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高精度 GNSS 技术成熟，四大趋势促进产业发展 

 我国 GNSS 市场：十年 5000 亿容量的 GNSS 产业圈 

全球卫星导航系统（GNSS）目前主要应用于高精度测绘、位臵搜索、车载

导航、移动目标监控、智能通信等诸多专业、消费领域。我国 GNSS 产业，

作为十二五重点规划的战略性新型产业，近年来实现了超过 40%的年复合

增长率（2006-2009）。我们认为我国 GNSS 产业已经进入了持续高速成长

的上升通道，预计我国 GNSS 产业在未来 5-10 年内将保持至少 20-30%的

复合增长，在 2020 年形成一个超过 5000 亿元的 GNSS 产业圈。 

 高精度 GNSS（毫米级定位）技术成熟，促进专业应用发展 

消费应用市场整体规模约是专业应用市场的 4 倍，且成长强劲，但市场竞

争激烈、企业盈利压力较大。高精度专业领域由于其高技术及市场壁垒更

容易寻找具有长期稳定快速成长投资价值的规模企业，如具有技术、渠道

优势的专业领域厂商如合众思壮、中海达等。 

 关注受益于 GNSS 发展四大趋势带来的领跑企业 

我们认为GNSS产业未来5-10年的成长将蕴含于把握住以下四大核心趋势

的企业中：单一 GPS 系统向多系统转变（北斗产业链公司如北斗星通、国

腾电子）、GNSS 与 GIS 加速相互促进融合（超图软件），GNSS 与移动通

信、互联网、汽车的结合（启明信息、四维图新、百度），以及产品应用向

服务的转变（如合众思壮、中海达）。 

 给予 GNSS 产业公司“谨慎推荐”的投资评级。 

综合考虑 GNSS 产业的巨大成长空间，和产业内公司目前普遍较高的估值

水平，我们给予行业谨慎推荐评级。 

 

重点公司盈利预测及投资评级 
[Table_Profit] 

代码 公司 昨收盘 
EPS PE 

投资评级 

2010E 2011E 2012E 2010E 2011E 2012E 

002405 四维图新 47.78  0.58 0.86 1.22 82  56  39  谨慎推荐 

300036 超图软件 27.41  0.59 0.85 1.15 46  32  24  谨慎推荐 

002151 北斗星通 39.70  0.59 0.72 0.9 69  49  35  谨慎推荐 

300101 国腾电子 92.50  0.81 1.13 1.59 114  82  58  谨慎推荐 

300075 数字政通 51.43  1.15 1.75 2.45 74  53  38  谨慎推荐 

002383 合众思壮 46.40  0.88 1.3 1.65 64 46  33  谨慎推荐 

        

资料来源：公司资料和国信证券预测 
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投资摘要 

关键结论与投资建议 

全球卫星导航系统（GNSS）目前主要应用于高精度测绘、位臵搜索、车载导航、

移动目标监控、便携式移动导航、智能通信、游戏等诸多专业、消费领域。我国

GNSS 产业，作为十二五重点规划的战略性新型产业，近年来实现了超过 40%的

年复合增长率（2006-2009）。我们认为我国的 GNSS 产业已经进入了持续高速成

长的上升通道，预计我国 GNSS 产业在未来 5-10 年内将保持至少 20-30%的复合

增长，在 2020 年形成一个超过 5000 亿元的 GNSS 产业圈。 

我们认为，GNSS 产业未来 5-10 年的投资机会蕴含于把握住以下四大核心趋势的

企业中：单一 GPS 系统向多系统转变、GNSS 与 GIS 加速相互促进融合、GNSS

与移动通信、互联网的结合，以及产品应用向服务的转变。同时我们认为通常被人

们忽略的高精度专业应用市场中短期更具备成长及投资机会。相关受益的公司有：

北斗星通、国腾电子、四维图新、超图软件、启明信息、中海达、百度。 

考虑到相关卫星导航类公司整体估值较高，给予行业“谨慎推荐”评级。 

核心假设或逻辑 

GPS 维持免费向民用市场开放。GNSS 产业未来 5-10 年形成四大发展趋势：多系

统（尤其北斗）转变，GNSS/GIS 相互促进融合、GNSS 与移动通信、互联网的

结合，产品应用向服务的转变。 

与市场预期的不同之处 

市场普遍认为 GNSS 的精度是 5-10 米，但定位于毫米级的高精度 GNSS 已经成

熟，应用正逐渐加大。我们认同消费市场的巨大发展潜力，但消费市场的低技术门

槛、激烈竞争以及相对较低的盈利能力使其对大多数企业而言成为了一个小船难以

行舟的红海。高精度专业领域侧更容易寻找具有长期稳定快速成长投资价值的规模

企业；其有效市场容量和成长前景良好。 

市场普遍对北斗系统的建设及民事应用进程较为乐观，从而给予相关企业远高于行

业平均的估值。我们认为北斗产业在相当一段时间内仍将以政府补贴、军事应用为

主，但军用市场规模比较有限。在现存北斗一代应用有限，二代系统计划于 2020

年才能实现全球覆盖的情况下，民用应用的规模开放可能会慢于市场的预期。 

股价变化的催化因素 

北斗的建设发展将持续作为行业的重要短期事件性催化剂存在。 

核心假设或逻辑的主要风险 

1、系统性风险：北斗建设速度、质量大幅低于预期；GPS 停止/停止免费向民事

领域开放。 

2、卫星导航产业链上游产品垄断加剧。 
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全球卫星导航系统(GNSS)产业保持高速成长动力 

