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事件： 
 中标公告：公司及子公司思壮北斗中标北斗导航位置服务（北京）有

限公司的“导航与位置服务高精度增强服务平台”、“导航与位置服

务公共平台室内定位采购项目”等二个项目，向其提供相关软硬件产

品和服务，合计中标金额总计 6,971.81 万元。北斗导航位置服务（北

京）有限公司系公司参股子公司，上述二项交易均构成关联交易。

 

报告摘要： 
 本次交易为公司实现产品销售，提升营业收入和利润。按照协议内容，

本次交易将在年内完成交付和确认收入，预计直接增加营收 7 千万

元，按照毛利率 50%测算，贡献毛利大约 3500 万元。 

 此次中标项目是“北京市北斗导航与位置服务产业公共平台”的组成

部分，该平台是北斗高精度在城市管理领域的典型应用案例，对公司

北斗位置平台服务应用的全国推广具有重要战略意义。2013 年 8 月

北京市北斗导航与位置服务产业公共平台以合资公司“北斗导航位置

服务(北京)有限公司”形式投资建设，北京市财政与合众思壮公司分

别出资 1.405 亿元各占 46.83%。这是我国第 1 个城市性的空间商用基

础设施平台。2013 年已为北京 10 万北斗用户提供示范性服务；预计

2014 年将为北京 30 万北斗用户提供服务；到 2015 年，服务用户将

超过 50 万。项目交付基于公司在 2011 年上线的中国位置平台和 2013
年提出的“中国精度”系统建设方案。我们认为，借助政府资源杠杆，

公司的北斗位置服务平台将实现占领高端城市与行业应用。 

 维持“买入”评级：我们预测 2014/15/16 年营收分别为 7.51 亿/10.25
亿/14.35 亿元，净利润分别为 0.37 亿/0.99 亿/1.99 亿元，对应 EPS 分

别为 0.20/0.53/1.06 元。维持买入评级，第一目标价 30 元。 

 风险因素：政策对北斗行业支持低于预期；收购资产整合不达预期。

主要经营指标 2012 2013 2014E 2015E 2016E
营业收入(百万) 414.98 628.00 751.20 1,025.37 1,435.23
增长率（%） -5.97 51.33 19.62 36.50 39.97
归母净利润(百万) -55.13 38.55 37.43 99.42 199.08
增长率（%） 89.59 89.59 -2.91 165.63 100.24
每股收益 -0.29 0.21 0.20 0.53 1.06
市盈率 -76.26 109.06 112.33 42.29 21.12 
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行情数据 

当前股价 25.18
总股本(百万股) 187.20
总市值(百万) 4,713.70
流通市值(百万) 4,713.70
12 个月最高价 22.2
12 个月最低价 13.42
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图 1：财务三张表预测 

资料来源：宏源证券 
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