
 

 
请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明 

 

 
[Table_Title] 

惯性导航：以元器件为产业核心，军民应用市

场广阔 
[Table_Title2] 通信行业 
 

[Table_Summary] 1、本周推荐： 

1）业绩确定，估值低（21年对应现价 PE 低于 20 倍）的朗新科

技（计算机联合覆盖）。 

2、运营商板块：营收增速回升，估值修复，受益标的：中国移

动（港股）、中国电信（港股）、中国联通（港股）。 

3）设备商板块： 2021 年运营商投资平稳，中游设备商业绩确

定。相关受益标的包括中兴通讯（含港股）、紫光股份、烽火通

信。 

2、惯性导航及产业链解析： 

（1）惯性导航是一种不依赖于任何外部信息、也不向外部辐射

能量的自主式导航设备。现阶段最常见的是采用全球导航卫星系

统（GNSS）+惯性测量单元（IMU）进行惯性导航组合方案。 

（2）上游陀螺仪、加速度计与 GNSS 卡板为主要核心，目前高端

产品国产替代化有待进一步加强；下游军用维持高占比，民用预

期市场广阔。 

短期来看，高性能和高可靠性的惯导系统在军用需求仍处前列，

主要技术也由国家队掌握，民用市场趋向高精度、低成本和小型

化。从产业链角度，上游元器件为产业关注重点。由于市场中元

器件尚无明确产业龙头，技术壁垒高，产业核心地位强，国产替

代需要进一步提升，下游需求较大，因此短期掌握核心技术的上

游元器件公司更加受益：军工企业包括：航天电子、航天科技、

中航工业 618所及中航电子、中船重工 707所、北方导航；民营

上市企业包括：耐威科技、星网宇达、晨曦航空；初创企业包

括：理工导航（科创板申报）、导远科技、戴世智能。 

长期来看，下游应用在民营产业不断扩展，在自动驾驶与无人机

领域提前布局并占据先发优势的企业将有望“弯道超车”，占据

市场领先地位。 

3、中长期，持续关注 5G 应用方向：车联网、工业互联网、

AR/VR 等；军工通信；卫星互联网等长期产业趋势确定的子板

块。 

长期推荐公司包括：亿联网络（SIP 话机业务逐渐拓展中高端市

场，VCS 视频会议业务快速拓展国内外市场，同时云办公终端的

新业务有望逐渐成长）、上海瀚迅（军工联合覆盖）、航天信息

（计算机联合覆盖）、TCL 科技（电子联合覆盖）、紫光股份（计

算机联合覆盖）、金卡智能（机械联合覆盖）、东方国信（计算机

联合覆盖）、平治信息等。 
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风险提示 

核心技术发展和下游应用推广不及预期；国内外疫情反复带来

的不确定性风险；系统性风险。 
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1.惯性导航系统详解：惯性仪表为核心，捷联式惯性导航与