十年 5000 亿容量的 GNSS 产业圈 

全球卫星导航系统（GNSS: Global Navigation Satellite System 的缩写），已

经成为继互联网、移动通信之后发展最快的信息产业之一，凡是涉及到位臵、时间

信息的领域都与 GNSS 技术息息相关。 而 GPS 是美国卫星导航定位系统的简称，

是全球四大卫星导航定位系统之一，由于 GPS 是作为成熟的、应用最为广泛的卫

星导航定位系统，所以有些人就把 GPS 等同于 GNSS。 

GNSS 由于其对于空间、位臵、及属性等信息的收集、应用等层面应用上的优

势，目前主要应用于高精度测绘、位臵搜索、车载导航、移动目标监控、便携式移

动导航、智能通信、游戏等诸多专业、消费领域。经济发展是我国 GNSS 产业发

展的核心原动力, 我国相较国际发达国家起步较晚的卫星导航产业在近年来在也

实现了超过 40%的年复合增长率（2006-2009）。 

GNSS 是战略性新型产业，作为国家十二五规划的重点，将在未来数年获得产业性

整体成长的巨大动力。中国《2006━2020 年国家信息化发展战略》文件指出，近

年来，中国信息化发展迅速，中国的信息产业增加值在国内生产总值的比重也越来

越高，但中国信息技术自主创新能力仍不足，信息技术应用水平还不高，信息安全

问题也比较突出。而作为我国现代社会信息化建设重要组成的 GNSS 产业，以其

图 1：卫星导航用户覆盖领域前景（2025 年） 
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资料来源：国信证券经济研究所， 
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高技术含量及能够紧密结合社会各个关键领域应用的特征，在我国技术创新中更是

扮演着重要角色。 

我们认为，GNSS 产业在供、需、技术、政策等不同层面的推动下将进入持续高速

发展期。我们预计我国的 GNSS 产业在未来 5-10 年内将保持至少 20-30%的年成

长速度，在 2020 年形成一个超过 5000 亿容量的的 GNSS 产业圈。 

图 2：我国卫星导航应用市场产值 2004-2009（亿元） 
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资料来源：赛迪顾问，国信证券经济研究所 

我国 GNSS 发展现状：中下游应用产品为主，服务方兴未艾 

GNSS 产业大致可按下列三种方式分类： 

 GNSS 产业按照导航系统分类，可分为 GPS、GLONASS、Galileo 以及我国

的 Compass(北斗)。目前，GNSS 系统中，只有 GPS 能提供全球不间断服务

的系统。 

 GNSS 产业按产业链划分可大致分为产品及服务两大领域，并由前者逐渐向

后者拓展。产品领域由上游芯片、板卡厂商、天线等，中下游接收器、模组、

应用、终端厂商组成。服务领域目前主要以地图服务为主。 

 GNSS 产业按应用领域划分可分为高精度专业应用领域及大众消费领域。前

者对定位精度有极高的要求，其经解算的精度可达毫米级、厘米级；后者定

位精度通常在 10 米左右，产品广泛应用于移动导航定位服务等消费领域。  

我国 GNSS 产业起步较晚，自主研发的北斗卫星导航系统尚处于建设当中。受制

于我国芯片技术的现状，国内高精度专业及大众消费 GNSS 产业（现阶段主要为

GPS）的上游（如芯片、板卡、天线等）主要被少数几家国外厂商（如 SiRF、Snap 

Track，Trimble 等）垄断。北斗全产业链研发在政府的支持下也由部分有实力的企

业如北斗星通、国腾电子等展开。我国 GNSS 产业整体处于产业的中下游。 

国内高精度 GNSS 市场以终端商、应用软件商为主。其凭借较高的市场集中度、

和国内企业强大的核心、行业应用软件研发能力使市场为数不多的市场参与者获得

大量的市场份额以及较高的毛利率（如南方测绘、中海达、合众思壮等）。国内大

众消费 GNSS 市场以低精度的车载、手持导航终端产品为主，竞争十分分散。提

供底层地图服务的市场集中度高，相关企业如四维图新、高德等具有明显的市场优

势。 
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高精度 GNSS 技术成熟，促进专业应用市场发展 

四球交一点的卫星导航技术基本导航原理  

不同于我国“北斗一代”通过发射地球同步卫星的双星定位系统实现定位，新一代

GPS 通过发射多颗均匀分布在轨道空间的运动卫星来实现全球的实时服务。后者

在综合考虑卫星发射要求、定位效率、实时全球覆盖等方面相较同步卫星模式具有

明显优势。 

通常要确定一个个体的位臵需要“3+1”个维度参数，即：xyz(经度、纬度和高度)+t(时

间)。而基本数学原理告诉我们，要解 xyz+t 四个维度参数的未知数，需要一个至

少由 4 个方程构成的方程组， 因而要确定一个物体的物理位臵需要同时有至少四

颗卫星（即四球交点； 一颗卫星覆盖面为一个球）。现有 GPS 系统基本可实现在

世界任何一点同时观测到 6-9 颗星 （最多时可达 11 颗星）。 

图 3：卫星导航产业链 

 

 
资料来源：国信证券经济研究所 
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图 4：GPS 四星定位原理  

 

 

资料来源：《GPS 定位原理与应用》，国信证券经济研究所 

精度提高能力是卫星导航产业核心竞争力之一  

以目前世界上最稳定、先进的 GPS 系统为例，其军用信号精度为 1 米以内，而我

们平时接收到的其开放的民用信号精度只能达到 10 米以内。之所以存在这样的差

别，主要由于 GPS 是美国国防部门，主要为军事方面的需求，而建立的现代化导

航系统，但为了兼顾民用部门的需求，所以卫星发射的信号，包含了两种不同性质

和精度的测距码，及 C/A 码和 P 码，其中 C/A 码精度较低，码的结构公开，可供

具有 GPS 接收机的广大用户使用；而 P 码精度较高，是结构不公开的保密码，专

供美国军方以及得到特许的用户使用。 

从理论上讲，军队的接收机接收的是 P 码，精度可达到 30cm.是保密的，码结构

保密，一般接收机无法使用，民用的是 C/A 码，精度为 3m 左右，码结构公开，一

图 5：卫星信号传输过程对精度的干扰和常用对策 

 

