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信科移动-U（688387.SH）2023 年三季报业绩点评     

营收延续平稳增长，前三季度亏损收窄 
 

 2023 年 10 月 26 日 

 

➢ 事件：2023 年 10 月 24 日晚，信科移动发布 2023 年三季报，报告期内公

司实现营业总收入 52.81 亿元，同比去年增长 21.34%，归母净利润为-2.03 亿

元，较 2022 年同期的-2.79 亿元亏损大幅度收窄。 

➢ Q3 营业收入延续平稳增长，毛利率水平同比提升明显。据公司三季报数据，

2023Q3 公司实现营业收入 18.34 亿元，较 2022Q3 的 17.07 亿元同比+7.54%，

公司 2023Q3 实现归母净利润-1.30 亿元，较 2022Q3 的-1.11 亿元小幅扩大。

公司 2023Q3 毛利率达 20.62%，较 2022Q3 的 18.30%提升 2.32pcts。 

➢ ”5G 兼容，6G 融合”下公司积极引领卫星互联网行业发展。星地融合与

卫星互联网领域，公司进行了深度战略布局和研究，大力推动 5G NTN 的国内

外标准制定。2023 年 3 月在国际电信联盟 SG13 全体会议上，公司牵头和主导

制定的 2 项星地融合国际标准获批结项；2023 年 6 月公司作为联合编辑人深度

参与的《卫星国际移动通信(IMT)未来技术趋势》项目立项正式获得通过，这是 

ITU-R 立项的首个面向 6G 卫星的研究项目。2023 年 6 月公司联合无线移动通

信全国重点实验室发布了《全域覆盖场景智联-星地融合白皮书》，提出了星地

融合网络架构和一系列关键技术，并发布星地融合“九万里计划”，与运营商、

商业航天、通信产业、高校院所等合作伙伴共同推动全球全域无缝覆盖的星地融

合网络的构建。目前公司 5G 卫星互联网解决方案取得重大突破，实现首次上

星应用。同时公司进一步丰富卫星互联网产品序列，打造通信载荷、天线、核心

网、仪器仪表等全系列产品能力，并积极拓展民用卫星互联网市场。 

➢ 工信部批复铁路新一代移动通信系统（5G-R）试验频率，公司助力铁路 5G

专网走进新时代。随着我国高速铁路的发展及铁路无线系统对物联网、视频监控

等业务需求，铁路原有的移动通信系统 GSM-R 无法满足未来铁路移动通信系统

的发展需求，铁路 5G 专网区别于运营商 5G 公网，是在标准 5G 装备的基础上

结合铁路需求的专业应用，在系统架构、行车安全信息承载、调度通信、优先级

保障机制等方面均有其特殊需求和创新。公司积极响应国铁集团对下一代移动通

信专网的建设要求，在铁路 5G 专网标准方面公司已深入参与由国铁集团组织的

铁路 5G-R 专网技术体系及关键技术的研究工作，协助国铁集团编制相关技术标

准，并于 2020 年加入铁路 5G-R 工作组，积极开展核心网 5GC 设备、基站设备

的研制工作，顺利通过 5G-R 基站及核心网设备实验室测试验证工作。 

➢ 投资建议：我们预计公司 2023-2025 年归母净利润分别为-2.71 亿元、1.01

亿元、4.68 亿元。我们认为公司基本面持续好转，同时公司作为卫星互联网领域

领先企业，积极配合国家多个科研项目，具备成熟技术及先发优势，后续具备较

强成长性，看好公司后续发展，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：6G 通信技术迭代不及预期；我国卫星发射进程不及预期。   
[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） 6,919  8,748  10,835  13,522  

增长率（%） 22.1  26.4  23.8  24.8  

归属母公司股东净利润（百万元） -674  -271  101  468  

增长率（%） 43.1  59.9  137.4  362.7  

每股收益（元） -0.20  -0.08  0.03  0.14  

PE \  \  257  55  

PB 3.8  3.9  3.8  3.6  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 10 月 25 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 6,919  8,748  10,835  13,522   成长能力（%）     

营业成本 5,534  6,749  7,877  9,477   营业收入增长率 22.13  26.43  23.85  24.80  

营业税金及附加 24  31  38  47   EBIT 增长率 38.21  71.07  202.95  192.06  

销售费用 365  464  563  703   净利润增长率 43.08  59.85  137.36  362.74  

管理费用 192  236  282  352   盈利能力（%）     

研发费用 1,332  1,618  2,059  2,569   毛利率 20.02  22.85  27.30  29.91  

EBIT -663  -192  198  577   净利润率 -9.74  -3.09  0.93  3.46  

财务费用 20  32  41  42   总资产收益率 ROA -4.44  -1.74  0.63  2.72  

资产减值损失 -262  -200  -216  -239   净资产收益率 ROE -9.75  -4.07  1.50  6.48  

投资收益 33  35  38  41   偿债能力         

营业利润 -644  -389  -22  336   流动比率 2.01  1.90  1.87  1.86  

营业外收支 0  19  20  21   速动比率 1.66  1.57  1.53  1.51  

利润总额 -645  -370  -2  357   现金比率 0.76  0.59  0.56  0.52  

所得税 17  -99  -103  -111   资产负债率（%） 53.79  56.58  57.09  57.35  

净利润 -661  -271  101  468   经营效率     

归属于母公司净利润 -674  -271  101  468   应收账款周转天数 244.30  240.00  200.00  180.00  

EBITDA -461  4  420  765   存货周转天数 147.26  135.00  125.00  115.00  

           总资产周转率 0.53  0.57  0.69  0.82  

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

货币资金 5,399  4,498  4,476  4,550   每股收益 -0.20  -0.08  0.03  0.14  

应收账款及票据 4,894  6,053  6,287  7,073   每股净资产 2.02  1.94  1.97  2.11  

预付款项 18  20  22  24   每股经营现金流 -0.18  -0.19  0.12  0.08  

存货 2,233  2,297  2,482  2,747   每股股利 0.00  0.00  0.00  0.00  

其他流动资产 1,620  1,675  1,720  1,754   估值分析         

流动资产合计 14,164  14,542  14,987  16,148   PE \  \ 257  55  

长期股权投资 11  11  11  11   PB 3.8  3.9  3.8  3.6  

固定资产 476  478  473  468   EV/EBITDA \  5,640.48  54.39  29.88  

无形资产 148  144  139  133   股息收益率（%） 0.00  0.00  0.00  0.00  

非流动资产合计 1,028  1,021  994  1,029            

资产合计 15,192  15,563  15,981  17,176             

短期借款 881  881  881  881   现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 5,230  5,917  6,366  7,010   净利润 -661  -271  101  468  

其他流动负债 953  872  754  794   折旧和摊销 202  196  223  188  

流动负债合计 7,064  7,670  8,001  8,685   营运资金变动 -457  -851  -210  -681  

长期借款 790  720  720  720   经营活动现金流 -612  -649  403  288  

其他长期负债 318  416  402  446   资本开支 -83  -108  -111  -122  

非流动负债合计 1,108  1,136  1,122  1,166   投资 -1,200  0  0  0  

负债合计 8,172  8,806  9,123  9,851   投资活动现金流 -1,249  -58  -73  -82  

股本 3,419  3,419  3,419  3,419   股权募资 4,038  0  0  0  

少数股东权益 110  110  110  110   债务募资 -85  -127  -176  0  

股东权益合计 7,021  6,757  6,858  7,325   筹资活动现金流 3,803  -195  -351  -132  

负债和股东权益合计 15,192  15,563  15,981  17,176   现金净流量 1,952  -902  -21  74  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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