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华力创通（300045.SZ）2023 年三季报点评     

业绩拐点已至，深度受益卫星互联网建设 
 

 2023 年 10 月 24 日 

 

➢ 事件：2023 年 10 月 20 日晚，华力创通发布 2023 年三季报，前三季度公

司实现收入 4.18 亿元，同比+40.06%，实现归母净利润 664.56 万元，同比

+123.16%。 

➢ 公司 Q3 业绩表现大超预期，业绩拐点已至。公司 2023Q3 单季度实现收入

1.97 亿元，同比+145.75%，实现归母净利润 0.19 亿元，较 2022Q3 的亏损 0.21

亿元有大幅改善。报告期内公司卫星应用产业化顺利推进，依托多年技术、产品

和市场积累，牢牢抓住行业市场发展机遇，卫星应用行业收入实现同比较快增长；

同时公司持续深入开展降本增效工作，经营效益稳步提升。 

➢ 公司已获 4.95 亿元芯片大单，卫星应用不断演绎。2023 年 10 月 23 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 4.95 亿元（含税），超过公司 2022 年度经审计主营

业务收入的 100%。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，为公司后续开拓广袤市

场提供助力。 

➢ 上海加码“天地一体”卫星互联网布局，行业进程有望驶入快车道。2023

年 10 月 19 日，上海印发《上海市进一步推进新型基础设施建设行动方案 

(2023-2026 年)》，其中提到，布局“天地一体”的卫星互联网。稳步推动实施

商业星座组网，加快落实频轨资源授权，分阶段发射规模化低轨通信卫星构建低

轨星座，建设测控站、信关站和运控中心等地面设施，促进天基网络与地面网络

融合应用。推进智慧天网创新工程，搭建中轨道卫星通信网络技术验证系统，开

展大跨距全球互联等在轨验证，为探索构建中轨道通信卫星星座奠定基础。 

➢ 投资建议：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。我们基于公司生产经营好转及相关订单情况小幅上调公司盈利预测，预计

公司 2023-2025 年营业收入有望分别达 5.83 亿元、8.73 亿元、12.95 亿元，归

母净利润有望分别达 0.30 亿元/1.11 亿元/2.13 亿元，2024~2025 年对应 PE

分别为 184X/95X，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：我国卫星发射进程不及预期；卫星互联网建设资金支持不及预期；

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  583  873  1,295  

增长率（%） -42.1  51.3  49.9  48.3  

归属母公司股东净利润（百万元） -110  30  111  213  

增长率（%） 51.6  127.6  264.2  92.3  

每股收益（元） -0.17  0.05  0.17  0.32  

PE \  669  184  95  

PB 11.8  11.6  10.9  9.8  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 10 月 24 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  583  873  1,295   成长能力（%）     

营业成本 248  351  488  697   营业收入增长率 -42.09  51.34  49.86  48.31  

营业税金及附加 3  4  6  6   EBIT 增长率 -13275.1  132.53  206.07  92.46  

销售费用 25  23  42  54   净利润增长率 51.63  127.56  264.15  92.32  

管理费用 144  117  166  233   盈利能力（%）     

研发费用 73  47  52  78   毛利率 35.53  39.82  44.09  46.20  

EBIT -129  42  128  246   净利润率 -28.63  5.21  12.67  16.43  

财务费用 2  -3  -3  -3   总资产收益率 ROA -4.84  1.29  4.17  6.73  

资产减值损失 -3  0  0  0   净资产收益率 ROE -6.41  1.74  5.95  10.26  

投资收益 2  0  3  6   偿债能力         

营业利润 -132  44  132  254   流动比率 3.16  3.13  2.73  2.45  

营业外收支 -1  -8  0  0   速动比率 2.29  2.33  1.92  1.64  

利润总额 -133  36  132  254   现金比率 0.81  0.75  0.57  0.41  

所得税 -22  5  20  38   资产负债率（%） 24.17  25.24  29.51  34.03  

净利润 -110  31  112  216   经营效率     

归属于母公司净利润 -110  30  111  213   应收账款周转天数 583.65  440.00  335.00  280.00  

EBITDA -42  135  235  363   存货周转天数 510.30  328.06  328.06  328.06  

           总资产周转率 0.17  0.25  0.35  0.45  

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

货币资金 387  388  401  409   每股收益 -0.17  0.05  0.17  0.32  

应收账款及票据 692  781  907  1,150   每股净资产 2.60  2.64  2.81  3.13  

预付款项 53  68  94  135   每股经营现金流 0.12  0.12  0.17  0.17  

存货 347  315  439  626   每股股利 0.00  0.00  0.00  0.00  

其他流动资产 39  55  78  111   估值分析         

流动资产合计 1,519  1,606  1,919  2,431   PE \ 669  184  95  

长期股权投资 4  4  7  13   PB 11.8  11.6  10.9  9.8  

固定资产 106  103  101  99   EV/EBITDA \ 149.93  86.14  55.75  

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  746  734  731            

资产合计 2,279  2,352  2,653  3,162             

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  277  386  551   净利润 -110  31  112  216  

其他流动负债 163  193  274  398   折旧和摊销 86  93  107  117  

流动负债合计 480  514  704  992   营运资金变动 88  -52  -107  -216  

长期借款 0  0  0  0   经营活动现金流 81  82  113  114  

其他长期负债 71  80  79  84   资本开支 -102  -90  -89  -102  

非流动负债合计 71  80  79  84   投资 -15  0  0  0  

负债合计 551  594  783  1,076   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  10  13   债务募资 -111  -2  -2  0  

股东权益合计 1,728  1,758  1,870  2,086   筹资活动现金流 206  0  -11  -4  

负债和股东权益合计 2,279  2,352  2,653  3,162   现金净流量 173  0  13  8  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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