
華辰資本
CELESTIAL CAPITAL

专注中国产业结构升级与创新，
聚焦新一代信息技术产业发展。

2018年，在中国经济周期、产业周期、资本周期与

政治周期四重叠加的特殊时期，本着“深耕产业、协同发

展、价值驱动、重度赋能”的愿景，华辰资本（“华辰”）

应运而生，致力成为中国最专业的创新型投资机构。

华辰资本总部位于中国最具发展活力与科技创新的

深圳，专注于包括云计算、大数据、人工智能、边缘计

算、工业互联网、5G等新一代信息技术领域，通过扎实

的体系化产业研究与理解能力，以产业研究、投资银行、

战略咨询、产业基金等模式，为新一代信息技术企业提

供企业融资、战略视野、市场协同，价值管理、供应链

管理、资源整合等产业赋能。
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产业分析 | 基本概况
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资料来源：网络资料、华辰资本整理

图1 卫星通信形成天地互联大系统

基本概况

1. 基本定义：卫星通信是指利用卫星作为中继站转发无线电磁波，以此

来实现两个或多个地球站之间或地球站与航天器之间通信的一种通信

方式。

2. 广义分类：

a. 地球站之间通信；

b. 地球站与空间站之间通信；

c. 空间站之间通信

3. 狭义分类：指地球站之间的通信，主要包括地面、水面和大气层中的

通信终端设备。
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产业分析 |

资料来源： 网络资料、华辰资本整理

系统结构

1. 空间段：以通信卫星为主体，包括地面卫星控制中心（SCC）和跟踪、

遥测及指令站（TT&C），通过SCC和TT&C站实现对卫星的监控以及

故障检修和轨道维护等管理工作；

2. 地面段：包括用户访问卫星的转发器及各种地面设备。其中：

a. 地球站是地面段的主体，提供与卫星的连接链路，并通过陆

地链路与地面网或用户终端相连接，包括卫星电话、卫星电

视接收终端、VSAT （甚小口径卫星终端站）、船载或机载动

中通等多种类型设备；

b. 地球站分为中心站（主地球站）和远端站两类：中心站具有

网管和路由的功能，通过网关设备实现与地面网络的协议转

换和互联互通；远端站可以与本地局域网相连，也可以是单

独的发送接收设备。

图2 一种典型的卫星通信系统网络结构示意图
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主要特征产业分析 |

主要特征

1. 优点：相对于地面光纤通信和地面蜂窝移动通信网络，易于实现

较宽区域的无缝覆盖，且不受地理条件限制，地球站建设快速灵

活，便于实现快速响应；

2. 缺点：以卫星作为中继导致通信链路过长，信号传输损耗和时延

较大，对终端要求较高，通信能力受卫星限制，同样带宽的费用

远高于地面网络通信。

表1 卫星通信系统的优缺点分析

优缺点 描述

优点

1. 宽覆盖，不受地理条件限制：以较少数量卫星提供较宽范围无缝覆盖，通信终端
可以在地面、山间、海上或空中；

2. 地球站成本较低：不需要大量的地面基础设施建设，在系统容量范围内，同样距
离增加一个地球站的成本较低；

3. 专网通信确保信息安全：卫星通信系统构成的专用数据网独立于地面网络，可以
确保信息安全；

4. 快速、灵活：在地震、雪灾、洪水等自然灾害或突发事件情况下可以实现快速响
应；

5. 网络路由简捷，易于实现广播和多址通信。

缺点

1. 延时大：星地链路延时较大，地球同步轨道卫星传输延时约为500ms；
2. 地面终端要求高：星地链路信号损耗大，要求地面终端具有较强发射功率和噪声

处理能力，增加了体积和成本；
3. 通信能力有限：瓶颈在于通信卫星的总带宽和总容量；
4. 高风险：通信卫星具有发射失败以及在轨失效的风险；
5. 同样带宽的费用远高于地面网络。

资料来源：广发证券发展研究中心、华辰资本整理
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发展历程产业分析 |

