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投资要点

行业动向：

 1）中国版“星链”千帆星座首发成功，低轨卫星产业规模随发射能力提升

将快速扩大。

2024年 8月 6日，我国在太原卫星发射中心使用长征六号甲运载火箭成功将

千帆极轨 01 组卫星首批 18 星送入预定轨道。千帆星座计划到 2025年完成一期

648颗卫星的部署，初步实现全球区域网络覆盖；2027 年底发射完成 1296颗实

现全球网络覆盖；2030年底实现 15000颗星手机直连多业务融合服务。千帆星座

的特点一是追求轻量敏捷，采用一箭 18 星堆叠平板式布局，实现卫星平台标准

化；二是追求低成本，未来在通信载荷、相控阵天线、激光终端方面有较大迭代

优化空间；三是技术体制循序渐进，由透明转发再到星上再生最后实现直联手机；

四是供应链简化，G60产业基地未来将具备 300颗年产能。

我们认为，千帆星座的首发成功标志着我国卫星互联网由试验验证迈入批量

组网阶段，未来市场规模或主要取决于发射能力。市场担心我国卫星互联网发射

进度不及预期，我们认为我国低轨卫星发射将呈现先爆发再快速线性爬坡后续稳

健增长的趋势，2025-2027 年为加速度最大的爆发时期，将给产业链相关公司带

来较高的收入增速（虽然绝对值占比不高但复合增速快）目前已从主题炒作转入

预期投资阶段，因此可给与较高的估值溢价。

供应链标的上面，我们建议聚焦分系统总体单位，聚焦相控阵天线、通信载

荷、激光终端三大分系统，同时按照卫星业务收入贡献预期比例决定投资弹性。

分系统环节，建议重点关注上海瀚讯、航天电子、亚光科技、雷电微力等，上游

元器件环节建议终端关注天银机电、铖昌科技、臻镭科技。

 2）美国手机直连卫星运营商 AST SpaceMobile上周宣布，FCC已授予其初

始频率许可，来实现首批 5颗卫星的馈电和测控链路。

美国手机直连卫星业务主要由 SpaceX和 AST推动，FCC的授权表明对手机

直连卫星的有力支持。目前，AST已在全球绑定了 30家运营商，覆盖近 28亿潜

在用户，并在美国通过与 AT&T、Verzion 合作获得 860MHz频段使用权。海外手

机直连卫星业务具有较高实用价值，与地面运营商形成了非常好的覆盖补充，因

此海外卫星互联网发展主要由 C端驱动，而我国在早期还将主要由特种行业和 B

端驱动，C端天通卫星的成功经验表明在应急和安全领域具有实用价值。

我们建议关注高通量卫星已有成熟经验的中国卫通，以及手机直连卫星产业

链上的震有科技、华力创通、海格通信、信维通信等。
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 建议关注：分系统环节，建议关注上海瀚讯、航天电子、亚光科技、雷电微

力；上游元器件环节，建议关注天银机电、铖昌科技、臻镭科技；高通量卫星，

建议关注中国卫通；手机直连卫星，建议关注震有科技、华力创通、海格通信、

信维通信。

市场整体：本周（2024.08.05-2024.08.11）市场整体下跌，上证综指跌 1.49%，沪

深 300跌 1.56%，深圳成指跌 1.87%，创业板指数跌 2.60%，科创板指数跌 2.77%，

申万通信指数跌 3.73%。细分板块中，周涨幅最高的前三板块为无线射频

（+7.39%）、IDC（-0.47%）、工业互联网（-1.75%）。从个股情况看，长飞光纤、

东土科技、新易盛、宝信软件、华工科技涨幅领先，涨幅分别为+7.62%、+7.53%、

+1.59%、-0.29%、-0.35%。中国卫通、中国卫星、长光华芯、源杰科技、亨通光

电跌幅居前，跌幅分别为-10.55%、-10.05%、-9.23%、-8.85%、-8.25%。

风险提示：

海外算力需求不及预期，国内运营商和互联网投资不及预期，市场竞争激烈导致

价格下降超出预期，外部制裁升级。
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1. 周观点和投资建议