资料来源：《GPS 定位原理与应用》，国信证券经济研究所， 
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般接收机可以使用。但卫星信号从轨道空间向地面传输的过程中势必受到诸如电离

层、对流层、轨道、及接收机本身等误差的干扰，从而影响到定位的精度和效果。 

对于普通大众消费用户而言，目前的应用对于直接接收 10 米左右精度的源信号并

不影响消费使用。因此，我们通常导航用的 GPS 采用的是绝对定位方式，以 GPS

卫星到接收机天线之间的距离为观测量，已知卫星瞬时位臵的情况下，确定接收机

天线的位臵，这种定位方法一般精度为 5 米到 10 米。 

因而对于非美国军方的高精度专业用户而言，要想提高定位精度就需要在定位方法

（核心算法等）等层面下功夫。而这方面的能力也直接决定了高精度产业企业的重

要核心竞争能力。相较于大众消费领域通常采用的绝对定位方法，高精度领域采用

相对定位法来消除定位精度受卫星轨道误差、钟差以及信号传播误差等带来的诸多

影响。简而言之，相对定位方法是利用两台接收机，同步观测相同的卫星，卫星的

轨道误差、卫星的钟差、以及传播误差有一定的相关性，利用这些观测量的不同组

合，可有效消除或者减弱上述误差的影响，从而提高相对定位的精度。 

我们了解到，目前，测量 GPS 卫星到接收机天线的距离方法大致上分两种： 

 一种是利用卫星民用数据码（C/A 码）测距，也就是伪距测距，这种做法

可以达到亚米级的定位精度，也就是我们通常说的 RTD。 

 另外一种测距方法采用是卫星到天线传输的载波相位测距，这种做法可

以达到厘米级或者毫米级的精度，其中移动站运动时可以达到厘米级精

度，也就是我们通常说的 RTK 技术，如果移动站静止观测一段时间，可

以达到毫米级的精度。 

图 6：卫星导航高精度位臵服务技术演进  

 

资料来源：《高精度定位与导航市场需求与技术发展现状及趋势》，国信证券经济研究所 
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我国在卫星导航技术方面起步较晚，尤其在产业链上游芯片、板卡等层面。但在核

心算法及中下游终端、应用等领域的技术水平已经达到了相当高的层次。以国内民

用高精度 GPS 导航应用的领先企业中海达为例，通过上述技术手段已经可以实现

亚米级、厘米级甚至毫米级的定位结果。这方面的技术壁垒使得高精度行业的竞争

呈现集中态势。 

高精度 IC 芯片与大众消费 IC 芯片区别巨大 

高精度领域使用的 IC 和大众消费导航用的 IC 差别非常大： 

首先，高精度领域使用的都是已经将 IC制作成模块的的成品，在行业内称为为GPS

定位模块，现在主要提供商都来自国外高精度专业厂商如 Trimble,Novatel 等。而

大众消费领域的可以提供模块也可以直接提供芯片，主要为 SiRF,U-blox 等。 

其次，由于设计的目标不同，所以结果差别很大，高精度领域用的 GPS 定位模块

的设计目标主要是工业化等级高、可接收卫星多、RTK 算法技术先进为目标。而

大众消费领域使用的导航类 IC 的设计目标是体积小，功耗低，搜索卫星能力强、

高动态以及成本低。所以可见高精度领域用 GPS 模块主要的目标是功能及性能强，

而大众消费领域的的是功耗、体积、成本考虑较多，因而最终出来的产品差距非常

大。下面的一个简单对比不难看出高精度产品在精度、可靠性、反应速度等方面的

优势（多信道可为接受单位带来更多的卫星、制式等信号，大幅提高产品的精度和

延展性）： 

高精度 GNSS 市场：技术已经成熟，应用范围迅速拓展 

高精度 GNSS（目前最高可实现毫米级精度）主要应用于测量测绘领域、地理信息

领域、灾害监测领域、精密机械控制领域、精细农业应用领域、气象预测、飞行器

控制等领域。对精度要求相对较低的消费领域（通常在 10 米级精度），主要在个人

位臵服务、汽车导航、智能交通、船舶导航等。 

 

图 7：高精度及消费用芯片对比 

高精度 Trimble BD970 消费导航用 u-blox 

• 220 个信道： 32 个信道 

– GPS：同步 L1 C/A、L2E、L2C、L5 -GPS L1 

– GLONASS：同步 L1 C/A、L1 P、L2 C/A （仅限

于 GLONASS M）和 L2 P 

-Galileo 

– SBAS：同步 L1 C/A、L5 -SBAS 

– GIOVE-A：同步 L1 BOC、E5A、E5B 和 E5AltBOC1  

– GIOVE-B：同步 L1 CBOC、E5A、E5B 和 E5AltBOC1  

– GALILEO：未开通 2   

初始化时间 10 秒 29s 

初始化可靠性  >99.9% 
 

资料来源：《导航产业器件组芯片调研》，国信证券经济研究所， 
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尽管个人消费应用市场整体规模约是专业应用市场的 4 倍，且成长强劲，但市场竞

争激烈（尤其在 PND 等中下游设备市场）、企业普遍盈利压力较大，是一片“小船

难以行舟的红海”。投资机会主要存在寻找海量公司中具有独特产品优势的企业。 

我们认为高精度专业领域更容易寻找具有长期稳定快速成长投资价值的规模企业；

其有效市场容量和成长前景良好。高精度专业市场由于其高技术壁垒， 高市场壁

垒，高客户忠诚度等特点，市场成集中态势，产业内企业普遍盈利能力极强。而高

精度 GNSS 专业应用在测绘、GIS 数据采集和变形监控等诸多国家民生、安全领

域的愈来愈多的重要应用为产业容量的加速扩张提供了动力。 

专业市场领域或消费市场中具有独特产品优势的企业才能真正受益：如导航电子地

图提供商四维图新、向消费领域拓展，具有技术、渠道优势的专业领域厂商如合众

思壮、中海达等 

图 10：目前 GNSS 产业（按精度划分）应用及用户群 

 