组合导航为主要发展方向 

惯性导航是一种不依赖于任何外部信息、也不向外部辐射能量的自主式导航设备。

其基本工作原理是利用陀螺仪和加速度计测量载体在惯性参考系下的角速度和加速度，

并对时间进行积分、运算得到速度和相对位置，并将其变换到导航坐标系中，结合最

初的位置信息，得到载体现在所处的位置。 

图 1 惯性导航系统工作原理 

 
资料来源：理工导航招股说明书，华西证券研究所 

惯性导航系统独特优势：（1）隐蔽性高，相对于卫星导航系统需要卫星协助导航

工作，惯性导航依靠自身惯性器件，不用外界信息同时也不向外辐射能量；（2）覆盖

范围广，惯性导航系统能工作于高空、地表、水下等卫星导航涉及不到的地方；（3）

数据更新频率快、短期精度高。惯性导航系统可以依靠惯性器件输出角（加）速度、

线（加）速度、航向和姿态等数据，与卫星导航系统相比数据提供更为丰富。 

捷联式惯导系统在体积、成本和可靠性方面具有优势，是未来发展的主流形式。

惯性导航系统依构建导航坐标系方法的不同，可分为平台式惯性导航与捷联式惯性导

航。由于惯性器件性能要求和计算量等方面，捷联式惯导系统要求更为苛刻，但同时

减少对于复杂机电平台的要求。捷联式系统的抵抗振动和冲击能力比较强，在体积和

成本方面具有优势，同时由于激光陀螺仪、光纤陀螺仪等惯性器件的出现以及计算机

技术的快速发展，捷联式惯导在性能优势也逐步显现。因此从上世纪 80 年代开始，平

台式惯导的开发工作已经基本终止，捷联式惯导将是未来惯导系统发展的主流形式。 

表 1：不同类型惯导系统介绍 

类型 主要应用级别 定位误差典型值 定向误差典型值 技术特征 环境适应性 发展前景 

平台式

惯导系

统 

中高导航级、

运动隔离 
1~2 海里/小时 0.1~0.2° 

机电一体化系

统，系统内部

有三到四个实

体框架 

抗震、抗冲击

能力有限 

局部被淘汰、

市场萎缩 

捷联式

惯导系

统 

高 中 低 导 航

级、稳定控制 
＜1 海里/小时 0.05~0.1° 

电子数字化系

统，系统内部

没有活动部件 

抗震、抗冲击

能力强 
主流应用形式 
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资料来源：晨曦航空招股说明书，华西证券研究所 

现阶段最常见的是采用全球导航卫星系统（GNSS）+惯性测量单元（IMU）进行惯

性导航组合方案。由于惯性导航的反馈信息是通过惯性器件测量与算法产生，相对定

位误差随导航时间而增加，因此长期导航精度较差，但是不受位置限制；卫星导航采

用绝对定位方式，定位精度取决于卫星信号精度，不因时间积累而增加误差，但受限

于位置和时间。在实际应用领域，通常采用组合导航方式，即惯性+卫星组合导航来进

行实时、高精度定位导航。 

 

2.惯导产业链解析：上游元器件为产业核心，下游应用市场

拓展 

惯性导航产业链主要分为元器件制造、模块组装和软件设计与下游应用三个层级。

产业链上游，惯导系统元器件主要包括电子元器件、惯性器件和其他参考信息设备。

元器件能对惯性导航系统的精度与应用起到决定性作用，且技术门槛高，因此为产业

链核心部分；产业链中游主要产品包括信息采集处理模块、测量单元模块和卫星测姿

模块，及对各模块进行系统集成和软件设计。产业链下游主要是惯性导航的应用，主

要有军用车、弹、航天、船舰等军工产业，以及消费电子、无人机、自动驾驶等民用

企业。 

图 2 惯性导航产业链示意图 

元器件

模块组装
软件设计

应用

陀螺仪

加速度计

GNSS元器件

INS模块

GNSS模块

惯性组合
导航系统

军用领域

民用领域

上游

中游

下游

惯性元器件

GNSS板卡

 
资料来源：华西证券研究所整理 

2.1 惯导产业上游：陀螺仪、加速度计与 GNSS 卡板为主要核心，目前高端产

品国产替代化有待进一步加强 

由于捷联式惯性导航系统是将加速度计和陀螺仪直接安装在运载体上，确定运载

体的速度、位置以及姿态、航向等信息，因此惯性导航产业对于上游元器件的需求在

下游应用增长以及单位产品需求上升的双重刺激下，需求不断上升。 

（1）陀螺仪：目前常用陀螺仪分为激光陀螺仪、光纤陀螺仪、MEMS 陀螺仪、半

球谐振陀螺仪四类。其中激光陀螺仪产业已到达国际领先水平，光纤和 MEMS 陀螺仪技

术有待进一步提高，半球谐振陀螺仪尚处起步阶段。总体来说，我国在中低端陀螺仪

已基本实现了国产化，但高端陀螺仪仍依赖进口。对于精度需求不高的民用惯导系统，

上游陀螺仪供给充分，价格稳定。目前国外主流陀螺仪厂商有：霍尼韦尔、诺格、萨

基姆、亚德诺，国内主要陀螺仪供应商包括赛微电子、晨曦航空等企业。 
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表 2：4 种陀螺仪情况对此 