发展历程：卫星通信的发展历程一波三折

1. 理论阶段：卫星通信的理论最早由英国科学家阿瑟·克拉克于

1945年提出；

2. 20世纪60年代：随着通信卫星的发射成功进入到试验验证阶段；

3. 20世纪70-80年代：卫星通信开始实用并逐步走向成熟，其应用

主要面向干线通信，随着VSAT系统的诞生得到高速发展；

4. 20世纪90年代：卫星通信的技术和应用达到新高度，卫星移动通

信技术出现，但由于受到光纤通信和地面蜂窝移动通信发展的影

响和冲击，整个卫星通信市场进入低速增长期，当前主要作为地

面骨干通信网络的补充和备份。

表2 卫星发展历程

卫星通信的发展阶段 具体事情及主要事件

理论提出和早期试验
（1945年至20世纪60年代）

◼ 1945年10月，英国科学家阿瑟·克拉克提出利用同步卫星进行全球无线电
通信的科学设想；

◼ 1964年8月美国发射的第三颗”新康姆”卫星发射成功，成功地进行了电话、
电视和传真的传输 试验，并于1964年秋季转播了日本东京奥运会实况。

第一代-模拟信号阶段
（20世纪60年代中期至80年

代）

◼ 以同步卫星为主，主要传输电视、广播、传真、电话等，面向干线通信，
技术和规模快速发展；

◼ 1965年，美国发射第一颗商用通信卫星“晨鸟”，正式承担欧美大陆之间通
信业务；原苏联成功 发射“闪电-1”，覆盖其北方、西伯利亚、中亚地区；
1972年加拿大发射“ANIK”，率先开展国内业务；1979年，海事卫星开始为
海运船只提供通信服务。

第二代-数字信号阶段
（20世纪80年代至90年代）

◼ 卫星通信随VSAT和低轨移动技术的出现空前发展，但受到地面通信网络
冲击，行业低速发展；

◼ VSAT诞生，为大量专业卫星通信网的发展创造了条件；1993年Inmarsat-
M成为第一个数字陆地 卫星移动电话系统，支持公文包大小的终端；1998
年，美国摩托罗拉公司开始部署低轨卫星移动 通信系统“铱星”系统；1999
年，美国LQSS公司开始运营“全球星”系统；

◼ 但“铱星”系统和“全球星” 系统由于耗资巨大，分别于2000年和2003年被低
价收购。

第三代-宽带化和移动通信
（21世纪至今）

◼ 主要作为地面骨干网络的补充和备份，随着信息化时代的到来，迎来新的
发展机遇。Ka频段得到广泛应用，支持手持机的窄带移动卫星通信系统以
及支持个人用户的快带多媒体卫星通信系统得到快速发展。

资料来源：广发证券发展研究中心、华辰资本整理
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应用场景（1/2）产业分析 |

军用场景：信息化战争需求打开军事通信卫星应用空间

1. 卫星通信系统是指挥控制的重要手段，在全球范围内为指挥官提供极

为灵活的信息传递能力，在复杂的战场上快速传送语音、图像、视频

和决策数据，在战略通信、战术通信、保障 海外作战、特别是空中

和海上行动方面，具有不可替代的作用；例如，1991年爆发的海湾战

争， 70-80%的战时信息传输由卫星通信完成，美军及其盟军共运用

了九个系列共23颗通信卫星；

2. 军事卫星通信提供了其他武器系统所依靠的核心基础设施服务。各级

作战部队都依赖军事卫星通信进行空中、海洋和陆上领域的可靠的全

球通信，现代战争对军事通信卫星的依赖性越来越强。

图3 军用卫星图例

资料来源：百度图片、华辰资本整理
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应用场景（2/2）产业分析 |

