
敬请阅读正文之后的免责声明                                                               民族证券 第 1 页 

 
 

公
司
研
究
报
告   

公
司
调
研
简
报 

  

 
2011 年 03 月 30 日 

  
 
 

   
 分析师： 王晓艳 

执业证书编号： S0050109051588 

 
Tel： 010-59355981 

Email： suiy@chinans.com.cn 

地址： 北京市金融大街 5 号新

盛大厦 7 层(100140) 

  

北斗星通(002151.SZ) 
业务布局合理 规模爆发需等 2014 

   投资要点 

 交运设备 

投资评级 

本次评级： 谨慎推荐 

跟踪评级： 未评级 

目标价格：  
 

●公司目前已开发一款通用型北斗基带芯片，采取通用型设计主要考虑扩

大市场范围，从而能更快收回成本，扩大收益。已研制的芯片将加工成板

卡对外销售，目前已有板卡试产。目前正在研制第二款应用于车载终端的

芯片，对于大众应用芯片未来将直接出售给终端设计公司。 

●板卡产品销售受到来自天宝的竞争压力。天宝对国内市场销售板卡，抢

占公司市场份额，该业务也因此走出了加速成长阶段。未来竞争态势还取

决于天宝和诺瓦泰竞争策略的调整，我们预计竞争有望趋于缓和。 

●系统应用方面公司已在港口等领域积累了丰富的经验。对于现有领域，

随着市场的拓展规模效应将进一步体现。但跨行业发展存在一定的壁垒，

仍需培养新的突破口。公司在运营领域将在未来加大投入力度，做专几个

专业市场。 

●公司新业务开展方面在大众市场通过收购徐港电子布局汽车电子，国防

领域布局惯导（星箭长空）和光电导航（航天视通），专业市场通过收购华

云通达切入气象领域。徐港电子和航天视通今年并表有望贡献 1.5 亿收入。 

●公司认为北斗市场的爆发将在 2014 年，（2012 年系统建成后还要经过 2

年左右的系统测试和终端完善的技术磨合期以及市场需求的形成期），届时

市场格局也将逐步明朗，2016 年左右市场格局将会基本确定。 

●公司短期业绩增长主要来自新业务收购，芯片将决定公司长期产业链地

位，有望成为公司的核心竞争优势。预计公司 11 年，12 年每股收益 0.65

元和 0.87 元，给与公司“谨慎推荐”投资评级。 

 市场数据 

市价(元) 43.16 

上市的流通 A 股(亿股) 0.41 

总股本(亿股) 1.01 

52 周股价最高最低(元) 34.43-52.66 

上证指数/深证成指 2958.08/12677.61 

2010 年股息率 0.38% 
 

 52 周相对市场表现 
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交运设备  
 

 公司财务数据及预测 
项目 2010A 2011E 2012E 2013E 

营业收入(百万元) 329.50 517.74 681.14 931.19 

增长率(%) 11.69 57.13 31.56 36.71 

归属于母公司所有

者的净利润(百万元) 
41.30 59.66 79.85 108.30 

增长率(%) -19.08 44.44 33.85 35.63 

EPS(元) 0.45 0.65 0.87 1.18 

P/E(倍) 105.08 64.62 48.28 35.59 
来源：公司年报、民族证券 
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分析师承诺 

负责本报告全部或部分内容的每一位分析师，在此申明，本报告清晰、准确地反映了分析师本人的研究观点。本人不曾因、不因，

也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接接受到任何形式的报酬。 

投资评级说明 

类 别 级 别 定 义 

 

行业投资评级 

推    荐 未来6个月内行业指数强于沪深300指数5%以上 

中    性 未来6个月内行业指数相对沪深300指数在±5%之间波动 

回    避 未来6个月内行业指数弱于沪深300指数5%以上 

股票投资评级 

推    荐 未来6个月内股价相对沪深300指数涨幅在20%以上 

谨慎推荐 未来6个月内股价相对沪深300指数涨幅介于10%——20%之间 

中    性 未来6个月内股价相对沪深300指数波动幅度介于±10%之间 

回    避 未来6个月内行业指数弱于沪深300指数10%以上 
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