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资料来源：Wind 

 北斗三号开通，北斗+5G 前景广阔 
北斗三号开通运行，看好北斗+5G 市场前景 

据新华社北京 7 月 29 日报道，北斗三号全球卫星导航系统建成暨开通仪式
将于 7 月 31 日上午 10 时 30 分在人民大会堂举行。中共中央总书记、国
家主席、中央军委主席习近平将出席仪式。我们认为，随着北斗三号开通
运行，5G 网络逐步普及，以及运营商正加快 CORS 网建设，“北斗+5G”
技术的智能化应用进一步成熟，有望开辟数百亿新应用场景市场。“北斗
+5G”的技术融合有望加速北斗高精度导航在车联网、智能驾驶、智慧城
市、物联网等多种应用场景下的推广，建议重点关注北斗高精度应用龙头
华测导航、中海达。 

 

北斗三号建设完成，有助于拓展全球市场和提高我国国防实力 

我国高度重视北斗系统建设发展，自 20 世纪 80 年代开始探索适合国情的
卫星导航系统发展道路，形成了“三步走”发展战略。其中，第三步即为
2020 年全面建成北斗三号系统，向全球提供服务。北斗三号系统自北斗一
号、北斗二号升级而来，是当前北斗导航定位系统的最终形态，由 24 颗中
圆地球轨道、3颗地球静止轨道和 3颗倾斜地球同步轨道共 30颗卫星组成。
北斗三号的建设完成实现了北斗信号的全球覆盖，既有利于提高我国国防
军事实力，特别是在导弹和军用飞机定位方面发挥关键作用，也有利于北
斗系统开拓全球民用市场。 

 

北斗+5G 技术融合，北斗导航产业应用推广有望加速 

北斗系统自提供服务以来，已在交通运输、农林渔业、水文监测、气象测
报、通信时统、电力调度、救灾减灾、公共安全等领域得到广泛应用，融
入国家核心基础设施，产生了显著的经济效益和社会效益。随着北斗三号
开通运行，5G网络逐步普及，以及运营商正加快 CORS网建设，“北斗+5G”
的技术融合有望加速北斗高精度导航在车联网、智能驾驶、智慧城市、物
联网等多种应用场景下的推广。我们认为，北斗导航产业应用有望推动生
产方式和发展模式的变革，服务国民经济和社会信息化发展。 

 

北斗+5G 市场前景广阔，建议重点关注北斗导航高精度应用龙头企业 

相比于传统卫星导航应用，我们更看好北斗导航高精度应用领域的市场潜
力。通过地基增强等手段，北斗导航已经可以实现动态亚米级和静态厘米
级的高精度定位服务。北斗+5G 融合发展，有望加速北斗导航系统在车联
网、智能驾驶、智慧城市、物联网、高精度测绘等多个高精度领域具备了
产业应用价值。我们看好未来北斗导航在高精度应用领域的市场发展潜力，
建议重点关注华测导航、中海达等北斗高精度应用国内龙头上市企业。 

 

风险提示：产业应用技术发展不及预期，行业应用推广不及预期。 

 

 
 
     EPS (元) P/E (倍) 

股票代码 股票名称 收盘价 (元) 投资评级 目标价(元) 2019 2020E 2021E 2022E 2019 2020E 2021E 2022E 

300627 CH 华测导航 22.95 买入 23.37~23.84 0.58 0.47 0.60 0.71 39.57  48.83  38.25  32.32  

300177 CH 中海达 10.63 增持 10.92~11.70 -0.23 0.11 0.26 0.37 -46.22 96.64  40.88  28.73   
资料来源：华泰证券研究所 
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重点推荐标的 

华测导航（300627 CH，买入，目标价：23.37~23.84 元）：高精度应用布局良好，受益

于行业高增长 

1）公司持续强化“数据采集设备+数据应用及解决方案”的经营模式，2019 年公司数据

采集设备业务和数据应用及解决方案业务收入均实现稳步快速增长。2）公司不断加大研

发投入，保持核心技术优势，公司重点布局了 GNSS 芯片、OEM 板卡、微波天线等核

心基础部件，进一步提升了在 GNSS 基带算法、精密定轨、星基增强、组合导航等核心技

术，强化技术实力和夯实技术壁垒。3）目前公司产品已经广泛应用于测绘、矿山、地

质、交通、电力、林业、农业、建筑、海洋以及智慧城市、自动驾驶等领域，有着良

好的发展潜力。 

 