资料来源：赛迪顾问，国信证券经济研究所 

高精度 GNSS 专业应用领域市场容量远未饱和 

我们认为 GNSS 市场无论专用还是消费领域的市场容量都远未饱和。地理信息应

用于高精度卫星导航的结合不断催生新的领域持续提升市场的容量。我们认为目前

最有成长潜力的子产业包括： GNSS 系统工程市场等。 

GNSS 系统工程市场： 

我们认为随着 GNSS 系统工程产业化进程的深入，尤其近年来随着各类灾害引发

图 8：中国高精度 GNSS 产业产值  图 9：中国、全球高精度 GNSS 产业成长对比 
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资料来源：赛迪顾问，国信证券经济研究所  资料来源：赛迪顾问，国信证券经济研究所 
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的巨大社会、经济影响催动政府加快了信息化防灾减灾的力度，行业市场规模已经

步入加速成长通道。预计 2014 年国内 GNSS 系统工程产业产值将达到 19.6 亿元，

年复合增长 38%. 国内目前主要的系统工程商如中海达。 

图 11：中国 GNSS 系统工程市场产值预测 
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资料来源：赛迪顾问，国信证券经济研究所 

GNSS 产业发展四大趋势及投资机会 

产业投资机会蕴藏于 GNSS 产业成长的四大趋势 

我们认为我国的 GNSS 产业已经进入了持续高速成长的上升通道，产业内企业想

在未来把握住成长的机会必须要成功把握产业发展的趋势。我们认为，GNSS 产业

未来 5-10 年的投资机会蕴含于以下四大核心趋势： 

 单一 GPS 导航向多系统导航演进，北斗产业链逐渐成形。产业链长

期直接受益企业如北斗星通、国腾电子。而北斗产业链形成对 GNSS

图 12：我国 GNSS 产业发展趋势 

 

资料来源：国信证券经济研究所， 
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其他相关公司的直接推动至少要在 2020 年后方能明显显现。 

 GNSS 与 GIS 加速相互促进融合。相关受益企业如 GIS 软件平台开

发商超图软件。 

 应用产品向个人消费应用、服务的扩展。在智慧地球、LBS 等领域

有技术、品牌支持的成长前景的公司如中海达；以及 A 股上市公司

合众思壮、数字政通。在海外上市的互联网企业如百度等。 

 卫星导航、无线通信和互联网等三大信息产业的联合应用创新。较

为知名的服务商有百度、谷歌、丁丁等。 

趋势一：单一 GPS 系统向多系统演进：北斗产业链逐步成型  

GNSS 笼统地说包含所有的卫星导航系统(星座),即全球系统、区域系统和星基增强

系统。在 2020 年前，全球星座基本上有四大系统，其中美国 GPS 将实现 GPSIII 

计划，预计星座的卫星数达到 30 颗中轨卫星。俄国的 GLONSS 实现 K 星计划，

在 L1 与 L5 上实现与 GPS 兼容，改为 CDMA 制式，从 2010 年开始发第一个信号

为 CDMA 制式的 GLONASS-K 星，最终达到 24 颗中轨卫星的额定状态。欧洲

Galileo 全球星座为 30 颗中轨卫星。中国的北斗（Compass）为 35 颗卫星，北斗

卫星导航系统由空间段、地面段和用户段三部分组成，空间段包括 5 颗静止轨道卫

星和 30 颗非静止轨道卫星，地面段包括主控站、注入站和监测站等若干个地面站，

用户段包括北斗用户终端以及与其他卫星导航系统兼容的终端。 

目前，目前世界上投入正式运行的 GNSS 系统有美国的 GPS 系统、俄罗斯的

Glonass 系统和我国的北斗卫星导航定位系统。但现阶段只有 GPS 能提供全球不

间断服务的系统。尽管我们预计今后 5 年内 GPS 仍是全球唯一全面工作、可供大

众化应用的系统，但多系统演进，尤其是我国的北斗系统的加速建设，将为我国

GNSS 产业链带来新的巨大活力。 

我国的北斗卫星导航系统﹝BeiDou（COMPASS）Navigation Satellite System﹞

是我国正在实施的自主发展、独立运行的全球卫星导航系统。系统建设目标是：建

图 13：全球 GNSS 星座（计划）组成 

 

资料来源：北斗网，国信证券经济研究所， 
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成独立自主、开放兼容、技术先进、稳定可靠的覆盖全球的北斗卫星导航系统，促

进卫星导航产业链形成，形成完善的国家卫星导航应用产业支撑、推广和保障体系，

推动卫星导航在国民经济社会各行业的广泛应用。 

现已经投入使用的北斗一代卫星导航系统是覆盖我国本土的区域导航系统。其覆盖

范围约为东经 70-140 度，北纬 5-55 度。北斗一号卫星导航系统是通过在地球赤道

平面上设臵 2 颗地球同步卫星，采用主动式双向侧距二维导航，由地面中心控制系

统解算后提供给用户三位定位数据。该系统导航精度大约在几十米，授时精度约

100ns；具备短报文功能。系统的设计最大用户量为 80 万。而自 2003 年底建成并

正式开通运行以来，累计用户数量刚突破 7 万，并以军方应用为主。  

新一代北斗（Compass）计划在 2012 年完成由 12-15 颗星组成的一期(区域系统)

