
  

敬请参阅最后一页特别声明 -1- 证券研究报告 

 

     

 2020 年 4月 26日  

 

 

 
通信行业 

  

 
卫星互联网真能替代 5G？ 

——卫星应用行业事件点评 

 

   行业简报  

      
增持（维持） 
 

分析师 

石崎良 (执业证书编号：S0930518070005) 

021-52523856 

shiql@ebscn.com 
 

刘凯  (执业证书编号：S0930517100002) 

021-52523849 

kailiu@ebscn.com 

 

 

行业与上证指数对比图 

-18%

-10%

-2%

6%

14%

04-19 07-19 10-19 01-20

通信行业 沪深300  
资料来源：Wind 

 
相关研报 

北斗全球组网完成在即，关注板块事件
性催化——卫星应用行业事件点评 

 ·································· 2020-03-09 

 

导航遇见十周年，卫星导航条例护航北
斗发展——卫星应用行业专题报告之二 

 ·································· 2019-05-13 

 

卫星应用方兴未艾，布局正当时——卫
星应用行业专题报告 

 ·································· 2018-03-14 

 事件： 

快科技报道，4月 23日马斯克旗下的 Space X成功将第七批 60颗星联

（Starlink）卫星发射升空之后，SpaceX 入轨卫星总数已达到 422 颗，而且

马斯克的卫星互联网宽带也有了最新动态。日前，马斯克在其推特上发布消息

表示，Starlink卫星宽带私下测试将会大约在 3个月后进行，而美国宽带服务

不佳的地区的消费者最早可能在 8月份就能第一次尝试 SpaceX的 Starlink卫

星宽带服务。公测将会在大约 6个月内进行，在私下测试之后进行。 

点评： 

针对此次事件，诸如“颠覆 5G 的不是 6G，而是卫星互联网”之类话题

在网络迅速发酵，卫星互联网真能替代 5G？ 

◆首先区分 5G和卫星通信的通信链路区别 

如果用户需要通过卫星互联网访问一个网站，数据的传输过程是：数据中

心->核心网->地面站->发射到地面站上空的通信卫星->星间传输->到达用户上

空的通信卫星->接收终端（接收天线可装在车/飞机/轮船上）->wifi信号到手机。

很多人不理解为何卫星要通过信关站访问数据中心——因为数据中心无法建

在太空中。 

图：卫星互联网通信链路 

 

资料来源：光大证券研究所 

而 5G的通信过程是这样：数据中心->核心汇聚接入->基站 AAU->手机。 

图：5G通信架构 

 

资料来源：光大证券研究所 
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 由上可见，卫星互联网并非手机 wifi直连卫星，因此你需要购买一个

接收终端或者带此功能的特斯拉汽车。 

 

◆5G重要特性是高可靠低延时，卫星通信无法做到 

高可靠、低延时是 5G网络的重要特性，在此 1ms低时延的基础上才有

工业互联网、远程医疗、无人驾驶等高可靠级别应用场景。 

卫星互联网的低轨道卫星，以 Starlink为例，轨道高度 550公里，地->

空->地所需传输时间为 550*2/光速，约为 3.6ms，这个延时是人类无法解决

的，如果加上服务器/卫星转发延时，则延迟更高。在 SpaceX 早期公布 

Starlink 计划时曾提出网络延迟大概在 20ms-35ms 之间，这个延时接近现

有 4G网络（10~20ms），可实现实时通信和网络游戏等场景，但无法替代

5G。 

可靠性方面，Ku/Ka等卫星通信波段存在雨衰问题，简单说，就是如果

用它辅助汽车驾驶，阴雨天可能会有风险。 

表：卫星互联网/4G/5G延迟比较 

 

最小延时 应用场景 

卫星互联网（Starlink） 20~35ms，理论下限大于 3.6ms 实时通讯、网络游戏等 

4G 10~20ms 实时通讯、网络游戏等 

5G 1ms 

实时通讯、网络游戏、 

工业互联网、远程医疗、 

无人驾驶等 

资料来源：光大证券研究所整理 

 

◆卫星互联网无法提供 5G巨大带宽 

整个 StarLink前期的 3200颗卫星将能够达到 64Tbps带宽，单星带宽

20Gbps。2019年底我国拥有 4G基站 544万个，如果仅以单站 1Gbps测算，

总带宽 5440Tbps，StarLink前期的带宽实际上连我国 4G网络都替代不了。 

5G基站目前接入层以 50G组环为主，单基站（3个 AAU）上下行总带

宽 150Gbps，未来前传带宽可高达数百 G至 Tbps。若以单站 150Gbps测

算，2020年底我国预计建成超 66万个 5G基站，总带宽达 99000Tbps。 

表：Starlink /5G带宽比较 

 

