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华测导航（300627.SZ）2024 年半年报点评     

业绩快速增长，出海业务成果显现 
 

 2024 年 08 月 08 日 

 

➢ 事件：北京时间 8 月 7 日晚，华测导航发布 2024 年半年报，24 年 H1 公

司实现营业收入 14.84 亿元，同比增长 22.86%，实现归母净利 2.51 亿元，同

比增长 42.96%。 

➢ 各主营业务全面开花，自动驾驶业务迎来催化。公司建筑与基建业务实现收

入 5.33 亿元，同比增长 4.62%；资源与公共事业业务实现营收 6.81 亿元，同比

增长 48.06%；地理空间信息业务实现收入 1.91 亿元，同比增长 7.48%；机器人

与自动驾驶业务实现收入 0.79 亿元，同比增长 29.80%。农机自动驾驶业务是公

司资源与公共事业板块的主要组成部分之一，贡献了重要增量。公司产品凭借高

性价比快速拓展海外农机自动化市场，目前已销往 68 个国家。机器人与自动驾

驶方面，公司已经被指定为多家车企的自动驾驶位置单元业务定点供应商，部分

相关车型已实现量产。此外，公司已与百度达成合作，是百度萝卜快跑第六代无

人车 P-Box 产品的独家供应商。未来，公司将积极布局车规级芯片、全球 SWAS

广域增强系统及持续投入优化核心算法。 

➢ 全球化布局成果显现，盈利能力增强。公司高度重视全球市场的拓展，在海

外建立了强大的经销商网络，产品已销往全球一百多个国家和地区。公司 2024

年 H1 实现海外营收 4.45 亿元，同比增长 34.98%，2021~2023 年的海外收入

复合增速超过 50%，显示出公司的出海业务成果。同时公司 24H1 海外业务毛

利为 67.29%，高于国内业务的 54.64%，公司的全球化布局有助于进一步增强

盈利能力。2024H1 公司费用率控制良好，销售费用率为 19.55%，较上年同期

下降 2.60pct，管理费用率为 7.46%，较 23H1 下降 0.91pct。 

➢ 持续加深技术护城河，低空经济有望打开长期空间。公司高度重视技术研发，

24 年上半年研发投入达 2.42 亿元，同比增长 31.28%。公司持续保持在芯片、

板卡、模组等基础器件领域的研发投入，并不断推动完善高精度定位、组合导航、

机械自动化控制、激光雷达系统等方面的技术、产品和解决方案，着力推进产品

升级、技术进步，提升产品和服务的一体化程度。此外，公司积极布局低空经济

领域，依托高精度导航定位的技术积累可为低空经济领域作业终端提供包括导航

定位模组、高精度账号服务等在内的综合解决方案，同时公司在激光雷达和无人

机领域布局较早，有望在低空经济大潮中拓展第二成长曲线。 

➢ 投资建议：我们认为公司基于海内外布局后续有望延续高速高质量发展。预

计公司 2024-2026 年归母净利润有望分别达 5.93/7.53/9.09 亿元，对应 PE 倍

数为 26x/20x/17x。我们认为公司海外市场后续有望继续为公司带来增量看点，

同时自动驾驶卫惯组合终端产品及低空布局也有望为公司带来更高成长性。维持

“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游客户拓展进度不及预期；公司海外市场拓展进程不及预期。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 2,678  3,368  4,242  5,320  

增长率（%） 19.8  25.8  25.9  25.4  

归属母公司股东净利润（百万元） 449  593  753  909  

增长率（%） 24.3  31.9  27.1  20.6  

每股收益（元） 0.82  1.09  1.38  1.67  

PE 34  26  20  17  

PB 5.1  4.5  3.9  3.4  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 8 月 8 日收盘价）   

  

推荐 维持评级 

当前价格： 28.00 元 

   
 

[Table_Author]  

 