的建设，覆盖亚洲地区（目前已经发射 7 颗卫星），2020 年左右完成二期工程(全

球系统)建设。我国新一代北斗系统将采用同 GPS 一样的被动式作业方式，并带有

所谓“北斗一代”具备的短报文功能。我们认为该系统现仍不具有定位能力，但已

具备基本的授时能力。 

我们认为北斗一代系统是我国自主研发全球卫星导航系统的一个初步起步系统。但

其采用的定位系统和方式决定了北斗一代， 二维主动式定位需要提供用户高程数

据，对高动态和保密需求较高的用户（如军事用户）的需求无法完满满足。但一代

系统作为一个实验性系统成本较低、且结合实际推出了短报文等特色服务，我们认

为其对于用于应用的培养起到了推动作用。 

政府支持，北斗产业链带动效用巨大，但仍面临成长挑战  

北斗产业链现在还处于雏形，民间应用仍十分有限。较为突出的例子比如北斗星通

提供的北斗渔政业务；中海达参与的旅游景区北斗个人位臵定为实验系统等。我们

认同市场对于北斗产业链整体具有长期的巨大成长潜力的判断， 产业专家在北斗

二代的论证会上提出北斗系统建成以后，年产值可达到 500 亿元。 

但同时需要指出的是，我国导航卫星在原子钟、卫星寿命等技术上仍同美国 GPS

有一定的差距（如 GPS 卫星的设计寿命在 8 年左右，且往往可以超龄服役；北斗

卫星大致在 3-5 年左右）。应有研发、及后续维护费用需要将十分巨大。我们认为

这一问题一方面将随着我国卫星产业在地理信息应用的推动下逐步得以解决，另一

方面更会推升系统从军用向民用开放的步伐，从而在产业经济层面实现系统的自主

生存能力。有专家测算，北斗系统的应用在国内市场应占到 70%以上才算合理。

而要达到这个目标绝非易事，我们认为： 

 军用向民用开放转换虽是比经之路，产业专家在北斗二代的论证会上提出北

斗系统建成以后，年产值可达到 500 亿元。但我们认为其过程仍将是循序渐

进式。未来 5-10 年产业仍将以政府资助、补贴为主要发展动力。直接参与产

业建设的公司将不同程度的政策性收益。免费的 GPS 在和平时期对于北斗的

先发优势更是产业成型的主要挑战。 

 北斗产业化的关键在于形成广泛的民用市场。GPS 通过开放 ICD 码催生全球

化的产业成型取得间接经济效益，并在发展初期通过专利权等获得的直接经

济效益。我国北斗 ICD 码开放同样是产业发展的必然方向。我们认为北斗 ICD

码将分时点、分群体向全球开放，为我国芯片企业提供 2-3 年的保护期。北斗

产业链上游厂商如北斗星通等将是潜在的收益商。中短期相关公司北斗直接

受益仍将来自政策支持及补贴。 
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 鉴于我国芯片技术和国际领先企业的技术差距，保护期后芯片产业仍将面临

挑战。因此，相较单纯的上游商，我们更看好北斗应用中下游软硬件商，服

务商中具有市场或技术优势的相关企业的长期成长。如北斗服务提供商北斗

星通、北斗产业设备商国腾电子。 

 市场对于北斗长期成长前景的普遍乐观估计仍将使未来北斗系统建设进程的

每一步里程碑成为北斗概念股消息性发力的持续催化剂。 

趋势二：GNSS 与 GIS 加速相互促进融合 

地理信息是有关自然地理要素或者地表人工设施的形状、大小、空间位臵及其属性

的信息。人类活动的信息中有 80%与地理位臵有关。这样的特性决定了 GNSS 技

术在促进地理信息产业应用方面的巨大作用。GIS(地理信息系统)近年来在 GNSS

技术的推动促进下实现了快速的发展；反过来 GIS 应用的拓展也为 GNSS 产业开

拓了新的市场领域。 据《中国地理信息应用报告 2010》统计，2009 年我国地理

信息产业从业单位已近 2 万家，从业人员超过 40 万人，产值超过 750 亿元。2006

年以来，全国地理信息产业规模以每年超过 20%的速度快速增长。 

图 14：我国 GIS 产业发展主要事件 

 

资料来源：赛迪顾问，国信证券经济研究所 

 

GIS 数据采集器市场： 

我国的地理信息系统市场正处在加速发展的阶段。其以多维度地理信息为核心的特

点为我国的卫星导航产业提供了新的增长点。近年来，越来越多的下游需求催生了

不断扩大的市场空间。国内 GIS 采集器市场由于技术发展相对较晚，仍以国外品

牌主导市场（80%以上市场份额）。但相较天宝等国外一流厂商的产品，国产 GIS

采集器产品不仅仅通常在价格上具有优势（国外品牌平均约高出主要国产品牌约

50%的售价），其最核心的竞争优势在于定制化的应用软件产品。国外厂商由于缺

乏相关资源，往往只能在产品上提供通用软件，无法有效进行定制化应用。 

同时，我们认为随着计算机技术、GNSS 芯片、以及嵌入式多功能芯片的发展，专

业级 GIS 数据采集器的价格与消费导航产品的差距会大幅度缩小，而其专业的导
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航功能，高于消费导航产品的精度，超强的防水、抗震和抗摔能力，较高的电池续

航能力，在实际应用中会比消费导航产品有更强的效果，因此，未来 GIS 数据采

集器市场在专业和大众消费的中间市场将会在很大程度上吸引众多消费导航产品

用户。国内较为领先的 GIS 应用设备厂商包括中海达、合众思壮等。 

图 15：我国专业级 GIS 数据采集器市场预测  
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资料来源：赛迪顾问，国信证券经济研究所 

