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华府汽车

“人造”的固态电池撑的起蔚来汽车千亿美金市值吗？
1 月 11 日，蔚来股价再创新高，报收

69.99美元，上涨 6.42%，期间市值曾一度突
破千亿美元，超越比亚迪，跃居全球车企第
三名，仅次于特斯拉、丰田。

正值风口的新能源汽车在过去一年被
资本疯狂追捧，作为国内的代表选手蔚来汽
车股价接连创下新高。不过，这次股价驱动
主要是因为李斌宣布蔚来正在研发的
150kwh固态电池，预计将于 2022年第四季
度正式推出，能量密度达到360Wh/kg。

对于新能源汽车来说，续航始终是公司
无法忽视的问题，每一次电池技术的更迭都
会影响到这个产业链，尤其是处于技术弱势
的企业。受此影响，A股的锂电池概念股纷
纷下跌。不过，随即蔚来的“固态电池”就遭
业内专家泼冷水，称固态电池不会这么快商
用。不过，颇为巧合的是，刚宣布固态电池
利好消息的蔚来，趁热发布了融资计划。1
月13日，蔚来发布公告称，拟发行13亿美元
可转换优先债权。

从濒临退市到现在股价创新高，蔚来汽
车绝地反击只用了一年时间，都说马斯克是
营销家，现在看来，李斌也深谙其道。而每
次股价大涨后，蔚来都要进行一轮融资，是
真缺钱还是在“收割”？

真假“固态电池”
新能源汽车的圈子里没有人不知道，固

态电池相较于液态电池的优越性。按照李
斌的说法，在新电池包的加持下，老款 ES8
续航可提升至730km，新款ES8能到850km，
ES6(配置|询价)和EC6超过900km，而蔚来首
款中大型纯电动轿车 ET7 则有望突破
1000km续驶里程。

1000km里程+换电，甚至可以跑赢燃油
车。因此，固态电池的商用对新能源汽车将
是里程碑的意义，与此同时，也预示着锂电
池末路的来临。消息发布后的第一个交易
日，A股的天赐材料、恩捷股份、雅化集团、中
材科技、璞泰来等锂电池热门概念股纷纷跌
停。

不过，1月 12日，国联汽车动力电池研
究院董事长熊柏青在采访中表示，固态电池
不会这么快商用，现在甚至做个演示都还很
困难，10年内完全攻克全固态电池难度挺
大，反正至少这5年没戏。

同时，蔚来汽车电池系统助理副总裁曾

士哲表示，虽然蔚来表述为固态电池，但该
电池实际上为半固态电池，仍需使用电解
液、隔膜。这是全固态电池到来前的一个过
渡方案，也就是电池将会同时使用固态电解
质和电解液，但二者的混合比例及安全性，
目前国际上尚无定论。李斌也表示，全固态
电池的量产还是很远的事情，原因是目前固
态电池的市场需求很低。

“造势”后，已准备就绪的融资
不得不说，李斌的这波营销很到位，股

价又创新高，市值一度突破千亿美元。
李斌趁热打铁，1月 13日，蔚来发布公

告称，拟发行13亿美元可转换优先债券。其
中，包括 2026年到期的 6.5亿美元可转换高
级债券，及 2027年到期的 6.5亿美元可转换
高级债券。此外，蔚来汽车还授予债券的初
始购买者30天的选择权，以额外购买1亿美
元的 2026年到期债券和 1亿美元的 2027年
到期债券。如果加上额外购买额度，合计融
资15亿美元。

蔚来 2020 年三季度财报显示，截至
2020年9月30日，蔚来的货币资金为193.28
亿元。不可否认，新能源汽车“烧钱”，200亿
资金算不上充足，但也可以说阶段并不缺
钱。“固态电池”发布后，蔚来又融资 100亿
元，不免有些资本运作前“造势”的嫌疑。

值得注意的是，蔚来公告中显示，此次
发行的这些债券将是蔚来汽车的高级无担
保债券。且2026年到期债券将不会计息，本
金也不会增加。2027年到期债券的利率为
年息0.50%。

一般来说，可转债满足一定条件下可以
转换成该公司的股票，优质标的债券利率都
会很低，但一般在1%左右，即使利率低于这
一利率，也会遵循时间越长，利率越大。而
蔚来的这两种债券，一个是无息，一个只有
固定利率0.5%。也就是说，投资者是不可能
通过持债在5-6年后获得收益。

而投资人如果选择债转股，2026年到期
债券的初步兑换率为每 1000美元本金兑换
10.7458股美国存托股（ADS），相当于初始兑
换价格约为每股ADS 93.06美元；2027年到
期债券的初步兑换率为每 1000美元本金兑
换 10.7458股美国存托股（ADS），相当于初
始兑换价格约为每股ADS 93.06美元；两种
债券较蔚来汽车 2021年 1月 12日每股ADS

