
东吴证券研究所
请务必阅读正文之后的免责声明部分

金固股份（002488）调研报告
证券研究报告·公司研究·计算机行业

特维轮快速推进，汽车后市场绝对龙头
投资评级：推荐

事件：5月 7日我们调研了金固股份，与公司管理层就投资者关
心的问题进行了沟通和交流。

投资要点
特维轮业务小 B端快速推进，预计年底网点数量破万，年销售

额破 10亿将是大概率事件：特维轮业务小 B端快推进，目前公司特
维轮业务的网点数量已经达到 2000个，预计 6月份将达到 6000个，
年底突破一万个。目前公司在全国的 7个仓储中心已经建设完成，
在库存备货完成后，特维轮业务将出现爆发式的增长。除了轮胎销
售外，机油业务也即将上线，我们预计特维轮平台全年实现十亿元

的销售额将是大概率事件。
两大优势奠定特维轮成功基础：特维轮的优势主要集中于以下

两点 1、资金优势：汽车后市场互联网化需要投入大量资金，公司今
年在特维轮上的投资将达到 5亿元，除了提供信用背书，未来不排
除公司通过再融资继续加大对特维轮的资金支持力度；另一方面，

目前特维轮的主要竞争对手如途虎养车等互联网公司还未上市，我

们认为借助上市公司平台，特维轮的发展在资金的体量及成本上相
比竞争对手具备绝对优势。2、成本优势：金固股份在汽车零配件耕
耘多年，在轮胎价格以及帐期上享有相当的优惠。据测算，公司轮
胎从一级经销商直接拿货的价格相比其他竞争对手存在约 2-3个百
分点的价格优势，考虑到轮胎销售市场的价格敏感度较高，这将显
著增强公司的竞争力。综上，我们认为综合考虑公司的资金优势和
成本优势，特维轮业务将成长为汽车后市场的龙头企业。

上海语镜发展迅速，未来将成为特维轮业务的流量入口：目前
语镜的装车辆达 6万台，预计 2015年装车辆将达 20-30万台的规模，
未来有望突破百万。随着语境用户规模的不断提升，加上公司的股

东背景，其未来将成为公司特维轮业务良好的流量入口。
成立金固磁系汽车后服务产业基金，深入布局汽车后市场：公

司前期设立金固磁系汽车后服务产业基金，布局二手车、汽车租赁，

汽车金融保险等业务，未来这些业务都有望对接特维轮平台，大幅
提升特维轮平台的变现能力。

看好公司汽车后市场业务的前景，给予“推荐”的投资评级：
我们坚定看好公司汽车后市场业务的发展战略，我们认为公司是汽

车后市场标的中确定性最高、未来成长空间最大的品种，给予“推
荐”的投资评级。

风险提示：特维轮推广不及预期；行业竞争加剧
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股价走势

市场数据

收盘价（元） 72.99
一年最低价/最高价 10.52/76.82
市净率 9.38
流通 A股市值（百万元） 9,491.6

基础数据

每股净资产（元） 7.78
资产负债率（%） 53.90
总股本（百万股） 203.39
流通 A股（百万股） 130.04
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看好： 预期未来 6个月内，行业指数相对强于大盘 5%以上；
中性： 预期未来 6个月内，行业指数相对大盘-5%~5%；
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公司投资评级：

强烈推荐：预期未来 6个月内强于大盘指数 20%以上；
推 荐：预期未来 6个月内强于大盘指数 10%以上；
谨慎推荐：预期未来 6个月内强于大盘指数 5%以上；
观 望：预期未来 6个月内相对大盘指数 -10%~10%；
卖 出：预期未来 6个月内弱于大盘指数 10%以上。

东吴证券研究所

苏州工业园区星阳街 5号
邮政编码：215021

传真：（0512）62938527
公司网址： http://www.dwzq.com.cn