民商用场景

1. 高业务密度地区：一般是指国家、地区骨干网覆盖区域，采用卫星通

信的经济性较差，一般只作为地面网故障时的备份；

2. 低业务密度地区：使用卫星系统比建设地面网更经济，得到广泛应用；

3. “无缝”覆盖场景：随着全球对移动通信和高速数据交换的需求迅速增

长，宽带多媒体卫星通信系统和移动卫星通信系统应用领域需求增长，

卫星通信要求实现“无缝覆盖场景”；

4. 某些类型的业务和应用场合：例如电视直播、视频广播、国际通信等，

卫星系统具有一定的优势；在抢险、防灾、救灾、处理突发事件 等应

急通信中发挥了重要作用。

图4 卫星通信的主要应用领域

资料来源：广发证券发展研究中心、华辰资本整理
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产业结构产业分析 |

资料来源：华辰资本整理

产业链构成

1. 上下游组成

a. 上游：卫星制造产业，包括卫星制造和卫星发射；

b. 下游：卫星应用产业，包括卫星运营和卫星地面设备制造。

2. 产业特点

a. 军用卫星通信系统随着信息化战争需求正加速建设步伐；

b. 空间信息战略意义重大，国家层面持续推进卫星应用产业，政策将

带来发展机遇；

c. 商用条件成熟，国产卫星通信产业进入快速落地阶段。

3. 产业应用：经济、政治、文化等领域，例如电视直播、视频广播、国际通

信、抢险、救灾等。

卫星制造

卫星通信

卫星发射

图5 卫星通信的产业链

卫星运营

卫星地面设

备制造

上游 下游
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演进趋势（1/5）产业分析 |

趋势一：以地球同步轨道为主，中低轨道增加覆盖区域

1. 通信卫星各种轨道优缺点

a. 地球同步轨道（GEO）：覆盖固定区域，覆盖面积大，理论上3颗卫星可

以实现对南北纬75度间区域的覆盖，但无法对高纬度地区提供服务；

b. 低轨卫星（LEO）和中轨卫星（MEO）：信号链路损耗和时延小，对终

端天线增益和发射功率要求不高，但为了确保对特定区域的连续覆盖需

要较多数量的卫星组网。

2. 发展趋势

a. 地球同步轨道：满足多数国家对本国领土及周边地区的覆盖需求，目前

仍是卫星通信系统的主流方案；

b. 低轨/中轨通信卫星：其多星组网方案的系统设计复杂、轨道维护管理费

用高额，并面临地面移动通信网络的竞争，使得当前采用低轨方案的卫

星通信系统数量较少，但未来在军用以及军民两用领域仍拥有广阔的应

用前景，例如，新铱星系统。

资料来源：广发证券发展研究中心、华辰资本整理

表3 通信卫星轨道特点分析

卫星轨道 轨道高度 优点 缺点 代表系统

GEO
(Geostationary 

Earth Orbit)
3.6万公里

覆盖固定区域，
且覆盖面积大，
最少3颗星 可以
实现南北纬75度
间区域的覆盖

传播时延大，
链路衰减大

Inmarsat等

MEO
(Medium Earth 

Orbit)

8000-
20000公里

介于GEO和LEO之
间

介于GEO和
LEO之间

Inmarsat-P、
Odyssey等

LEO
(Low Earth 

Orbit)

700-2000
公里

传播距离短，链
路损耗和传播时
延小，对 用户终
端天线增益和发
射功率要求不高

需要多星组网
实现对全球或
特定区域覆盖

铱星，全
球星等
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演进趋势（2/5）产业分析 |

趋势二：卫星通信频段由低频段向高频段发展

◼ 根据国际电联，卫星通信系统可以使用的频段包括甚高频VHF、特高频UHF、超高频SHF和极高频EHF，迄今实际应用于卫星通信的频段主要在如下几个细分

的频段：UHF频段400/200MHz、Ｌ频段1.6/1.5GHz、C频段6/4GHz、X频段 8/7GHz、Ku频段14/12GHz、Ka频段30/20GHz。未来，高频段将成为各卫星通信产