GIS 软件市场： 

我国地理信息软件产品的开发起步于 20 世纪 90 年代，目前有数百家企业专门从

事 GIS 产业，并且国产 GIS 软件产品市场份额占国内 GIS 市场的一半以上。我们

认为，随着空间技术、传感技术、通信技术和计算技术等学科的进一步发展与交叉

以及人类对地理信息需求的不断增加。国内主要 GIS 软件开发商如超图软件将是

这一 GNSS 与 GIS 加速促进融合的主要受益者。 

趋势三：产品应用向服务的转换 

GNSS 可以广泛地应用于国防建设、经济建设和人们生活的方方面面，对人们的生

活产生深刻的影响。我国 GNSS 产业目前以应用产品为主，刚刚实现了从硬件终

端向平台及应用等软件开发的拓展。 我们认为信息技术的下一步发展方向在于实

现从产品向服务、尤其是大众服务领域的拓展。GNSS 产业总产值在中期发展的主

要贡献将由应用产品转向 GNSS 服务业（预计 2020 年－2025 年服务产值可达

3000 亿左右），广泛应用于如导航交通信息服务，停车场车位信息的实时更新、餐

饮引导服务、景点导游服务、大型场馆活动定向宣传等等。我们判断下列领域的服

务应用最具成长潜力： 

（一）交通应用：智能交通应用。比如通过建立车辆信息系统，卫星导航可以有效

减轻城市交通拥挤状况，实现整个城市驾车人员按最佳、最顺畅的线路驾驶车辆。

卫星导航应用于公共交通管理，可以实现公共汽车按各站点乘车人数和车辆运行速

度以及与站点间的距离来合理调度等。 

（二）个人位臵服务（LBS）应用：比如用于个人出行、旅游安全 

（三）物流管理应用： 比如用于实现每一个车辆、集装箱任何时间到达任何地点

的有效监控，提高管理的效率，降低运营成本。同时提高客户体验，随时了解到自

己需要的货物何时能够达到。 
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（四）高速运动体安全监视应用： 比如用于目前正在高速发展中的高铁，不仅能

进行调度和管理，更重要的是能监视高速运行的车辆有无偏差确保安全；还可用于

飞机精密渐进等。 

 

我国位臵服务市场萌芽于 2001 年左右，历经了早期 5-6 年的导入期，于近 2-3 年

进入了快速成长的阶段。我们预计位臵服务将在 2011 年后快速进入相对成熟的阶

段；同时现阶段以政企用户为主的位臵服务市场特点也将逐步向个人应用转化。赛

迪顾问估计2008年我国位臵服务市场同比增长104%，规模达到10.4亿元人民币。

市场的核心增长主要得益于电信运营商自我定位、第三方定位、实时路况、公交换

乘、位臵信息查询等位臵业务的 OTA 内臵和大力市场推广； PND 技术门槛的降

低，以及具备 GPS 功能的手机的批量上市等原因。我们认为这一态势随着用户认

知及卫星定位导航技术的提高等推动将持续发展。百度等互联网/互联地图供应商

在该领域逐步发力。 

图 17：2006-2008 年中国位臵服务市场规模及增长 
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资料来源：赛迪顾问，国信证券经济研究所 

图 16：卫星导航产业价值链：产品+服务+用户  

 

 

资料来源：国信证券经济研究所 
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在智慧地球、LBS 等领域有技术、品牌支持的成长前景的公司如中海达；以及 A

股上市公司合众思壮、数字政通。在海外上市的互联网企业如百度等。 

趋势四：GNSS、无线通信和互联网三大信息产业的联合应用 

我们认为 GNSS、无线通信和互联网三大信息产业具备天然的相同性。作为我国发

展最为迅速及最有潜力的三大信息技术产业，我们认为三者的融合对于三大产业整

体来说绝不仅是简单的加法。GNSS 与移动、互联、汽车等技术结合大大提高了

GNSS 服务，尤其是在大众消费领域的应用范围和用户体验。比如近年来无线地图

服务同卫星定位通过移动终端呈现加速结合态势。在线地图与地理信息服务市场规

模约为 10.5 亿（其中互联网地图服务开发运营市场规模约为 3 亿元，用户规模超

过 7000 万）。互联网地图服务的盈利模式当前主要是企业标注和定制地图服务。

我们看好在三者结合中具有明显先发优势的企业如领先的前装车载电子设备供应

商启明信息、移动互联地图供应商百度等。 

我们认为中国具有世界其它国家无法比拟的大众化应用与服务市场，与车辆、手机

和互联网相结合的大市场。我国具有快速发展的汽车生产产业和销售市场，以及全

球最大的移动通信市场和互联网市场。我国目前的移动手机渗透率已经超过 80%，

3G 用户的比例迅速攀升。CNNIC 于 2011 年 1 月发布的《第 27 次中国互联网络

发展状况统计报告》显示，截至 2010 年 12 月底，我国网民规模达到 4.57 亿，较

2009 年底增加 7330 万人；互联网普及率攀升至 34.3%，较 2009 年提高 5.4 个百

分点。我国手机网民规模达 3.03 亿，较 2009 年底增加 6930 万人。  

行业投资评级及策略建议 

主要上市公司业务及盈利预测 

表 1：主要上市公司业务现状 

公司名称 业务现状及投资亮点 

四维图新 

国内导航电子地图的领先企业，前装车载导航 2 家寡占厂商之一、业务持续增长、市场空间大，手机导

航市场潜力大，收购荷兰地图编译厂商 Mapscape 将有助于拓展欧美车系市场，并参与欧洲地图标准

NDS 的制定。 

图 18：我国互联网人数逐年高速攀升 
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资料来源：CNNIC，国信证券经济研究所， 
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超图软件 
自主知识产权的 GIS 软件厂商，目前平台销售收入低于定制化软件收入，未来市场启动时，平台厂商是