62.04美元的收盘价都溢价约50.0%。
也就是说，投资者选择转换债券时，蔚

来股价上涨超过目前股价的 50%才能赚到
钱，即市值再增加约475亿美元。

自蔚来获得合肥市政府的支持，稳住资
金链以后，蔚来在过去一年已多次进行融
资，最近的一次融资是一个月前，在吃了一
波新能源汽车的政策红利，实现暴涨后，蔚
来增发6000万美国存托凭证（ADS），融资金
额约26.5亿美元。

企查查数据显示，从融资次数和融资总
额来看，近十年，蔚来汽车以 13起融资事件
位列第一，融资总额以 327.8亿元居于第一
位。

估值“泡沫”
2021年 1月 3日，蔚来汽车发布 2020年

的交付数据显示，蔚来全年累计交付约 4.4
万台，其中12月交付量首破7000辆，达7007
辆，连续 9个月实现同比翻番。在具体车型
方面，蔚来 ES8(配置 |询价)在 12月交付了
2009辆，蔚来ES6交付 2493辆，蔚来EC6(配
置|询价)则交付了2505辆。

而蔚来对标的特斯拉，2020年全年累计
交付 49.955万辆汽车，同比明显增加。其
中，2020年第四季度，特斯拉交付了 18.057
万辆汽车，超过了该公司在2020年第三季度
创下的13.93万辆的历史最高水平。

其中，Model 3 和 Model Y 的交付量为
161650 辆，Model S 和 Model X 的交付量为
18920辆，销量大涨主要归功于Model 3和

Model Y的降价。
在1月10日媒体沟通会中，李斌被问及

特斯拉降价问题时表示，特斯拉一直是按成
本定价的逻辑，成本下降价格就下降。

而面对特斯拉的降价竞争，蔚来不仅没
有降价，新车反而更贵。1月 9日，蔚来在
NIO DAY发布的ET7起售价已在50万以上，
比宝马 5系 25Li豪华套装、奔驰E260L轿车
还要多出近10万。

李斌表示，我们针对不同的消费群体，
我们聚焦的就是宝马、奔驰、奥迪这些主流
高端市场，你不能让五星级酒店都按照连锁
经济酒店去思考问题。

2018年蔚来上市时，招股书中提及特斯
拉13次，强调自身价格优势，对比售价时称，
蔚来ES8售价44.8万元，特斯拉Model X 75D
售价为96.4万元。时至今日，特斯拉成为了
李斌口中的“连锁经济酒店”。

按照合肥市政府对外披露的数据，蔚来
汽车预计 2020 年营收达到 148 亿元（约
22.87亿美元），如果采用市销率的估值方
法，蔚来目前的市销率为42.46倍。

特斯拉2020年全年营收还未公布，用前
三季度的营收计算得出的市销率为38.5倍，
在第四季度交付量远超第三季度，第四季度
的营收等于第三季度的营收的基础上，得出
市销率只有27倍，远低于蔚来的估值。

从去年开始，特斯拉因股价暴涨被称为
“人类历史上最大的泡沫”，对比下来，蔚来
的泡沫或更大。
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1月 13日，富士康科技集团（以下简称
“富士康”）与浙江吉利控股集团有限公司
（以下简称“吉利控股”）共同签署合作协议，
双方将成立合资公司，为全球汽车及出行企
业提供代工生产及定制顾问服务。

据媒体透露，除吉利控股董事长李书福
外，原本只是居中牵线的富士康创办人郭台
铭也出席了此次签约，可见后者对该合资公
司以及未来业务发展的重视。

目前，富士康在汽车业务上动作不断。
1月15日，前蔚来执行副总裁郑显聪被曝加
盟富士康，并被任命为电动汽车平台首席执
行官。

同日，富士康相关人士向时代周报记者
确认了上述人事信息。此外，记者还就造车
业务是否成为富士康的主要战略等问题采
访上述人士，对方表示，3+3是富士康的长期
发展策略，包括“电动车、数字健康、机器人”
三大新兴产业以及“人工智能、半导体、新世
代移动通信”三项新技术领域。

不过，在苹果、百度等相继宣布造车之
后，原本就拥挤的赛道竞争更为激烈，在造

车业务上较传统车企没有相关经验的科技
公司，又能有多少胜算？

1月 15日，有业内人士告诉记者，智能
汽车时代，科技公司以自己供应技术方案和
智能驾驶生态系统原型等方式切入，但后续
产品化方面工作量还很大，这也是科技公司
能够进入，但成功就存在不确定性的分水
岭。