类型 定位误差 定向误差 定向误差典型值 技术特征 环境适应性 发展前景 

激光陀螺仪 ＜1 海里/小时 
0.05°-

0.1° 
达 1×105h 厘米级别 约 20万元 

军 用 、 陆 用 战
车、导弹等武器

装备 

光纤陀螺仪 1海里/20 分钟 0.2°-1° 数十万小时 可低至 1-2cm 约 6万元 多为军用 

MEMS 陀螺仪 
20 米（与 GNSS

组合） 
0.4°-1° 超十万小时 厘米级别 最低，2-5万元 

军用市场占比约

70%，民用市场

占比约 30% 

半球谐振陀

螺仪 
/ / 最高，约 100 万小时 最小，约 5nm ＞20万元 多为军用 

资料来源：晨曦航空招股说明书，华西证券研究所 

（2）加速度计：中国惯性导航市场较为成熟的加速度计包括：MEMS 加速度计和

石英挠性加速度计。MEMS 加速度计的设计和加工技术已日趋成熟，但中国市场 70%以

上的份额仍被产品性能更佳，价格具备优势的国际龙头企业博世与意法半导体占据。

石英挠性加速度计多应用于航空、地质勘探等领域，因涉及国防安全，中国在该技术

研发力度投入大，行业发展成熟。随着消费级加速度计领域制造商的增多，其成本不

断下降，产品利润空间降低，但对于高端军用级加速度计的补充仍需加强。 

（3）GNSS 板卡：由于“GNSS+IMU”组合导航成为当前主流惯性导航模式，GNSS

板卡的市场需求也逐步扩大。我国自 2015 年和芯星通发布全球首款高精度多模多频卫

星导航系统级 SoC 芯片 NebulasIIUC4C0 后， GNSS 芯片迈入国际领先水平。现阶段，

国产 GNSS 芯片已初步实现规模化应用，截至 2018 年年底，国产 GNSS 芯片在中国市场

占比已超 70%（头豹研究院），高精度板卡市场占比达 30%（2019 年《北斗卫星导航系

统建设与发展》报告）。中国国产 GNSS 板卡已具备国际竞争力，下一个阶段的发展重

点将是走向国际市场。 

2.2 惯导产业下游：军民应用前景广阔，军用维持高占比，民用预期市场广

阔 

下游应用领域包括军用和民用两部分，军用市场基本被国内军工企业占据，民营

企业集中在民用市场。军用领域方面，惯导系统在舰艇船舶、航空飞行器、航天飞机、

制导武器、陆地车辆、机器人等装备上均有所应用。我国军工企业具备惯性技术全产

业链的生产能力，大部分的军用惯性市场被军工企业占据。民用市场包括大地测量、

石油钻井、电子交通、汽车安全、消费电子等领域，其中 MEMS 惯性传感器在消费级市

场应用领域最为广泛，且 MEMS 传感器的生产具有规模效应，规模越大，成本越低，竞

争力越强。 
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图 3 惯性导航主要应用场景 

消费电子和汽车 无人机

民用领域

军用领域

军用飞机 航天领域 地面装甲 精确制导武器 海军舰船

电子路考高速铁路 民用飞机  

资料来源：百度，华西证券研究所 

 

图 4 惯性导航行业细分规模情况（亿元） 

 