分析师 马天诣 

执业证书： S0100521100003 

邮箱： matianyi@mszq.com 

分析师 崔若瑜 

执业证书： S0100523050001 

邮箱： cuiruoyu@mszq.com 
 

 
相关研究 

1.华测导航（300627.SZ）2023 年年报点评：

业绩延续稳健增长，进一步赋能机器人与自动

驾驶-2024/04/18 

2.华测导航（300627.SZ）2023 年三季报业

绩点评：业绩持续超预期，海外市场拓展成果

显著-2023/10/26 

3.华测导航（300627.SZ）2023 年半年报点

评：各主营业务多点开花，全球化布局成果显

现-2023/08/09 

4.华测导航（300627.SZ）2023 年半年度业

绩预告点评：Q2 业绩超预期，各主营业务实

现稳步增长-2023/07/12 

5.华测导航（300627.SZ）2023 年一季报点

评：业绩整体符合预期，营收利润稳健增长-2

023/04/25 
  



华测导航(300627.SZ)/通信  

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 2 

 

 

 

公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 2,678  3,368  4,242  5,320   成长能力（%）     

营业成本 1,131  1,421  1,805  2,301   营业收入增长率 19.77  25.75  25.94  25.41  

营业税金及附加 15  22  27  33   EBIT 增长率 37.89  32.19  26.90  20.15  

销售费用 529  680  857  1,091   净利润增长率 24.32  31.93  27.15  20.59  

管理费用 197  251  314  394   盈利能力（%）         

研发费用 462  579  721  904   毛利率 57.77  57.80  57.45  56.74  

EBIT 433  573  727  873   净利润率 16.77  17.59  17.76  17.08  

财务费用 -1  3  1  0   总资产收益率 ROA 10.18  11.61  12.70  13.13  

资产减值损失 -14  0  0  0   净资产收益率 ROE 14.95  17.38  19.26  20.19  

投资收益 17  24  30  37   偿债能力         

营业利润 456  596  758  913   流动比率 2.88  2.77  2.72  2.66  

营业外收支 1  0  0  0   速动比率 2.11  2.02  2.00  1.96  

利润总额 457  596  758  913   现金比率 1.05  1.00  0.99  0.97  

所得税 13  9  11  14   资产负债率（%） 31.02  32.55  33.61  34.73  

净利润 444  587  747  900   经营效率         

归属于母公司净利润 449  593  753  909   应收账款周转天数 103.24  97.45  99.22  99.49  

EBITDA 547  686  841  987   存货周转天数 145.00  140.72  141.40  141.00  

      总资产周转率 0.64  0.71  0.77  0.83  

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）         

货币资金 1,233  1,462  1,775  2,137   每股收益 0.82  1.09  1.38  1.67  

应收账款及票据 837  1,070  1,366  1,701   每股净资产 5.51  6.25  7.17  8.25  

预付款项 41  70  83  104   每股经营现金流 0.82  0.86  1.20  1.40  

存货 486  625  793  1,010   每股股利 0.35  0.46  0.59  0.71  

其他流动资产 774  836  873  927   估值分析         

流动资产合计 3,371  4,063  4,890  5,879   PE 34  26  20  17  

长期股权投资 66  66  66  66   PB 5.1  4.5  3.9  3.4  

固定资产 597  597  597  597   EV/EBITDA 26.70  21.27  17.36  14.78  

无形资产 158  158  158  158   股息收益率（%） 1.25  1.65  2.10  2.53  

非流动资产合计 1,041  1,042  1,042  1,042        

资产合计 4,412  5,105  5,932  6,921        

短期借款 117  170  170  170   现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 475  641  816  1,029   净利润 444  587  747  900  

其他流动负债 580  657  814  1,011   折旧和摊销 113  114  114  114  

流动负债合计 1,171  1,469  1,800  2,210   营运资金变动 -129  -206  -182  -218  

长期借款 119  119  119  119   经营活动现金流 445  469  654  764  

其他长期负债 78  74  74  74   资本开支 -140  -102  -101  -102  

非流动负债合计 197  193  193  193   投资 -16  0  0  0  

负债合计 1,368  1,662  1,993  2,404   投资活动现金流 -228  -83  -72  -64  

股本 544  546  546  546   股权募资 126  2  0  0  

少数股东权益 40  34  27  18   债务募资 -23  52  0  0  

股东权益合计 3,044  3,444  3,938  4,518   筹资活动现金流 -63  -157  -270  -338  

负债和股东权益合计 4,412  5,105  5,932  6,921   现金净流量 157  230  313  362  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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