业制造商和运营商布局和争夺的焦点，发展趋势表现如下：

a. 由于空间频率资源受限，Ku和Ka频段将趋于饱和；

b. 频率更高的Q频段和V频段正在开发，预计将成为下一代通信卫星的主要发展方向；

c. 为了支持更高的传输速率，太赫兹频段（0.1-10THz）也在加紧开发中，可提供超大容量以及10Gbps以上的高速传输。

无线电波段 简称 频率范围 卫星通信使用频段 特点 实际应用情况

甚高频 （米波） VHF 30-300MHz -- -- --

特高频 （分米波） UHF 300-3000MHz 
1. UHF：300-1000MHz
2. L频段：1-2GHz
3. S频段：2-4GHz 

1. 损耗小，抗雨衰能力强
2. 损耗小，抗雨衰能力强
3. 损耗小，抗雨衰能力强

1. 移动通信、军用和政府应用较多
2. 移动通信、音频广播等
3. 移动通信、音频广播等

超高频 （厘米波） SHF 3-30GHz

1. C频段：4-7GHz
2. X频段：7-12GHz
3. Ku频段：12-18GHz 
4. Ka频段：20-30GHz 

1. 大气损耗小，雨衰不严重
2. --
3. 受暴雨、浓云密雾影响
4. 雨衰大

1. 商用卫星固定业务
2. 商用卫星固定业务
3. 商用卫星固定业务，卫星电视优先
4. 商用卫星固定业务

极高频 （毫米波） EHF 30-300GHz
1. Q频段：36-46GHz
2. V频段：46-56GHz 

1. --
2. --

1. 正在开发
2. 正在开发

至高频（亚毫米波） 300-3000GHz 1. 太赫兹：0.1-10THz 1. -- 1. 正在开发

表4 卫星使用无线电频率情况

资料来源：广发证券发展研究中心、华辰资本整理
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演进趋势（3/5）产业分析 |

趋势三：多点波束技术兴起，突破卫星通信带宽问题

1. 多点波束优缺点

a. 优点：点波束通过收窄波瓣宽度的方法汇聚能力，提高星载天线增益，并使终端

小型化；而多点波束可填满服务区，保证卫星的覆盖范围，即利用空分多址

（SDMA）技术使不同区域地球站所发信号在空间互不重叠，实现频率的多重复

用，突破了有限的带宽的限制，成倍地扩大了系统的通信容量；

b. 缺点：增加天线的复杂度，提高技术难度。

2. 发展趋势

a. 越来越多的通信卫星采用多波束技术以及SDMA技术，突破制约卫星通信发展的

带宽问题，例如，1996年发射的 INMARSAT（国际海事卫星组织）第三代卫星

（16个点波束）、 Iridium（铱星）系统（48个点波束）；

b. 国内星载多波束应用比较少，处于尝试阶段，例如，北斗系列卫星。

资料来源：百度图片、华辰资本整理

图7 多点波束实现区域覆盖示意图

图6 收窄波瓣宽度获得更高天线增益
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演进趋势（4/5）产业分析 |

趋势四：多网融合，“卫星+互联网”

1. 专网界限逐渐模糊，呈多网融合发展趋势：

a. 卫星宽带系统和卫星移动系统通过地面关口站，实现与地面光纤宽带网络和地面

蜂窝移动通信网络的融合；例如，2011年欧洲Eutelsat公司运营的Ka-Sat卫星宽带

系统和2014年中国电信的“ 4G 移动卫星电话通信网络系统” ；

b. 互联网企业布局卫星通信全球WIFI，例如，谷歌相中商业卫星服务领域。

2. 卫星宽带系统和卫星移动系统界限逐渐模糊：卫星移动通信系统，传统多定位为窄带系

统，采用L波段，如今的新一代系统开始采用Ka波段，向宽带化发展。

3. VSAT系统实现灵活快速组网，拓展卫星宽带应用领域：VSAT（甚小口径卫星终端站）

系统由一个主站及众多分散设置在各个用户所在地的远端VSAT组成，具有组网灵活、独

立性强、成本低、安装方面等优点，可直接为用户、家庭、个人安装到户，提供基本话

音、数据和图像传输服务，成为现代卫星通信的一个重要分支。

资料来源：公开资料、华辰资本整理

图8 KA-SAT卫星地球站配置示例

图9 VSAT系统示意图
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演进趋势（5/5）产业分析 |