1.1周观点

1）中国版“星链”千帆星座首发成功，低轨卫星产业规模随发射能力提升将快速扩大。

2024 年 8 月 6 日，我国在太原卫星发射中心使用长征六号甲运载火箭成功将千帆极轨 01 组卫星首批

18星送入预定轨道。千帆星座计划到 2025年完成一期 648颗卫星的部署，初步实现全球区域网络覆盖；2027

年底发射完成 1296颗实现全球网络覆盖；2030年底实现 15000颗星手机直连多业务融合服务。千帆星座的

特点一是追求轻量敏捷，采用一箭 18星堆叠平板式布局，实现卫星平台标准化；二是追求低成本，未来在

通信载荷、相控阵天线、激光终端方面有较大迭代优化空间；三是技术体制循序渐进，由透明转发再到星

上再生最后实现直联手机；四是供应链简化，G60产业基地未来将具备 300颗年产能。

我们认为，千帆星座的首发成功标志着我国卫星互联网由试验验证迈入批量组网阶段，未来市场规模

或主要取决于发射能力。市场担心我国卫星互联网发射进度不及预期，我们认为我国低轨卫星发射将呈现

先爆发再快速线性爬坡后续稳健增长的趋势，2025-2027年为加速度最大的爆发时期，将给产业链相关公司

带来较高的收入增速（虽然绝对值占比不高但复合增速快）目前已从主题炒作转入预期投资阶段，因此可

给与较高的估值溢价。

供应链标的上面，我们建议聚焦分系统总体单位，聚焦相控阵天线、通信载荷、激光终端三大分系统，

同时按照卫星业务收入贡献预期比例决定投资弹性。分系统环节，建议重点关注上海瀚讯、航天电子、亚

光科技、雷电微力等，上游元器件环节建议终端关注天银机电、铖昌科技、臻镭科技。

2）美国手机直连卫星运营商 AST SpaceMobile 上周宣布，FCC已授予其初始频率许可，来实现首批 5

颗卫星的馈电和测控链路。

美国手机直连卫星业务主要由 SpaceX和 AST 推动，FCC的授权表明对手机直连卫星的有力支持。目

前，AST已在全球绑定了 30家运营商，覆盖近 28亿潜在用户，并在美国通过与 AT&T、Verzion合作获得

860MHz 频段使用权。海外手机直连卫星业务具有较高实用价值，与地面运营商形成了非常好的覆盖补充，

因此海外卫星互联网发展主要由 C端驱动，而我国在早期还将主要由特种行业和 B端驱动，C端天通卫星

的成功经验表明在应急和安全领域具有实用价值。

我们建议关注高通量卫星已有成熟经验的中国卫通，以及手机直连卫星产业链上的震有科技、华力创

通、海格通信、信维通信等。
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1.2建议关注

表 1：建议重点关注的公司

板块 公司

卫星互联网
上海瀚讯、航天电子、亚光科技、雷电微力、天银机电、铖昌科技、臻镭科技、中国卫通、震

有科技、华力创通、海格通信、信维通信

光通信 中际旭创、新易盛、天孚通信、光迅科技、华工科技、万通发展、腾景科技

服务器产业链 浪潮信息、紫光股份、烽火通信、沪电股份、深南电路、金信诺

资料来源：Wind，山西证券研究所

2. 行情回顾

2.1 市场整体行情

本周（2024.08.05-2024.08.11）市场整体下跌，上证综指跌 1.49%，沪深 300跌 1.56%，深圳成指跌 1.87%，

创业板指数跌 2.60%，科创板指数跌 2.77%，申万通信指数跌 3.73%。细分板块中，周涨幅最高的前三板块

为无线射频（+7.39%）、IDC（-0.47%）、工业互联网（-1.75%）。

图 1：主要大盘和通信指数周涨跌幅

资料来源：Wind，山西证券研究所
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2.2 细分板块行情

2.2.1 涨跌幅

图 2：周涨跌幅无线射频周表现领先

资料来源：Wind，山西证券研究所

图 3：月涨跌幅无线射频、卫星通信、物联网月表现领先

资料来源：Wind，山西证券研究所
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图 4：年涨跌幅设备商、光模块、光缆海缆年初至今表现领先

资料来源：Wind，山西证券研究所

2.2.2 估值

图 5：多数板块当前 P/E低于历史平均水平 图 6：多数板块当前 P/B低于历史平均水平

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所
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2.3 个股公司行情