资料来源：智研咨询，华西证券研究所 

军用惯导系统需求旺盛，军民融合促进产业发展。因中国军队的现代化建设，军

用惯性导航市场需求旺盛，一直维持着增长趋势，且在惯性导航行业占据主导地位。

根据华经情报网数据，2019 年中国军用惯性导航市场规模为 141.2 亿元，占据整个惯

性导航市场的 81.8%，是中国惯性导航的主要应用场景。 

民用市场随技术发展与应用场景扩充，在纵向与横向逐步扩展。我国惯性导航系

统产品民用市场呈现快速增长的趋势，一方面，惯导系统在原有应用领域正不断纵向

深化；另一方面地下管线测绘、室内外无缝导航、移动测量、地质灾害监测、消费电

子等新兴应用领域不断涌现，横向扩张趋势明显。在民用市场方面，受益于中国无人

机及无人驾驶行业的发展，2019 年民用惯性导航市场规模达到 31.5 亿元。 

图 5 2015-2019年惯性导航应用市场 

29.94 33.98 37.35 43.65 50.93 58.56

35.73 38.93 42.42
47.17

53.92
60.38

29.23
32.69

36.63
41.38

48.45

54.96

0

50

100

150

200

2014 2015 2016 2017 2018 2019

MEMS惯导系统 光纤惯导系统 激光惯导系统

证券研究报告发送给东方财富信息股份有限公司。版权归华西证券所有，请勿转发。 p6

证券研究报告发送给东方财富信息股份有限公司。版权归华西证券所有，请勿转发。 p6



 

 

证券研究报告|行业点评报告 

 

 

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明  
7 

19626187/21/20190228 16:59 

 
资料来源：华经情报网，华西证券研究所 

预计军用市场将保持高需求，民营应用数量不断攀升。在下游军用市场，因中国

部队正在进行国防现代化建设，军用惯性导航更新换代需求旺盛，且在未来一段时间

内都将保持高需求态势，军用市场在未来一段时间内仍将保持惯性导航最大下游应用

市场的地位。在民用市场方面，受益于中国无人机（百亿级市场）及无人驾驶（预计

将有万亿级市场）行业的发展，未来民用惯导占比将逐年提升。在下游军用和民用市

场的双重刺激下，惯性导航产业未来增长空间广阔，根据中国产业信息网，预计 2026

年将达到 481.7 亿元，年复合增长率 14.50%。 

 

图 6 惯性导航市场规模预测 

 

资料来源：中国产业信息网，华西证券研究所 

综上，我们认为：短期来看，高性能和高可靠性的惯导系统在军用方面需求仍处

前列，主要技术也由国家队掌握，民用市场趋向高精度、低成本和小型化的惯导系统。

从产业链角度，上游元器件为产业关注重点。由于市场中元器件尚无产业龙头，技术

壁垒高，产业核心地位强，竞争相对较小、国产替代需要进一步提升，下游需求较大，

因此短期看好掌握核心技术的上游元器件公司：军工企业包括：航天电子、航天科技、

中航工业 618 所及中航电子、中船重工 707 所、北方导航；民营上市企业包括：耐威

科技、星网宇达、晨曦航空；初创企业包括：理工导航（科创板申报）、导远科技、

戴世智能。 

长期来看，下游应用在民营产业不断扩展，无人驾驶与无人机将是行业未来的热

点。随着未来中国 L3 及以上自动驾驶等级汽车渗透率的提升，中国自动驾驶用惯性导

航市场可达千亿级别；根据预测，我国民用无人机产品销售和服务总体市场规模有望
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达到百亿级别，无人机领域的惯性导航产品，也将充分受益于无人机市场的高速增长。

届时在自动驾驶与无人机领域提前布局并占据先发优势的企业将有望“弯道超车”，占

据市场领先地位。 

 

3.近期观点及推荐逻辑 

车联网、工业互联网、AR/VR 等；军工通信；卫星互联网等长期产业趋势确定的

子板块。 

长期推荐公司包括：亿联网络（SIP 话机业务逐渐拓展中高端市场，VCS 视频会议

业务快速拓展国内外市场，同时云办公终端的新业务有望逐渐成长）、上海瀚迅（军工

联合覆盖）、航天信息（计算机联合覆盖）、TCL 科技（电子联合覆盖）、紫光股份（计

算机联合覆盖）、金卡智能（机械联合覆盖）、东方国信（计算机联合覆盖）、平治信息

等。 

4.风险提示 

核心技术发展和下游应用推广不及预期；国内外疫情反复带来的不确定性风险；

系统性风险。 
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