
 

                                                       

 

 
 

  

 金固股份

阿凡达车轮放量在即，打开第二成长曲线  
 

 

  

  
  

    
  

 

  

  

  

  

  
 
  

 

 

   

    

    

    
  

  

 

 

  

 

 
  

 

  

  

  

  

  
  

 
 国内钢轮龙头，剥离非主业亏损业务实现盈利修复。公司 1996年起家于

钢制车轮业务，并成长为国内龙头，是国内少数直接进入 OEM 市场并获得
戴姆勒、通用等全球平台定点的企业，于全球范围内拥有 7 个车轮生产基
地，产能达 1300万只。近年来公司陆续剥离汽车后市场、光伏等非主业亏
损业务，聚焦车轮主业，并积极整合上游产业链资源，通过集团化采购提
升采购话语权、降低成本，带动公司盈利能力逐渐修复。 

 阿凡达兼具钢轮成本与铝轮性能之优势，实现降本增益。车轮销量与汽
车销量及保有量直接相关，需求端稳健增长，2023 年全球车轮需求量约
5.35 亿只，国内车轮需求约 1.55 亿只。随轻量化需求提升，近年来以铝
轮为代表的高强度、轻量化车轮在乘用车领域替代钢轮成为主流，但商用
车基于承载要求仍以钢轮为主。公司自研的阿凡达车轮兼具钢轮及铝轮优
点：1）对比钢轮，阿凡达成本更低、减重 30%、精度翻倍、强度提升 2倍、
每百公里带来 2.5%-5.3%燃油节省、减少 15%轮胎磨损，从而带来 8%的经
济效益提升。2）对比铝轮，阿凡达可带来 41.5%成本下降、5-6 倍强度提
升、5/6 的碳排量减少，我们预计未来阿凡达车轮有望持续在乘用车领域
替代铝轮、在商用车领域替代钢轮。 

 阿凡达产能快速释放，盈利能力较传统业务数倍提升。截止 2023 年 7
月，阿凡达产能达 500万只/年，公司将依托主机厂加快布局阿凡达生产基
地，以解决产能缺口问题，预计 2024/2025 年产能达 1200/2000万只/年。
需求端阿凡达车轮放量在即，目前已供货给国内几大头部重卡主机厂，乘
用车领域获得了比亚迪、奇瑞、零跑、长安、通用等定点项目。后续随阿
凡达车轮客户持续开拓、产能逐步落地，预计 2024/2025 年阿凡达营收有
望达 11.55/24.00 亿元。随产能利用率提升，阿凡达盈利能力有望逐步兑
现，商用车轮及乘用车轮毛利率预计达到 30%和 35%，净利率达到 10%/15%，
显著高于传统钢轮产品。 

 

 

 
     

[Table_Finance1]            

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

 
 



公司深度分析/金固股份  

本报告版权属于安信证券股份有限公司，各项声明请参见报告尾页。                                                      2 

 内容目录 
1. 金固股份：聚焦车轮主业，打造细分领域领军者 ................................. 4 

1.1. 国内汽车钢轮龙头，阿凡达车轮引领突破 ................................. 4 

1.2. 股权结构清晰，管理团队稳定 ........................................... 6 

1.3. 剥离边缘业务轻装上阵，聚焦阿凡达车轮长期有望高增...................... 7 

2. 轮毂市场需求稳健，轻量化&高性能轮毂发展前景广阔 ............................ 8 

2.1. 轮毂类型由车型定位及成本共同决定 ..................................... 9 

2.2. 整体需求保持稳定，轻量化轮毂份额持续提升 ............................ 11 

2.3. 未来轮毂将持续向轻量化、高性能、个性化发展 .......................... 13 

2.3.1. 汽车减重趋势带动轻量化车轮需求快速提升 ......................... 13 

2.3.2. 乘用车高端化打开高性能轮毂需求空间 ............................. 15 

2.3.3. 个性化需求对轮毂造型提出更高的要求 ............................. 16 

3. 钢轮龙头聚焦主业，阿凡达开启第二成长曲线 .................................. 16 

3.1. 全球首创新型钢轮“阿凡达”优势显著 ..................................... 16 

3.1.1. 阿凡达兼具钢铝两者优势：更轻、更强、更低、更美 ................. 17 

3.2. 阿凡达有望替换部分商用车钢轮，抢占乘用车铝轮市场..................... 19 

3.2.1. 轻量化优势替代部分商用车传统钢轮 ............................... 19 

3.2.2. 同等重量下成本更低，抢占乘用车铝轮市场 ......................... 20 

3.3. 阿凡达轮毂陆续斩获客户定点 .......................................... 21 

3.4. 阿凡达产能布局加速，打造新的盈利增长点 .............................. 21 

3.4.1. 生产基地加速布局，弥补产能缺口 ................................. 21 

3.4.2. 盈利能力预计随生产规模逐步兑现 ................................. 21 

3.5. 传统业务竞争力强，处于行业领先地位 .................................. 23 

3.5.1. 品牌名声响亮，传统业务收入有保障 ............................... 23 

3.5.2. 产业链整合能力强于同行 ......................................... 24 

3.5.3. 研发人员经验丰富，为产品迭代打下基础 ........................... 25 

 

 

 

 

 

 图表目录 
图 1. 公司产品构成 ............................................................ 4 

图 2. 公司发展历史 ............................................................ 5 

图 3. 公司产品全球销售 ........................................................ 5 

图 4. 公司股权结构图（截止 2023年第一季度末） ................................. 6 

图 5. 公司收入结构（百万元） .................................................. 7 

图 6. 公司归母净利润及 yoy(百万元) ............................................. 7 

图 7. 公司产收入结构分区域（百万元） .......................................... 7 

图 8. 国内热轧板卷市场价（元/吨） ............................................. 8 

图 9. 公司毛利率、归母净利率 .................................................. 8 

图 10. 公司近十年研发费用（单位：亿元）及营收占比 ............................. 8 

图 11. 轮毂位置示意图 ......................................................... 9 

图 12. 轮毂结构图 ............................................................. 9 

仅供内部参考，请勿外传



以上内容仅为本文档的试下载部分，为可阅读页数的一半内容。如

要下载或阅读全文，请访问：https://d.book118.com/83811610604

4007002

https://d.book118.com/838116106044007002
https://d.book118.com/838116106044007002

