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公司基本资讯 

产业别 通信 

A 股价(2025/7/8) 34.21  

深证成指(2025/7/8) 10588.39  

股价 12 个月高/低 35.56/18.69 

总发行股数(百万) 781.64  

A 股数(百万) 643.39  

A 市值(亿元) 220.10  

主要股东 赵延平

(19.84%) 

每股净值(元) 4.67  

 一个月 三个月 一年 

股价涨跌(%) 9.7  21.7  77.1  

 

近期评等 

出刊日期 前日收盘 评等 

   

   

   

 

产品组合 

地理空间信息 18.1% 

机器人与无人驾驶 5.7% 

建筑与基建 32.4% 

资源与公共事业 43.8% 

 

机构投资者占流通 A 股比例 

基金 2.1% 

一般法人 36.6% 

 

股价相对大盘走势 

 

 

华测导航(300627.SZ) Buy 买进 

卫星导航、机器人与自动驾驶表现亮眼，带动上半年业绩高增长 

事件： 

公司发布业绩业绩预告，2025年上半年预计实现归母净利润3.20-3.35亿元，

同比增长27.4%-33.3%；扣非后净利润2.93-3.08亿元，同比增长38.9%-46.0%；

其中Q2单季度预计实现归母净利润1.77-1.92亿元，同比增长19.6%-29.7%，业绩

符合预期，给予“买进”评级。 

◼ 卫星导航、机器人与自动驾驶表现亮眼：报告期内地理空间信息、机器人

与自动驾驶等相关业务领域快速发展，带动业绩快速增长；此外报告期内

公司加大研发投入，构筑核心技术壁垒，提升公司产品竞争力，助力公司

在各行业市场业务快速拓展。报告期内，因实施公司股权激励计划带来股

份支付费用约为2,200万元，已经计入本报告期损益；此外，预计非经常性

损益对当期净利润的影响约为2,700万元。 

◼ 主业卫星导航技术壁垒较深，海外高毛利业务快速增长：公司以高精度定

位技术为核心，已形成了 2 大平台：高精度定位芯片技术平台以及全球

星地一体增强服务平台。定位芯片技术平台包括有GNSS 芯片、板卡、模

组、天线等基础器件，目前已研发并量产了高精度GNSS 基带芯片“璇玑”；

全球星地一体增强服务平台，能够满足测量测绘、位移监测、精准农业、

国土资源调查、智慧城市管理等对高精度定位需求的服务；相关核心技术

壁垒较深，持续帮助公司各板块业务拓展。海外业务毛利远高于国内市场，

2024年公司海外业务营收占比达29%，毛利率77.6%，较国内市场高27个百

分点，且主要出口面向亚太、欧洲、拉美等市场，受美国关税影响较小；

报告期内公司集中资源大力拓展海外市场，海外区域营业收入持续快速增

长，未来海外市场仍有较大增长空间，预计将成为公司未来重要的成长引

擎。 

◼ 机器人与自动驾驶、AI应用等新兴领域持续突破：公司在自动驾驶、AI

应用等新兴业务领域不断取得突破，低速机器人、矿车、港口、物流自动

驾驶等领域已与易控、三一、九识、京东、华为达成合作；乘用车自动驾

驶端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，累计交付数量超过30万套；AI应用端，精准农业

领域公司利用 AI 图像识别技术分辨杂草和农作物，实现精准耕种和除草

作业，监测领域公司基于北斗、雷达、AI、物联网等技术，针对不同行业

提供科学有效的解决方案。 
 

◼ 盈利预期：我们预计公司2025-2027年净利润分别为7.79/9.62/11.95亿元，

YOY 分别为+33.5%/+23.5%/+24.2%；EPS 分别为 1.00/1.23/1.53 元，当前股

价对应 A 股 2025-2027 年 P/E 为 34/28/22 倍，维持“买进”建议。 

◼ 风险提示：1、海外市场拓展不及预期。 

 

年度截止 12月 31 日  2023 2024 2025E 2026E 2027E 

纯利(Net profit) RMB 百万元 449  583  779  962  1195  

同比增减 ％ 24.38% 29.89% 33.49% 23.48% 24.22% 

每股盈余(EPS) RMB 元 0.84  1.07  1.00  1.23  1.53  

同比增减 ％ 22.61% 28.02% -6.80% 23.48% 24.22% 

A 股市盈率(P/E) X 40.97  32.00  34.34  27.81  22.38  

股利(DPS) RMB 元 0.35  0.50  0.60  0.70  0.80  

股息率(Yield) ％ 1.02% 1.46% 1.75% 2.05% 2.34% 
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【投资评等说明】 

评等定义 

强力买进（Strong Buy） 潜在上涨空间≥ 35% 

买进（Buy） 15%≤潜在上涨空间<35% 

区间操作（Trading Buy） 5%≤潜在上涨空间<15% 

中立（Neutral） 

无法由基本面给予投资评等 

预期近期股价将处于盘整 

建议降低持股 
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附一：合幷损益表 

百万元 2023 2024 2025F 2026F 2027F 

营业收入 2678  3251  3989  4888  6006  

经营成本 1131  1361  1705  2086  2554  

营业税金及附加 15  18  20  25  30  

销售费用 529  600  758  917  1111  

管理费用 197  258  287  347  420  

研发费用 462  469  566  689  841  

利润总额 457  632  838  1034  1285  

所得税 13  49  63  78  96  

净利润 444  583  775  957  1189  

少数股东权益 -5  0  -4  -5  -6  

归属于母公司所有者的净利润 449  583  779  962  1195  

附二：合幷资产负债表 

百万元 2023 2024 2025F 2026F 2027F 

货币资金 1233  1246  1424  1807  2553  

流动资产合计 3371  3947  4263  4604  4973  

固定资产合计 597  553  609  670  737  

无形资产合计 158  146  149  152  155  

非流动资产合计 1041  1177  1381  1526  1771  

资产总计 4412  5124  5644  6130  6743  

流动负债合计 1171  1413  1554  1632  1795  

非流动负债合计 197  188  207  228  251  

负债合计 1368  1601  1761  1860  2045  

少数股东权益 40  6  7  8  8  

股东权益合计 3044  3523  3876  4263  4690  

负债及股东权益合计 1233  1246  1424  1807  2553  

附三：合幷现金流量表 

百万元 2023 2024 2025F 2026F 2027F 

经营活动产生的现金流量净额 354  659  923  1199  1679  

投资活动产生的现金流量净额 -228  -521  -600  -690  -793  

筹资活动产生的现金流量净额 -63  -105  -116  -127  -140  

现金及现金等价物净增加额 157  25  207  383  746  1  
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