我们预计公司 2020-2022 年营业收入分别为 13.17/15.97/19.41 亿元，归母净利润分别为

1.61/2.03/2.43 亿元，对应 EPS 分别为 0.66/0.83/1.00 元（2020 年 6 月 12 日公司转增后

总股本为 3.41 亿股，对应 EPS 分别为 0.47/0.60/0.71 元）。业务可比公司 2020 年 Wind 一

致预期 PE 估值差异较大，可比公司中华力创通的估值（50 倍 PE）更有参考性，给予公司

2020 年 49.5-50.5 倍 PE 目标估值，对应目标价范围 32.67-33.33 元（2020 年 6 月 12 日公

司转增后总股本为 3.41 亿股，对应目标价范围 23.37-23.84 元），维持“买入”评级。 

 

风险提示：宏观经济下行，设备市场竞争加剧，下游新应用拓展不达预期。 

 

中海达（300177 CH，增持，目标价：10.92~11.70元）：5G东风吹起，高精度定位龙头再起航 

1）公司是国内高精度 GNSS 龙头企业，重点拓展测绘与空间地理信息、“北斗+”技术的

智能化应用两大核心业务领域。2）公司全方位布局精准定位产业链，在北斗芯片、组合

导航、星基增强系统、高精度惯导等高精度定位技术产品的产业化方面取得显著的成果，

在自动驾驶、安全监测、应急管理、人工智能、智慧城市等领域做长远布局。3）公司 RTK

产品国内市场份额超过三分之一，领跑行业。公司导航系统天线和定位模块的设计和生产

已通过 IATF16949 车规标准认证，并适配于部分车型，参股公司中海庭拥有甲级导航电

子地图资质。4）公司积极融入上汽集团、中国移动、菜鸟物流、百度等企业的自动驾驶

生态链，充分把握 5G+北斗技术在自动驾驶市场的发展机遇。 

 

我们预计公司 2020-2022 年营业收入分别为 17.88/22.63/29.03 亿元，归母净利润分别为

0.73/1.78/2.47 亿元，对应 EPS 分别为 0.11、0.26 和 0.37 元/股。根据 wind 一致预期估

算可比上市公司 2021 年平均 PE 估值为 33 倍，看好公司北斗+智能应用布局，特别是汽

车自动驾驶的领先布局，有望率先受益 5G+北斗高精度行业机遇。因此，2021 年 PE 估

值给予 26%-36%溢价，即 42-45 倍，目标价 10.92-11.70 元/股。维持“增持”评级。 

 

风险提示：精准定位装备市场竞争加剧，下游新应用场景拓展不达预期。 

 

图表1： 军工行业投资建议关注个股（截至 2020 年 7 月 29 日收盘） 

公司代码 公司名称 收盘价(元) 投资评级 目标价(元) 

EPS（元） P/E (倍) 

2019 2020E 2021E 2022E 2019 2020E 2021E 2022E 

300627 CH 华测导航 22.95 买入 23.37~23.84 0.58 0.47 0.60 0.71 39.57  48.83  38.25  32.32  

300177 CH 中海达 10.63 增持 10.92~11.70 -0.23 0.11 0.26 0.37 -46.22 96.64  40.88  28.73  

资料来源：Wind，华泰证券研究所 

注：以上公司推荐内容来自最新公司报告 

 

风险提示 
1、产业应用技术发展不及预期 

北斗高精度应用在智能驾驶等领域推广，也依赖于人工智能等产业技术的不断成熟，如果

相关技术进步不及预期，会导致北斗高精度应用推广延迟。 

2、行业应用推广不及预期 

北斗高精度应用的推广，也有赖于国家的政策扶持和应用效费比提升，否则北斗高精度行

业应用的推广可能会不达预期。  
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评级说明 

行业评级体系  公司评级体系 

－报告发布日后的 6个月内的行业涨跌幅相对同期的沪深 300指数的涨跌

幅为基准； 

－投资建议的评级标准 

 

－报告发布日后的 6 个月内的公司涨跌幅相对同期的沪深 300 指数的涨

跌幅为基准； 

－投资建议的评级标准 

增持行业股票指数超越基准  买入股价超越基准 20%以上 

中性行业股票指数基本与基准持平  增持股价超越基准 5%-20% 

减持行业股票指数明显弱于基准  中性股价相对基准波动在-5%~5%之间 

  减持股价弱于基准 5%-20% 

  卖出股价弱于基准 20%以上 
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