日登陆科创板的沐曦股份，开盘暴涨近
569%，也为背后的红杉中国、经纬创投等机构带来了数十亿乃至上百亿元的丰厚账面回报。"2026
年的投资，也会是红红火火的一年。"Ying 判断，支撑他背后的逻辑是："
一二级市场联动，我们账上赚了钱，LP
看到真金白银的回报，自然更有信心和意愿做新一轮的资产配置。信心，有时候比黄金还流动得快。""
我当前的感受是，LP 的钱明显变多了。"Wang 说，尤其是高净值客户，" 聊完可能立马就能打款
"。感受明显的还有 Jack。作为 IR 负责人，临近春节，Jack 刚完成一个大单。"
今年体感比去年强很多。" 他对比道，" 以往跟 LP
沟通，往往是问得多，真到决策时就没了回音。今年反过来了，很多 LP
主动找上门，问我们手头有没有某几个热门赛道的份额。"尤其是商业航天的 IPO
份额，除了各大风投在抢，直接带着公章现场打款，也有个人 LP 主动找到 Jack，问："
它有可能会成为下一个 XX（知名项目）吗？"那只 " 看得见的手 " 与价值重估这波 " 富贵 "
来得如此迅猛、如此广泛，以至于许多身在其中的人都感到一丝 " 不真实 "。"
说实话，这波收获比我们预想得更快，也更大。"Wang 坦言。Wang 以自己投资的芯片项目为例复盘：
当初投资时，团队以寒武纪的历史市值作为估值锚点，来推算未来的退出空间和当下可接受的入股价
格。" 但我们保守了。"
如今，沐曦、摩尔等一批后起之秀站上千亿市值，表现之强劲，已非昔日标杆所能简单框定。这 " 富贵
" 不仅超乎预期，其降临的方式还给 Wang 带来了冲击感。他分享了两则故事。故事一，关乎一家曾受
争议的机构。前两年，它接下某区政府的引导基金，按照要求，将大量资金投向了当时尚显冷清的低
空经济与航空航天领域。行业里不乏冷眼与嘲讽，视其为 " 接盘侠 "，专投 " 市场上的烂项目 "。谁曾想
，风云突变，政策东风吹起，这些曾被低估的硬科技项目瞬间变成炙手可热的稀缺资产，个个卡在产
业链关键节点。如今，该机构合伙人终于可以扬眉吐气，连当初拍板出资的区委书记也因前瞻布局而
政绩斐然，笑谈：" 你看，我们区现在从螺丝钉到火箭发动机都有布局，马上就能攒出一颗卫星打上天
了。"故事二，则关于另一家管理着百亿规模政府引导基金的机构。当时的投资条款颇为严格，必须从
一份政府提供的 " 白名单 " 中选择项目，且重点偏向高端装备与航空航天。名单上的企业，大多是在纯
市场化融资中举步维艰、甚至 " 半死不活 " 的状态。该机构的合伙人当初内心不乏无奈，私下想法是："
这基金就当不赚 Carry 了，保住管理费，完成任务就行。" 于是，在某种 " 半推半就 " 中，他们向这些项
目押注了数亿元资金。命运的转折来了。如今，这些当年无人问津的公司，纷纷成为科创板闪亮的储
备项目，估值动辄数百亿、上千亿元。当初以 10
倍甚至更低市盈率投入的几亿元，如今潜在回报惊人。"
弄不好，这个当初最不被看好的基金，反而会成为我们 Carry 赚得最多的一只。"
该合伙人如今回想，唯有唏嘘。Ying 也讲述了一个类似案例：一家商业航天公司，从 2024 年到 2025 年
10 月，创始人踏破铁鞋，磨破了嘴皮，依然融不到一分钱。老板抵押了房产，甚至一度借过高利贷维
持公司运转，濒临绝境。" 到了 11 月，突然就像变魔术一样，大合同签了，预付款打了，公司一下子
又活过来了。"这一切的转折点，是国家层面关于鼓励商业航天发展的重磅政策文件出台了。"
国家政策一鼓励，钱就哗啦啦地往那个赛道涌。"Ying 感慨道，市场决策者这只强大而清晰的 " 手
"，在主导着这场超出许多市场派 VC 预料的 " 富贵 "。在复盘中，Wang
也有了更深的思考：这轮收获期，对人民币基金固有的估值体系与价值判断其实产生了不小的冲击。"
我们开始反思，到底什么样的项目才算真正‘有价值’？"过去，市场化 VC 更看重清晰的商业模式、
可验证的营收增长、迅猛的用户数据这些实打实的东西。而现在，他们不得不重新审视 " 国家战略 "
这个词所蕴含的，磅礴而确定的市场价值。Wang
认为，当前的投资逻辑和以往不同，实际并行着两条线：一条是市场自发选择、优胜劣汰的 " 明线
"；另一条，则是顺应大国崛起脉络、嵌入国家现代化产业体系布局的 " 暗线
"。前者贴近产业，考验行业洞察；后者要往大处着眼，需要挑出主线。"
大部分投资人，恐怕早已连夜研究十五五规划了。"Wang
笑了笑，新财富的盛宴或许才刚开席，但懂得抬头看 " 天气 "
的人，才能决定自己下一副刀叉，该伸向哪里采撷果实。 
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WhatsApp网页版全新升级，极速登录，随时自由沟通无障碍        
  。         
随着互联网技术的飞速发展，手机已经成为我们生活中不可或缺的
一部分。而作为全球最受欢迎的即时通讯工具之一，WhatsApp在用
户群体中拥有极高的占有率。为了满足广大用户的需求，WhatsApp
网页版进行了全新升级，实现了极速登录，让用户随时自由沟通无
障碍。 一、极速登录，轻松享受WhatsApp网页版 在此次升级中，W
hatsApp网页版重点优化了登录流程，实现了极速登录。用户只需在
电脑端打开网页版WhatsApp，输入手机号码并验证，即可快速登录
。相较于以往繁琐的登录步骤，此次升级让用户在享受WhatsApp服
务的同时，节省了大量时间。 二、随时自由沟通，打破地域限制 Wh
atsApp网页版的极速登录，让用户在电脑端也能随时随地与好友保持
联系。无论是在办公室、家中还是外出途中，只要打开电脑，即可
轻松登录WhatsApp，与全球各地的亲朋好友进行文字、语音、视频
等多种形式的沟通。 此外，WhatsApp网页版还支持多设备登录，用
户可以在电脑、手机等不同设备上登录同一账号，实现无缝切换。
这样一来，无论用户身处何地，都能保持与好友的紧密联系，打破
地域限制，畅享自由沟通。 三、隐私保护，确保用户信息安全 在此
次升级中，WhatsApp网页版对用户隐私保护也进行了加强。登录过
程中，用户需要通过手机验证码进行身份验证，确保账号安全。同
时，WhatsApp网页版对用户聊天记录进行加密处理，防止信息泄露
，保障用户信息安全。 四、功能丰富，满足多样化需求 WhatsApp网
页版在保持原有功能的基础上，还新增了多项实用功能，满足用户
多样化需求。例如，用户可以查看聊天记录、发送文件、图片、视
频等，还可以设置聊天背景、字体大小等个性化设置，让沟通更加
便捷、舒适。 五、结语 WhatsApp网页版全新升级，实现了极速登录
，让用户随时自由沟通无障碍。此次升级不仅提升了用户体验，还
进一步巩固了WhatsApp在即时通讯领域的地位。相信在未来的发展
中，WhatsApp网页版将继续优化功能，为用户提供更加优质的服务
。让我们共同期待WhatsApp网页版带来更多惊喜，让沟通更加美好
！      
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