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[table_main] 公司点评 
中小盘&海外 

元征科技(2488.HK)/26-33 港币 

Golo 6 蓄势待发，三端布局打造平台 
 

主要观点 

1. 元征科技成立于 1992 年，是国内最早致力于汽车诊断、检测、养护产品

研发、生产和销售的企业，公司的诊断、检测和机械产品在全球市场均

拥有较高的占有率。 

2. 公司从 2013 年开始进行战略转型，加大了对车联网相关产品的研发。

2014 年 2 月，公司正式推出了首款车联网产品“golo”，由此切入车联网

市场。公司从维修厂、技师、车主三端进行战略布局，通过 golo 系列产

品全面布局车联网。 

3. 今年，公司发布了新一代智能硬件 golo 6，新产品更注重用户体验，融入

了语音交互、移动网络社区的互动交友等全新功能。公司基于 golo 打造

的车联网平台，必须依赖于终端产品的快速普及。今年，公司将通过和

百度、保险公司等的合作，以深圳市作为桥头堡，大力推广包括 golo 6、

golo 技师盒子在内的智能终端，然后在深圳成功推广的基础上，快速向

全国范围铺开。 

4. 盈利预测与投资建议。我们预计公司今年大力投入车联网项目将继续亏

损，明年随着用户规模的增加以及用户的逐步变现，有望盈亏平衡。目前

位置，建议买入元征科技（2488.HK）。我们认为，公司从维修厂、技师、

车主三端布局车联网，随着新一代智能车载产品 golo 6 的上市，以及公

司在线下推广方面的优势，有望成为车联网领域的平台型公司。给予公

司年内目标市值 80-100 亿港币，对应目标价 26-33港币。 

风险提示 

Golo 6 推广效果低于预期，持续投入增加公司亏损，OBD 产品受到前装市场

冲击。 
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建议和结论 

目前位置，建议买入元征科技（2488.HK）。我们认为，公司从维修厂、技师、车主三

端布局车联网，随着新一代智能车载产品 golo 6 的上市，以及公司在线下推广方面的优势，

有望成为车联网领域的平台型公司。 

关于业绩：我们预计公司今年大力投入车联网项目将继续亏损，明年随着用户规模的增

加以及用户的逐步变现，有望盈亏平衡。 

关于市值： 

 未来市值空间主要看公司用户规模，短期内（未来半年内）在深圳推广应该会比较

超预期，公司也会有持续的新动作，市值有快速上涨的动力。 

 长期来看，公司市值会受到两方面因素的影响，一是公司没有好的现金牛，未来 2

年不会有什么业绩，二是护城河并不特别高。如果公司用户推广规模持续超预期（比

如达到 100万量级的话），将能够削弱这两个不利因素。我个人判断公司今年实现

50-60 万辆可能性高，目前已经有 10 万的基础，深圳具有地理优势推广 20 万辆可

能性很大，其他城市推广 20-30 万辆。按此用户数量的增长趋势来看，市值是具有

1倍空间潜力的。 

 当前 50 亿港币（40亿元）市值比较安全（对比 A股，盛路通信最高市值 70亿元，

金固股份、隆基机械最高 120 亿元）。综合判断，我给予公司年内目标市值 80-100

亿港币，对应目标价 26-33港币。 

 

公司介绍 

元征科技成立于 1992 年，是国内最早致力于汽车诊断、检测、养护产品研发、生产和

销售的企业，公司的诊断、检测和机械产品在全球市场均拥有较高的占有率。 

公司营收主要来自于传统业务，年营收约为 7-8亿元，2010-2011年净利润约 1亿元。

2012 年之后，由于公司主动转型车联网，资金投入较大但短期无法盈利，从而拖累了公司

整体业绩。 

图表 1  公司近年收入及同比（百万元）  图表 2  公司近年净利润（百万元） 

 

 

 