单星/站带宽（上下行） 前期总带宽 远期总带宽 

卫星互联网（Starlink） 20Gbps 

3200颗 

总带宽 64Tbps 

12000颗 

总带宽 240Tbps 

5G 150Gbps 

66万站 

总带宽 99000Tbps 

500万站 

总带宽 750000Tbps 

资料来源：光大证券研究所整理 

 

◆卫星通信终端天线体积仍存瓶颈，2B用户仍为主流 

虽然半导体、射频等技术快速发展，天线更加小型化，由于卫星信号较

弱，接收终端体积仍较大。文章前面提到，如果个人用户平时需要用手机上

卫星互联网，需要购买一个接收终端（按 SpaceX说法，接收终端约披萨盒

大小），或者带有该接收功能的特斯拉汽车。 
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表：S波段/K波段 /5G终端天线比较 

 

天线大小 图例 应用场景 

铱星、海事、天通一

号（S波段） 

直径 4~10mm，长度

30~80mm 

 外挂在手持终端

外侧 

Starlink、中星 16

（Ku/Ka/Kv） “披萨盒大小”或更大  

搭载在汽车、飞

机、轮船上 

5G 小于硬币  

内置于手机 

资料来源：华力创通官网、高通、光大证券研究所整理 

 

为了让用户使用到卫星互联网，SpaceX计划建造 100万个地面天线，

以实现用户手机与卫星之间连接。（这相当于又建了一遍地面基站，可以理

解为 starlink替代的不是基站，而是光纤） 

 

◆卫星通信优势在海洋、沙漠等偏远地区，与地面通信网络(2/3/4/5G)形成

互补 

我国地面通信系统已非常发达，约 30%的面积有地面基站信号，还有

70%的面积，例如海洋、部分高原、无人区都没有信号。 

图：移动卫星通信应用场景 

 
资料来源：华力创通 

 

◆我国 2018年启动低轨道小卫星部署——虹云工程 
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我国正在部署 S/L/Ka/Ku等不同波段、高中低轨道、不同类别的通信卫星，

以满足不同类别的空间通信互联需求。 

 天通一号：01星已于 2016年 8月 6日发射，S波段，满足移动通信、

应急通信、低带宽应用：车船载、应急救灾、科考勘探、军用通信等领域，

语音，文字、普通清晰度视频等低带宽应用。 

 中星 16号：已于 2017年 4月 12日发射，Ka波段，宽带通信：宽带

接入服务、企业联网、移动运营商的基站中继和应急备份、机载车载船载“动

中通”通信，4K/高清视频采集和分发、区域性卫星电视直播等。 

虹云工程：作为中国航天科工五大商业航天工程之一，计划发射 156颗

卫星，它们在距离地面 1000 公里的轨道上组网运行，致力于构建一个星载

宽带全球移动互联网络。虹云工程定位的用户群体主要是集群的用户群体，

包括飞机、轮船、客货车辆、野外场区、作业团队以及一些偏远地区的村庄、

岛屿等。无人机、无人驾驶行业等，都是虹云工程未来可能服务的行业。2019

年 11月 22日，据央视新闻报道，中国首个天基互联网系统“虹云工程”将

于 2020年投入示范应用。 

◆投资建议 

卫星通信所面临市场仅为行业特定用户，目前二级市场仍为主题性投

资，相关上市公司估值过高或业务相关性较低，主题性投资关注：中国卫通

（中星 6C、亚太 6C、中星 16等卫星运营商）、华力创通（天通一号基带/

终端提供商）、海能达（子公司诺赛特有卫星通信设备产品）。 

◆风险提示：个股估值较高风险、行业实际落地低于预期风险 

行业重点上市公司盈利预测、估值与评级 

证券 

代码 

公司 

名称 

股价 

（元） 

EPS(元) PE(X) 

19A 20E 21E 18A 19E 20E 

601698 中国卫通 17.10 0.12 0.13 0.15 146 135 112 

300045. 华力创通 12.02 -0.24 0.24 0.35 -51 50 35 

002583 海能达 6.08 -2.63 0.40 0.51 -2 15 12 

资料来源：Wind，光大证券研究所预测，股价时间为 2020年 04月 24日（其中业绩预

测为 wind一致预期，华力创通、海能达 19年为业绩快报数据） 
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行业及公司评级体系 

 评级 说明 

行

业

及

公

司

评

级 

买入 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的

投资评级。 

基准指数说明：A股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港

股基准指数为恒生指数。 
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