趋势五：美国军用卫星发展的启示

1. 引入商业卫星增加带宽：租用商业卫星为军用卫星通信系统增加弹性。例如，在宽带通

信方面，美军租用国际通信卫星的转发器，补充超出 DSCS 和 WGS 之外的额外带宽能力；

在窄带通信方面，美军租用Iridium公司的服务；美军参与的“沙漠风暴”行动中， 20%为商

用通信卫星，而伊拉克战争中比例上升到80%；

2. 探索激光通信技术提高速率：国际信息系统局在2014年6月与美国激光通信公司签署“合

作研究与发展协议”，联合研发卫星-地面全球混合全光学网络通信技术，提高吞吐量，

预计建成后整个系统将实现4.8Tbit/s的吞吐量，单星上下行通信速率均可达到200Gbit/s；

3. 增加防护型卫星通信系统保证安全：防护型卫星系统在抗干扰和保密特性上更能适应未

来战争需求，为军队提供稳定可靠的通信链路；第三代 DSCS 系统已经设计增加了抗干

扰的功能，预计未来 EHF 和 SHF 频段将会是军用通信卫星的发展方向。

资料来源：百度图片、华辰资本整理

资料来源：百度图片、华辰资本整理

图10 美国军用卫星图例



二、市场分析
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市场规模（1/2）市场分析 |

资料来源：美国工业协会（SIA）、华辰资本整理

卫星通信总市场规模

1. 总规模：根据美国卫星工业协会（SIA）统计，2014年全球卫星产业的营业收入规模

约为2030 亿美元，增速约为4%，高于全球经济增速2.4%；

2. 卫星制造：卫星制造的营业收入规模约为159亿美元，其中通信卫星约为53亿美元，

占比约为33%，其中，2014年全球共发射卫星208颗，其中通信卫星为52颗，占比约

为25%；

3. 卫星应用：收入规模相当于卫星制造的9倍，占据主体地位；

4. 在轨卫星数量：通信卫星的占比最高，这是由于通信卫星的轨道多为地球同步轨道，

设计寿命最长可达15年，远高于其他类型的卫星的设计寿命。根据SIA统计，截止到

2014年底，全球在轨卫星数量为1261颗，其中，通信卫星的数量占比超过50%， 商用

通信卫星的数量占比约为38%左右。

图12 2014年底各用途在轨卫星数量占比情况

图11 卫星产业增速及各环节营业收入占比情况（单位：十亿美元）
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市场规模（2/2）市场分析 |

资料来源：SIA、华辰资本整理

卫星通信应用市场规模

1. 卫星运营

a. 2014年全球卫星服务的营业收入约为1229亿美元，约占整个卫星产

业的60.5%，约占卫星应用产业的67.8%；

b. 其中，卫星通信的应用起步较早，且需求旺盛，相比于商业化运营

服务刚刚起步的卫星遥感和以地面设备销售为主的卫星导航，卫星

通信的运营服务收入规模绝对领先，占比高达99% ，形成较为成熟

的商业化模式，例如卫星转发器租赁、电视广播服务、VSAT业务、

卫星移动通信等。

2. 卫星地面设备制造：卫星通信的地面设备制造营业收入规模逐年增加，占

比逐年提升。2014年，全球卫星地面设备制造业的营业收入约583亿美元，

其中卫星通信地面设备营业收入约为272亿美元，占比约为46.7%。

图13 卫星通信运营服务营业收入占比情况（单位：十亿美元）

图14 卫星通信地面设备制造营业收入占比情况（单位：十亿美元）
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军用卫星竞争格局市场分析 |

