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华力创通（300045.SZ）事件点评     

获 2.1 亿元芯片大单，卫星应用不断演绎 
 

 2023 年 09 月 06 日 

 

➢ 事件概述：2023 年 9 月 5 日，华力创通发布签订日常经营重大合同公告，

在连续十二个月内累计收到某客户采购订单总金额约为人民币 2.1 亿元（含税），

超过公司 2022 年度经审计主营业务收入的 50%。 

➢ 公司于卫星应用侧积累深厚，重大订单签订彰显公司技术与产品实力。 

公司在卫星应用领域基于自主研发的卫星导航和卫星通信核心芯片技术，已形成

“芯片+模块+终端+平台+系统解决方案”的较全产业链格局，为客户提供全方

位的卫星应用产品和解决方案。本次公司采购订单主要合同标的主要为芯片类产

品，我们认为该合同的签订有利于进一步推进公司卫星应用的产业化进程，扩展

公司在民用领域的知名度及影响力，为公司开拓广袤市场提供助力。 

➢ 卫星互联网建设驶入快车道，下游应用领域持续演绎。 

2023 年 7 月 9 日，我国在酒泉卫星发射中心使用长征二号丙运载火箭，成功将

卫星互联网技术试验卫星发射升空，中国低轨通信星座建设持续推进。2023 年

8 月 29 日华为 Mate 60 Pro 上架华为商城，官宣新增卫星通话功能；极氪 9 月

1 日发布会官宣新车将可为车辆提供双向短信息、双向语音通信、以及车载

4G/5G 等功能；苹果合作伙伴 Globalstar 与 SpaceX 签署 6400 万美元协议用

于发射卫星，扩展 iPhone 的卫星通信网络。卫星互联网应用侧多点开花。 

➢ 公司持续投入自主创新，芯片等领域布局领先。 

公司是国内较早从事卫星导航通信融合应用技术的科研单位之一，前瞻性地布局

了芯片设计研发领域，重点开展卫星导航、卫星通信等领域基带芯片、高精度芯

片的设计研制，并已成功推出多款卫星通信导航基带芯片。在卫星移动通信领域，

公司是国内少数具备天通卫星移动通信基带芯片研制能力的企业之一，并根据客

户需求及应用场景研制了多类数款卫星通信终端，在无地面通信网络的情况可以

实现通话、信息、数据的通信传输和保障。公司针对车载终端小型化、低成本的

要求，研究卫星通信技术在车联网领域的应用，完成了车载天通通信终端系列的

产品开发。 

➢ 投资建议：此前公司整体业绩表现受北二切北三带来些许扰动，但我们认为

后续伴随卫星互联网下游应用领域的不断发展开拓，公司作为我国为数不多在卫

星应用领域具备通导一体化芯片能力的企业有望充分受益。我们预计公司

2023-2025 年归母净利润分别为 0.10 亿元/0.70 亿元/1.37 亿元，2024~2025

年对应 PE 分别为 186X/95X，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：我国卫星发射进程不及预期，卫星互联网技术终端应用不及预期。  
 

[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 385  515  711  1,052  

增长率（%） -42.1  33.8  38.1  47.9  

归属母公司股东净利润（百万元） -110  10  70  137  

增长率（%） 51.6  109.3  582.1  96.2  

每股收益（元） -0.17  0.02  0.11  0.21  

PE \ 1270  186  95  

PB 7.6  7.5  7.2  6.7  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 9 月 5 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E   主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 385  515  711  1,052   成长能力（%）     

营业成本 248  319  415  587   营业收入增长率 -42.09  33.75  38.12  47.87  

营业税金及附加 3  4  5  5   EBIT 增长率 -13275.06  113.79  348.19  98.31  

销售费用 25  26  34  44   净利润增长率 51.63  109.28  582.10  96.17  

管理费用 144  113  142  210   盈利能力（%）     

研发费用 73  36  43  63   毛利率 35.53  38.09  41.61  44.16  

EBIT -129  18  79  158   净利润率 -28.63  1.99  9.81  13.01  

财务费用 2  -3  -3  -2   总资产收益率 ROA -4.84  0.45  2.81  4.78  

资产减值损失 -3  0  0  0   净资产收益率 ROE -6.41  0.59  3.88  7.07  

投资收益 2  0  2  5   偿债能力         

营业利润 -132  20  84  164   流动比率 3.16  3.27  2.92  2.55  

营业外收支 -1  -8  0  0   速动比率 2.29  2.48  2.11  1.74  

利润总额 -133  12  83  163   现金比率 0.81  0.84  0.54  0.08  

所得税 -22  2  12  24   资产负债率（%） 24.17  23.97  27.24  32.05  

净利润 -110  10  71  139   经营效率     

归属于母公司净利润 -110  10  70  137   应收账款周转天数 583.65  480.00  420.00  420.00  

EBITDA -42  111  186  274   存货周转天数 510.30  328.06  328.06  328.06  

           总资产周转率 0.17  0.23  0.30  0.39  

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 387  393  326  63   每股收益 -0.17  0.02  0.11  0.21  

应收账款及票据 692  746  904  1,337   每股净资产 2.60  2.61  2.72  2.92  

预付款项 53  62  80  114   每股经营现金流 0.12  0.13  0.05  -0.24  

存货 347  287  373  528   每股股利 0.00  0.00  0.00  0.00  

其他流动资产 39  50  65  92   估值分析         

流动资产合计 1,519  1,538  1,750  2,134   PE \ 1270  186  95  

长期股权投资 4  4  6  11   PB 7.6  7.5  7.2  6.7  

固定资产 106  103  101  99   EV/EBITDA -303.10  115.94  68.97  46.88  

无形资产 395  429  457  485   股息收益率（%） 0.00  0.00  0.00  0.00  

非流动资产合计 760  748  736  732            

资产合计 2,279  2,286  2,486  2,866             

短期借款 44  44  44  44   现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 273  252  328  464   净利润 -110  10  71  139  

其他流动负债 163  174  228  329   折旧和摊销 86  93  107  117  

流动负债合计 480  470  600  837   营运资金变动 88  -22  -145  -411  

长期借款 0  0  0  0   经营活动现金流 81  89  33  -157  

其他长期负债 71  78  77  82   资本开支 -102  -90  -89  -102  

非流动负债合计 71  78  77  82   投资 -15  0  0  0  

负债合计 551  548  677  919   投资活动现金流 -114  -82  -89  -102  

股本 663  663  663  663   股权募资 326  0  0  0  

少数股东权益 8  8  9  11   债务募资 -111  -1  -3  0  

股东权益合计 1,728  1,738  1,809  1,947   筹资活动现金流 206  -1  -12  -4  

负债和股东权益合计 2,279  2,286  2,486  2,866   现金净流量 173  6  -67  -263  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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