收益重点。 

北斗星通 
公司基于北斗一号创建了北斗天枢运营服务平台，向海洋渔业提供信息服务；同时，公司还提供高精度

GNSS 测绘基板业务；未来成长性取决于北斗 SOC 芯片的研发进度 

国腾电子 
公司业务涉及北斗导航的核心元器件、导航终端以及系统的产业链，导航终端产品市场占有率达 40%，

并且已经参与“北斗二号”终端产品的研发；随着北斗系统的逐步完善，公司将显著受益。 

数字政通 公司主要提供数字城管领域软件，利用 GPS 系统实现车辆监控，成长性在于数字城市业务的拓展。 

合众思壮 

主要业务为卫星导航终端和 GIS 数据采集产品，公司在 PND 导航领域具备较大优势，但是 PND 市场

竞争激烈，车载前装市场主要定位于中低端市场，在前装向中型车渗透的过程中，公司的车载导航业务

有较好成长性。 

资料来源：国信证券经济研究所 

 

 [Table_ProfitEval] 附表 1：重点公司盈利预测及估值 

公司 

名称 

公司 

代码 收盘价 

EPS P/E 

BPS P/B 
评级 

2010E 2011E 2012E 2010E 2011E 2012E 

四维图新 002405 47.78 0.58 0.86 1.22 82  56  39  5.04  9.5  谨慎推荐 

超图软件 300036 27.41 0.59  0.85  1.15  46  32  24  6.41  4.3  谨慎推荐 

北斗星通 002151 39.70 0.59 0.72 0.90 69  49  35  3.74 10.6 谨慎推荐 

国腾电子 300101 92.50 0.81  1.13  1.59  114  82  58  9.95  9.3  谨慎推荐 

数字政通 300075 51.43 1.15  1.75  2.45  74  53  38  14.55  3.5  谨慎推荐 

合众思壮 002383 46.40 0.88  1.30  1.65  64  46  33  12.15  3.8  谨慎推荐 

数据来源：国信证券经济研究所 

附录：全球卫星导航系统（GNSS）产业 ABC  

四大全球卫星导航系统 

全球卫星导航系统(Global Navigation Satellite System)，即所有卫星导航定位系统

以及导航增强系统的总称。卫星导航定位技术指利用全球卫星导航定位系统所提供

的位臵、速度及时间信息对各种目标进行定位、导航及监管的一项新兴技术。 

GNSS 笼统地说包含所有的卫星导航系统(星座),即全球系统、区域系统和星基增强

系统。目前，目前世界上投入正式运行的 GNSS 系统有美国的 GPS 系统、俄罗斯

的 Glonass 系统和我国的北斗卫星导航定位系统。但现阶段只有 GPS 能提供全球

不间断服务的系统。估计今后 5 年内 GPS 仍是全球唯一全面工作、可供大众化应

用的系统。因此目前产业内通常用 GPS 代指卫星导航。 

GLONASS 在 2010 年前要恢复到 24 个额定卫星工作状态，但由于它的信号是频

分多址(FDMA)，故带来了应用的复杂性，难以广泛推广大众化应用与服务。虽然

从 2010 年开始，GLONASS-K 星改为与 GPSL1 和 L5 实现互操作的 CDMA 信号

体制，但到 2017 年才能将带有新体制信号的卫星星座布齐，因此短期内是无法系

统地进行应用开发。Galileo 系统按照目前的计划，2010 年进入验证测试阶段，估

计 2013 年前不可能投入全面运营工作。我国的新一代北斗（Compass）计划在

2012 年完成由 12-15 颗星组成的一期(区域系统)的建设，覆盖亚洲地区（目前已
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经发射 7 颗卫星），2020 年左右完成二期工程(全球系统)建设。我国新一代北斗系

统将采用同 GPS 一样的被动式作业方式，并带有所谓“北斗一代”具备的短报文

功能。 

市场容量与 GNSS 发展趋势 

目前卫星导航产业的产业规模虽然很小，2008 年中国的市场规模大约在 500 亿左

右，但上升速度惊人，每年以超过 30％左右的速度增长。预计到 2020 年前后我国

卫星导航产业的总产值将超过 5000 亿，可望触及万亿元关口，并在此后仍将快速

增加。 

我们认为上游导航芯片应具有下列发展趋势： 

高灵敏度， 低功耗、低成本， 小型化、单片化， 多通道、多模式兼容，A-GNSS

技术，以及 RF 芯片小型化。从需求面上讲，我们的市场调研显示国内市场对上游

产品存在下列需求： 

 在中短期国产低功耗、高灵敏度多模多制式导航芯片替代国外芯片；小

型化多系统天线；性价比搞得国产高端测量型芯片与板卡、高精度测量

型天线、以及测姿、授时与测量型接收机 

 在中长期，成系列的个人/车载终端及通用 OEM 板卡及配套服务；具有

自主知识产权的“多系统兼容的专业导航终端（航海、航空、航天和国

防）和 OEM 板卡；与多媒体、通信相融合的大众消费类导航芯片；以及

射频与基带集成一体的兼容导航型 SOC 单芯片 

我们认为这些层面的发展对于我国卫星导航产业链的完整具有重要意义，然而，从

企业中短期的盈利、经营角度考虑，这一进程将在相当一段时间内依赖政府政策的

扶植与推动。我们认为，GNSS 芯片领域，尤其高端领域，在北斗产业链成型之前，

将很难形成企业有效地业绩成长点。 

我们认为我国 GNSS 产业中下游发展应具有下列主要趋势： 

单一的 GPS 向多系统 GNSS 的转变，GNSS 与 GIS 加速相互促进融合，卫星导

航技术与移动互联技术的结合，以及应用产品向消费、服务市场的拓进。把握住这

些趋势的产业内企业，诸如中短期内在卫星导航与地理信息结合的应用、服务方面

把握先机的信息技术企业、长期看的北斗产业群将成为未来的主要受益者。 

竞争格局：高精度市场相对集中；产业链上游相对集中 

我国企业在 GNSS 产业链中（目前主要是 GPS,还有部分北斗）主要处在中下游。

我们认为我国相关企业目前的主要竞争优势在于性价比优势、行业应用优势、服务

优势以及北斗产业链形成过程中的先发及政策优势。 
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我国 GNSS 产业（按技术精度划分）中，高精度专业应用领域竞争态势较为集中。