资料来源：《国外军用通信卫星现状分析》、华辰资本整理

军用卫星竞争格局：美国规模与技术全球领先

1. 截止2014年底，共计16个国家和地区拥有军用专用或军民两用通信卫星， 其中美国、俄罗斯和欧洲分

列前三位。

2. 从轨道看：

a. GEO轨道：仍是通信卫星应用最为广泛的轨道，除美国和俄罗斯以外，其他所有国家均选择

GEO轨道来发展军用通信卫星；

b. HEO轨道：主要为美国军用数据中继与俄罗斯军民两用通信卫星；

c. LEO轨道：均为俄罗斯卫星，主要面向军用移动通信；

3. 从国家看（ “一超-两强-多点分散”发展格局）：

a. “一超”：指美国，不论是在轨卫星规模、卫星技术水平，还是军用卫星通信系统应用情况都处

于绝对领先的地位，目前正在积极推进新一代通信卫星的更新换代；

b. “两强”：指俄罗斯和欧洲稳定处于第二集团，俄罗斯卫星数量较多，但性能水平相对较低；欧

洲则是仍然坚持各国独立发展的态势，在轨卫星大多部署不久，未来发展也相对稳定。

图15 2014年国外军事通信卫星在轨数量分布

图16 卫星通信地面设备制造营业收入占比情况（十亿美元）
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民商用卫星竞争格局（1/2）市场分析 |

民商用卫星竞争格局：资源集中在欧美

1. 卫星数量：欧美占绝对优势

a. 截至2014年底，国外共有641颗通信卫星在轨，其中商用483颗，民用卫星45颗，军用113颗。

在轨的528颗民商用卫星中，美国数量最多，共计253颗，欧洲116颗，俄罗斯29颗，日本13

颗、印度12颗、其他国家共计105颗；

b. GEO卫星占大多数，达到331颗；LEO卫星180颗2012年拥有固定通信卫星公司的国家和地区

不到30个，在轨运行的固定广播通信卫星约288颗；

c. 欧美公司在全球范围处于垄断地位，国际通信卫星组织和欧洲SES 全球公司拥有卫星117颗，

占星源约41%，已成为两个“巨无霸”。

2. 卫星制造市场：欧美占绝对优势

a. 2014年，共有14个国家、地区和组织成功发射了41颗民商用通信卫星，其中，美国11颗，欧

洲12颗，俄罗斯8颗，其他国家共计发射11颗；

b. 2014年签订的静地轨道商业通信卫星订单中，美国和欧洲的卫星制造商基本处于垄断地位。

图18 民商用通信卫星占比情况（按国家）

图17 通信卫星占比情况（按用途）

资料来源：广发证券发展研究中心、华辰资本整理
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民商用卫星竞争格局（2/2）市场分析 |

民商用卫星竞争格局：电视直播业务占比最高

1. 卫星应用方面综合来看：2014年全球卫星通信应用产业的总收入

规模超过了1400亿美元，相比于2009年的1106亿美元，年复合

增速在5%左右;