从个股情况看，长飞光纤、东土科技、新易盛、宝信软件、华工科技涨幅领先，涨幅分别为+7.62%、

+7.53%、+1.59%、-0.29%、-0.35%。中国卫通、中国卫星、长光华芯、源杰科技、亨通光电跌幅居前，跌

幅分别为-10.55%、-10.05%、-9.23%、-8.85%、-8.25%。

图 7：本周个股涨幅前五（%） 图 8：本周个股跌幅前五（%）

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

2.4 海外动向

表 2：海外最新动向

公司 日期 内容

TELKOM 2024.08.06 印尼电信公司 TELKOM 聘请高盛为其数据中心业务寻求投资方。

Trend Micro 2024.08.09 网络安全软件供应商 Trend Micro 正探索出售的可能性，该公司此前获得收购意向。

英伟达 2024.08.09

FOPLP 技术正成为解决 AI 芯片产能吃紧的关键解决方案。本土 FOPLP 产业化正处于起步阶

段，几家头部厂商加速布局以期规模化量产。业内称，相较于晶圆级封装成熟的产业链，FOPLP

仍然面临着从技术、产业链配套，乃至行业协会统一标准等多维度挑战。

亚马逊 2024.08.09

英国竞争与市场管理局 CMA 当地时间 8 月 8 日宣布，正式启动对亚马逊与 AI 企业

Anthropic 合作关系的第一阶段调查。CMA 将在 2024 年 10 月 4 日前完成本阶段调查

并宣布是否启动更广泛详细的第二阶段调查。CMA 此前于 4 月表达了对亚马逊 -

Anthropic 等科技巨头与新兴 AI 创企间合作关系的关注，并对这些合作是否符合英国合并

法规向第三方征求了意见。

资料来源：财联社，IT之家，科创板日报，山西证券研究所
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3. 新闻公告

3.1 重大事项

表 3：本周重大事项

时间 拟增持 拟减持 拟回购 拟并购 拟定增

2024 年 8 月 5 日

2024 年 8 月 6 日

2024 年 8 月 7 日
德生科技

科创新源

中科微至

新媒股份
瀚川智能

2024 年 8 月 8 日
瑞芯微

佳都科技
中达安

资料来源：Wind，山西证券研究所

表 4：本周重要公司公告

公司 时间 公告类型 公告摘要

工业富联 8 月 5 日 半年报

经初步核算，2024 年半年度，公司实现营业收入 2,660.9 亿元，比 2023 年同期

增加了 593.1 亿元，增幅 28.69%；实现归母净利润 87.4 亿元，较 2023 年同期增

加 15.8 亿元，增幅 22.04%。业绩变动主要原因为：受益于 AI 服务器强劲需求增

长，公司凭借覆盖 AI 全产业链垂直整合能力，云计算业务营收增长强劲，其中 AI

服务器产品营收倍比增长，呈现加速增长趋势，云服务商营收占比持续提升，带动

公司营收及获利能力增长。公司紧抓数字经济与 AI 发展机遇，通过先进技术研发

及产能布局，使得云计算、网络通讯等板块在业内取得显著领先优势。

迪普科技 8 月 6 日 半年报

公司发布 2024 年上半年业绩报告。公司 2024 年上半年营收 5.02 亿元，同比增加

13.63%；归母净利润盈利 0.52 亿元，同比增加 32.09%；扣非归母净利润盈利 0.46

亿元，同比增加 32.34%；eps：0.08 元/股。

九号公司 8 月 7 日 半年报

公司发布 2024 年上半年业绩报告。公司 2024 年上半年营收 66.66 亿元，同比增

加 52.20%；归母净利润盈利 5.96 亿元，同比增加 167.82%；扣非归母净利润盈

利 5.83 亿元，同比增加 175.61%；eps：8.34 元/股。

中科微至 8 月 7 日 股份回购

公司于 2024 年 7 月 8 日召开第二届董事会第十二次会议及第二届监事会第十

次会议，于 2024 年 7 月 25 日召开 2024 年第一次临时股东大会，审议通过

了《关于以集中竞价交易方式回购公司股份方案的议案》，同意公司以自有资金通

过上海证券交易所交易系统以集中竞价交易的方式回购公司已发行的部分人民币

普通股（A 股）股票。回购的股份将用于维护公司价值及股东权益、稳定股价，

回购价格不超过 27.74 元/股（含），回购资金总额不低于人民币 1,500 万元（含），

不超过人民币 3,000 万元（含），回购期限为自公司股东大会审议通过本次回购方

案之日起 3 个月内。
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新媒股份 8 月 7 日 股份回购