在应用广泛的测绘领域，国产品牌主要由中海达、南方测绘及上海华测等占据；国

产品牌整体销量已经占据国内市场 70%以上份额。新兴的 GIS 采集器市场则主要

由海外的天宝（大部分市场）和中海达占领。 

附表 2：中国国产高精度测量型 GNSS 产业市场竞争格局  附表 3：中国高精度测量型 GNSS 产业市场竞争格局 

中海达, 34%

南方测绘, 36%

其他国产品牌, 30%

 

 

天宝, 28%

南方测绘, 17%

中海达, 16%

拓普康, 12%

上海华测, 8%

徕卡, 13%

合众思壮, 3%其他, 4%

 

资料来源：赛迪顾问，国信证券经济研究所  资料来源：赛迪顾问，国信证券经济研究所 

附表 4：专业应用市场 vs 消费应用市场 

壁

垒 
专业应用市场 消费类应用市场 

技

术

壁

垒 

 核心技术及应用技术掌握的难度

较高，需要较长时间的积累 

 整体技术储备和技术产业化应用

水平还比较低，此行业为跨专业的

新兴行业，综合性人才缺乏 

 行业进入门槛较低，上下游运作

成熟，外包产品质量较难控制 

 上游核心技术含量高，技术难度

大，品牌相对垄断集中，但行业

的中下游技术门槛低，竞争激烈 

 技术掌握的难度不高，技术变化

和革新较快，技术储备也较多 

 技术壁垒低，应用市场的同质化

现象较为普遍 

市

场

壁

垒 

 具备一定的市场规模，才能达到企

业的盈亏平衡 

 客户需要较长时间的培育 

 市场的开拓和销售需要有一个专

业的营销队伍，对销售和市场队伍

的技术水平要求较高 

 需要与行业应用市场的客户建立

密切关系，要求较高的社会资源整

合能力 

 客户对技术和专业性要求高，需要

具有专业的服务团队和一定的服

务规模 

 消费市场存在着较为细化的行业

分工，市场比较分散，不易形成

规模 

 存在着多元化的市场特点，产品

销售和推广存在着多样性 

 模仿式的市场发展模式较为常见 

 下游应用市场几乎是完全竞争市

场，渠道和用户的阻力比较小，

市场看重的仍然是产品的价格和

品质，市场壁垒较低 

资

金

壁

垒 

 前期资金的投入要求高 

 市场培育期较长，对长期资金的需

求程度较高 

 行业应用不断拓展，技术要求也不

断提升，需要持续不断的资金投入

来增强对技术的掌握、提升和应用 

 对于资金的要求并不高，比较看

重销售渠道的流动资金 

品

牌

壁

 用户对品牌的认知度较高，品牌忠

诚度高 

 品牌的口碑效应显著 

 品牌需要具有特定理念来吸引各

细分用户，覆盖层次十分丰富 

 品牌效应显著 
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消费领域的竞争，由于门槛较低等原因，则异常激烈（下图所示）。但在系统软件

（地图及软件）领域则相对集中；四维图新和高德具有明显的竞争和市场优势。 

 

 

垒 

管

理

壁

垒 

 对管理者的技术水平要求高，需要

管理者正确把握技术、市场和产业

的发展趋势 

 对于研发、生产、销售、服务的综

合管理水平要求高，需要高素质的

技术、营销、市场和服务团队 

 对于管理人才的技术要求不高 

 管理人才比较充分，不同行业的

人才以及不同层次的人才均可成

为管理人才的储备资源 

 随着行业的整合和集中、规模化

发展，管理壁垒会逐步提高 
 

资料来源：赛迪顾问，国信证券经济研究所 

附表 5：消费 GNSS 产业链竞争状况及主要厂商 

产品 竞争状况 主要厂商 

上游(GPS 晶片) 高度集中 SiRF、Snap Track 等具有领导地位 

上游(天线) 集中 Sarantel 等 

中游(GPS 接收器) 竞争激烈 台湾厂商为主：鼎天、长天、丽台等 

中游(GPS 模组) 竞争激烈 台湾厂商为主：鼎天、长天、丽台等 

中下游(OEM/ODM) 竞争激烈 富士康、万利达、神达、A-Max 等 

下游(PND/GPS 手机) 竞争激烈 
TomTom、Garmin、Mio、新科、诺基亚、

多普达、夏新、酷派等 

系统软件(地图及软件) 集中 
Navteq、TeleAtlas、道道通、高德、四维

图新、Route 66、导世通等 
 

资料来源：赛迪顾问，国信证券经济研究所， 
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刘  塑   021-60875177 

           13817906789 

liusu@guosen.com.cn 

甘  墨  0755-82133456 

15013851021 

ganmo@ guosen.com.cn 
赵海英   010-66025249 
         13810917275  

           zhaohy@guosen.com.cn 

叶琳菲   021-60875178 

           13817758288 

           yelf@guosen.com.cn 

段莉娟  0755-82130509 

          18675575010 

          duanlj@guosen.com.cn 
原  祎   010-88005332 
         15910551936  

           yuanyi@guosen.com.cn 

孔华强   021-60875170  

           13681669123 

           konghq@guosen.com.cn 

徐   冉 0755-82130655 

          13632580795 

          xuran1@guosen.com.cn 
 
 
 

 

 

严小燕   

          13590436977 

          yanxy@guosen.com.cn 

 
 
 

 

 

赵晓曦   

          15999667170 

          zhaoxxi@guosen.com.cn  

 
 
 

 

 

温   馨  

          13612901872 

          wenxin@guosen.com.cn 

 

 

 

 