入局汽车业早有迹象
事实上，富士康除了此次和吉利控股的

重磅牵手以外，此前与拜腾的项目合作也引
发了极大关注。

1月4日，拜腾汽车与富士康、南京经济
技术开发区签署战略合作框架协议，表示将
合力推进拜腾新能源整车产品量产，这也被
外界认为是富士康对拜腾的纾困之举。

去年 6月，拜腾汽车宣布，中国区所有
公司将自 7月起，开始为期六个月的停工停
产，以推进公司战略重组，此后虽然有拜腾
将重启的传闻，但公司发展仍未有实质进
展。

到了今年 1月，富士康就被传将向拜腾

注资2亿美元，并推进其首款M-Byte车型量
产，虽然双方具体合作事项并未披露，但 1
月 4日双方协议的签署，也进一步说明了富
士康在汽车产业的布局正在逐渐深入。

而在更早的 2010年，富士康就承接了
特斯拉连接器、触摸屏等零部件的代工业
务；同一年，富士康还曾与和谐汽车等组建
电动汽车企业和谐富腾，不过由于战略方向
不一等原因，富士康最终退出了该公司；到
了 2013年，富士康还为奔驰、宝马等知名汽
车品牌提供汽车电子设备等。

和上述涉猎汽车产业不同，在特斯拉、
蔚来等新势力车企颠覆现有汽车产业格局
的情况下，新的行业机遇期来临，富士康和
众多科技巨头面对着万亿智能电动汽车市
场，也开始瞄准时机全力出击。

多位业内分析人士对记者表示，随着智
能电动车时代来临，作为一家在 ICT产业拥
有智能制造优势的巨头来说，富士康想要分
一杯羹实属正常。

“智能汽车产业市场量巨大、产业链超
长，只要是有一定基础和眼光的企业都会进
入，富士康本身就是高科技代工为主的公
司，绝不会缺席。”1月15日，自动驾驶专家、
武汉理工大学副教授杨胜兵告诉时代周报
记者。

此前，富士康科技集团董事长刘扬伟就
表示，公司希望在 2025-2027年间占据电动
车市场10%的份额，并已与多家汽车制造商
就未来的合作进行了谈判。

志在代工？
值得注意的是，在与吉利控股的合作

中，富士康表示，将为全球汽车及出行企业
提供代工生产及定制顾问服务。

在涉及的具体领域上，包括但不限于汽
车整车或零部件、智能控制系统、汽车生态
系统和电动车全产业链全流程等。此外，对
于合资公司未来的分工模式，富士康相关人
士告诉时代周报记者，公司将导入 ICT（信息
与通信技术）分工模式，帮助客户企业超越

现有汽车产业模式。
从目前公开的相关信息看，富士康入局

汽车业或志在代工，相比各大车企对于整车
制造的意图并不明显。

对于富士康在汽车业代工的前景，1月
15日，全国乘联会秘书长崔东树告诉时代周
报记者，富士康本身在智能制造领域拥有一
定优势，此前虽并未深度涉及汽车制造，但
此次牵手吉利控股代工，可以将自己累积的
科技优势等转化在这个领域。

事实上，不造整车，仅作为智能汽车解
决方案或技术供应商本就是分散风险的方
法之一。其次，如何选择自己的优势切入汽
车这个超长产业链中，更加考验决策者的定
力。

正如华为意欲通过其全栈智能汽车解
决方案，对标计算机领域的“Intel Inside”，打
造汽车界“Huawei Inside”，而富士康同样希
望能够成为电动汽车界的Android。

杨胜兵也向时代周报记者表示，富士康
可能不会真造车，即使造车失败也要力争成
为造车的关键部件代工主力，毕竟富士康高
科技代工是有口碑和实力的，通过这种方式
进来是必要的。

目前，富士康的造车事业已开始迈入深
水区。在去年 10月，富士康与裕隆共同发
布了“MIH EV开放平台”，并表示将在 2024
年推出固态电池。同时，该平台的软件、硬
件还将对其他汽车公司开放。

富士康方面则告诉记者，作为实现MIH
开放平台第一步，首款EV Kit预计于今年 1
月正式对外公布硬件规格及软件接口。根
据最新进展，EV Kit工具平台提供的软件沟
通接口以及硬件系统架构，包括纯电动车平
台全速域线控、开放的通信协议及CAN架构
等将在4月底开始交货。

虽然富士康正加紧在上述智能汽车细
分领域的攻势，但在华为、苹果、百度等科技
公司的共同追击下，富士康能否突围，仍有
待时间检验。