2. 卫星通信服务业务来看：

a. 2014年卫星通信服务业实现收入约1213亿美元，增速约

为4%，占卫星通信应用产业总收入的80%以上，处于主体

地位；

b. 卫星通信服务业可分为消费者服务、固定卫星业务、移动

卫星业务三大类；其中，消费者服务行业是卫星通信服务

业总体收入中最大的一部分，占比超过80%，固定业务占

比在 15%左右，移动业务占比相对较小。

图19 2012年全球国家和地区固定通信卫星表（单位：亿美元）

资料来源：广发证券发展研究中心、华辰资本整理



三、企业分析
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企业分析 | 中国卫星

中国卫星（小卫星龙头企业）

1. 基本介绍：中国东方红卫星股份有限公司（简称：中国卫星）是中国航天科技集团有限

公司第五研究院控股的上市公司（SH.600118），是专业从事小卫星及微小卫星研制、

卫星地面应用系统集成、终端设备制造和卫星运营服务的航天高新技术企业。公司注册

资本11.82亿元。

2. 主要产品：

a. 宇航系统：卫星研制、宇航零部件研制，包括星、船载导航终端、航天电源系统、

航空航天薄膜加热器等产品；

b. 航天技术应用领域 ：大型地面站系统集成、卫星通信应用、卫星导航应用、卫星

遥感应用。

3. 经营情况：2018年营业收入75.83亿元，同比增长2.68%，净利润为4.69亿元，同比增长

1.96%；毛利率2018年略微上涨至13.63%，净利率逐年下降。

资料来源：Wind、官方网站、华辰资本整理

图20 中国卫星财务数据（亿元）

图21 中国卫星毛利率与净利率
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企业分析 | 华力创通

华力创通（拥有卫星通信基带芯片技术）

1. 基本介绍：北京华力创通科技股份有限公司（股票代码：300045）成立于2001年6月

1日，是注册于中关村科技园区的高新技术和“双软”认证企业，具备完整的国防军工准

入资质，以及北斗用户终端研发和分理服务资质。华力创通是国内拥有卫星通信基带

芯片技术的企业，研发出 HTD1001 国内首颗通导一体化基带处理芯片，是国内仿真

测试和卫星应用领域的领先企业。

2. 主要产品：卫星移动通信、卫星导航、雷达应用、信号采集与存储、通用信号处理平

台、航空电子、半实物仿真与综合测试、系统仿真集成、无人平台。

3. 经营情况：

a. 2018年营业收入6.79亿元，同比增长18.94%，净利润为1.19亿元，同比增长

45.20%；

b. 毛利率2014-2017年基本持平，2018年有所下降，为44.08%；净利率2015-

2018年持续增长，2018年净利率约为17.58%。

图22 华力创通财务数据（亿元）

图23 华力创通毛利率与净利率

资料来源：Wind、官方网站、华辰资本整理
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企业分析 | 华讯方舟

图24 华讯方舟财务数据（亿元）

图25 华讯方舟毛利率与净利率

资料来源：Wind、官方网站、华辰资本整理

华讯方舟（拥有太赫兹核心知识产权）

1. 基本介绍：华讯方舟科技有限公司（简称“华讯方舟集团”、“华讯科技”）成立于2007

年，总部坐落于最具创新精神的深圳，是一家专注于包括Ku/Ka/ Thz 在内的高频谱

技术研发与应用的国家级高新技术企业，在太赫兹（Thz）领域，拥有多项自主算法

及半导体为基础的核心知识产权，致力于成为全球光电信息超融合综合服务商。华讯

方舟以中国天谷为依托，建有五大生产基地和拥有包括华讯方舟股份（000687.SZ）

在内的多家分子公司。

2. 主要产品：卫星、太赫兹、军工、微电子。

3. 经营情况：

a. 营业收入由2017年的17.60亿元下降为2018年的15.18亿元，同比下降13.74%，

净利润由2017年的1.26亿元下降为2018年的-4.98亿元，同比下降472.75%；

2015年也出现净利润为负的情况；

b. 毛利率近5年持续上涨，从2014的5.67%上升到2018年的31.64%，净利率出现2

次大波动，2015年为-31.09%，2018年由2017年的7.16%降为-32.80%。
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总 结

研究总结

1. 卫星通信构建天地互联网络，作为地面通信网络补充和备份得到广泛应用，其规模和商业化程度领先卫星产业

2. 卫星通信对空间信息战略意义重大，国家层面持续推进卫星应用产业发展，国产卫星通信产业进入快速落地阶段

3. 军用卫星通信系统的发展顺应信息化战争需求，虽然耗资巨大，但各军事强国仍加速建设步伐

4. 民商用卫星通信向多网融合发展，当前消费服务占比最高，宽带和移动业务是未来发展方向

5. 卫星应用的收入规模远大于卫星制造，占卫星总市场的主体地位

投资建议

1. 卫星通信应用领域，尤其消费服务领域及其终端应用

2. 低轨、高通量卫星通信领域中拥有核心竞争优势的企业
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