资料来源：Wind、华创证券   
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研究逻辑 

1、公司以 Golo系列产品切入车联网，“维修厂、技师、车主”三端布局打造车联网平

台 

公司从 2013 年开始进行战略转型，加大了对车联网相关产品的研发。2014年 2月，公

司正式推出了首款车联网产品“golo”，由此切入车联网市场。 

公司从维修厂、技师、车主三端进行战略布局，通过 golo系列产品全面布局车联网。 

 维修厂：公司基于 20 多年汽车诊断研发经验，开发了一款应用于移动终端和互联

网的新型汽车故障诊断设备 X431，产品通过汽车诊断接头与各种移动智能终端的蓝

牙通讯，实现全车型、全系统的汽车故障诊断。同时，融合移动互联网的应用优势，

构建维修资料和案例库。 

 技师端：2014年 8 月，公司针对维修技师，推出了便携诊断式维修工具——“golo

技师”盒子。通过 golo 技师平台，可以让维修技师远程、实时了解汽车的故障状

况，提供最高效的维修建议。此外，车主也可以在非紧急情况下主动向技师平台了

解更多汽车的保养与维护。公司初期主要通过免费赠送的方式推广技师盒子，目前

已累计赠送了 11 万台。 

 车主端：公司基于车主的第一代 OBD（On-Board Diagnostic，车载诊断系统）产品

Golo 于 2014年初上市。通过 Golo 可以获取车辆的即时数据，从而为用户提供实时

远程诊断、车辆专业体检和维修指导、车辆报警等服务。同时，还可以嫁接车主生

活社区、地图定位、行车记录等其他服务。此后，又相继推出了升级产品 Golo 3、

Golo 4。今年 3月，公司发布了最新一代产品 Golo 6，加入了语音交互等功能，在

用户体验上又有新的提升。 

未来，随着汽车智能化的持续发展，针对前装市场的车厂车联网将成为趋势。OBD模式

是目前汽车后装市场车联网的重要模式。 

图表 3  三种车联网模式对比 

  车厂车联网 OBD车联网 车上移动互联网 

主要参与者 汽车厂商以及 IT供应商 创业公司 移动互联网巨头 

装车模式 前装 后装 无需设备 

核心竞争力 可实现对汽车的深度控制功能 
提取数据方便，低成本实现

车联网功能 

应用相对成熟，可为汽车用

户提供优质移动互联网服务 

竞争格局 
少数几家汽车 IT供应商，寡头垄断；

服务差，续费贵，产品价格高 

大量创业公司，竞争激烈;

缺乏差异化，产品价格低 

移动互联网巨头寡头垄断;

缺乏与汽车互动，产品免费 

面向客户 部分高端车型 全部车型 部分车型 

资料来源：华创证券 

目前市场上普通 OBD产品种类众多，普遍具有匹配车型少、读取数据少、用户粘性差的

特点，无差异化竞争优势。相比之下，公司的 OBD 产品主要具有三方面的竞争优势。 

 积累了几乎全部车型的私有协议：由于不同品牌、不同车型汽车的 ECU（电子控制

单元）千差万别，通过 OBD连接需要签订不同协议，这需要长时间的积累。公司拥

有 20 多年的汽车维修检测经验，几乎积累了全部车型的私有协议（覆盖率约 90%），

这是其他众多创业公司所不具备的。 
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 搭载了可以读取电控系统全部数据的自主芯片：公司的 Golo 产品搭载了自主研发

的芯片（拥有多项专利），通过芯片可以读取几乎全部车型所有电控系统涉及的数

据。而目前市场上的大部分 OBD 产品，基本只能读取发动机和尾气相关的数据。 

 和技师盒子结合，实现全球唯一的实时远程诊断技术：市场上大部分 OBD 盒子只能

进行静态的现场检测，公司的技师盒子是 golo 的有效补充，技师利用技师盒子和

APP，可以实时为车主提供远程诊断服务。通过 golo和技师盒子，可以使技师和车

主紧密联系在一起，形成闭环，用户粘性更高，这也是传统互联网巨头所不具备的

优势。 

Golo是一个平台性产品，拓展性极强。目前，公司在 Golo的基础上，已经初步构建了

以车主、维修技师、维修企业、第三方服务商为主的汽车维修及车生活服务的平台。 

 公司的智能硬件（诊断设备、技师盒子、OBD）其实就是数据采集端，通过硬件端

可以获取大量用户数据，基于这些用户数据可以发展广泛的应用。公司从去年 3月

份开始收集数据，目前每天可以收到约 3万份报告，累计已经达到几百万份。 

 
图表 4  基于 Golo平台可以拓展多种与汽车相关的服务 

golo

车领域

垂直电商

技师培训

二手车

市场

无线流量

广告投放汽车

后市场

O2O

出租车

APP推送

VOG

车主技师

生态系统

golo养车

 

资料来源：华创证券 

2、Golo 6重磅出击重新定义车联网，新产品线下推广蓄势待发 

2015年 3 月 27日，公司在深圳发布了新一代智能硬件 golo 6。相比之前的产品，golo 

6更为注重用户体验，融入了语音交互、移动网络社区的互动交友等全新功能，赋予了车联

网更多的内涵。 

 Golo 6 可以实现汽车的自助检测。公司的 golo 车云平台上有十多万个技师随时帮

助解答疑问，让车主在修车之前能了解汽车的最新状态。 

 Golo 6 融合了语音交互技术，通过全程智能声控实现“在路上听你所想”。通过
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golo6，车主只要说一句话，车载系统就会从 golo 电台推送车主想听的歌曲、新闻、

比赛、儿童节目等媒体节目，从而丰富了驾驶乐趣。此外，车云平台上的技师实时

答疑也可以通过语音交互来实现。 

 Golo 6 还能实现移动网络社区中的互动交友。通过 golo6 能帮助车主建立车群，车

群和传统的 QQ 群、陌陌群最大的区别在于，车群里的车主可以实现车与车信息的

实时共享和交流，从而形成强大的社区效应。 

 

图表 5  Golo 6终端产品及 APP示意图 

 

资料来源：华创证券 

 

公司的 Golo车载智能硬件销售已经渐成规模，销量在国内居于领先地位。 

 目前，公司的 golo 产品已经和移动、电信、联通三大电信运营商建立了良好的合

作关系。今年 4 月，公司公告已正式开始为神州租车提供专用 golo 设备及相关应

用服务，目前神州租车的 golo 4 安装量约 2万多台，后续还将进行 golo 6的升级。

此外，公司还已开始为东风日产进行 golo产品的装车（后装）。 

 目前，公司针对车主的 App总用户约 30万人，月活跃用户约 10万人，日活跃用户

约 3 万人。golo 智能硬件销量约 10万台。 

公司基于 golo 打造的车联网平台，必须依赖于终端产品的快速普及。今年，公司将通

过和百度、保险公司等的合作，以深圳市作为桥头堡，大力推广包括 golo 6、golo 技师盒

子在内的智能终端，然后在深圳成功推广的基础上，快速向全国范围铺开。 

 2015 年 1 月，百度地图联合元征科技、平安产险及平安直通，推出了 golo（百度

地图版），百度地图开放了定位，轨迹，路况，电子狗等多项服务。golo（百度地

图版）后续会联合 O2O 商家，将开放服务与用户本地化需求紧密结合，共同打造车

联网生态圈。golo（百度地图版）将使服务更具用户粘性，从而吸引更多车主使用

golo 及车联网服务。 

 公司已经和阳光保险公司、广发银行、安信证券等达成合作意向，未来将在深圳地
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区大力推广 golo 6。同时，公司还将利用现有的维修店、维修技师资源进行 golo 6

的推广。 

公司目标今年针对车主的 golo累计推广量达到 100万台(目前销量约 10万台)，技师盒

子累计达到 30-40 万台（覆盖全国约 40%-50%的技师，目前约 10 万台），维修厂的诊断设

备达到 15万台（目前约 7 万台）。 
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