公司通过集中竞价交易的方式回购股份用以减少公司注册资本。拟用于回购的资金

总额不低于人民币 5,000 万元（含）且不超过人民币 10,000 万元（含），资金

来源为自有资金，具体回购资金总额以回购结束时实际回购使用的资金总额为准。

拟回购股份的价格不超过人民币 49 元/股（含），该回购股份价格上限未高于董

事会审议通过回购股份方案决议前三十个交易日公司股票交易均价的 150%。拟回

购股份的价格区间：不超过人民币 49 元/股（含），该回购股份价格上限未高于

董事会审议通过回购股份方案决议前三十个交易日公司股票交易均价的 150%。

海能达 8 月 7 日 半年报

公司发布 2024 年上半年业绩报告。公司 2024 年上半年营收 27.38 亿元，同比增

加 21.28%；归母净利润盈利 1.62 亿元，同比增加 109.79%；扣非归母净利润盈

利 1.49 亿元，同比增加 135.27%；eps：0.0893 元/股。

思特奇 8 月 8 日 半年报

公司发布 2024 年上半年业绩报告。公司 2024 年上半年营收 2.38 亿元，同比下降

4.56%；归母净利润亏损 0.77 亿元，同比下降 56.01%；扣非归母净利润亏损 0.79

亿元，同比下降 50.40%；eps：- 0.23 元/股。

华测导航 8 月 8 日 半年报

公司发布 2024 年上半年业绩报告。公司 2024 年上半年营收 14.84 亿元，同比增

加 22.86%；归母净利润盈利 2.51 亿元，同比增加 42.96%；扣非归母净利润盈利

2.11 亿元，同比增加 34.55%；eps：0.4625 元/股。

淳中科技 8 月 9 日 半年报

公司发布 2024 年上半年业绩报告。公司 2024 年上半年营收 2.34 亿元，同比增加

7.22%；归母净利润盈利 0.39 亿元，同比增加 494.03%；扣非归母净利润盈利 0.37

亿元；eps：0.20 元/股。

剑桥科技 8 月 9 日 半年报

公司发布 2024 年上半年业绩报告。公司 2024 年上半年营收 17.62 亿元，同比增

加 1.31%；归母净利润盈利 0.80 亿元，同比下降 48.69%；扣非归母净利润盈利

0.65 亿元，同比下降 57.97%；eps：0.30 元/股。

银河电子 8 月 10 日 半年报

公司发布 2024 年上半年业绩报告。公司 2024 年上半年营收 5.11 亿元，同比下降

10.24%；归母净利润盈利 1.36 亿元，同比增加 32.29%；扣非归母净利润盈利 0.56

亿元，同比下降 36.33%；eps：0.1206 元/股。

南天信息 8 月 10 日 半年报

公司发布 2024 年上半年业绩报告。公司 2024 年上半年营收 39.23 亿元，同比增

加 3.06%；归母净利润盈利 0.25 亿元，同比增加 18.13%；扣非归母净利润盈利

0.23 亿元，同比增加 18.54%；eps：0.0656 元/股。

彩讯股份 8 月 10 日 半年报

公司发布 2024 年上半年业绩报告。公司 2024 年上半年营收 7.81 亿元，同比增加

6.53%；归母净利润盈利 1.18 亿元，同比下降 52.92%；扣非归母净利润盈利 1.23

亿元，同比增加 6.58%；eps：0.26 元/股。

资料来源：wind，山西证券研究所

3.2 行业新闻

表 5：本周重要行业新闻

时间 内容 来源
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2024 年 8 月 6 日

台积电首度释出 CoWoS 中 CoW 步骤的代工订单，已被矽品拿下。矽品将在中科厂投

资建设相关产能，预计 2025 年二季度机台进驻、三季度放量。报道提到，本次具体委

托的工艺来自 CoWoS-S，即使用高性能高成本硅中介层（IT 之家注：SiInterposer）

的 CoWoS。台积电 CoWoS 先进封装可大致分为 CoW 和 WoS 两步骤，前者结合芯片

与中介层，而后者则负责将中介层同基板封装到一起。其中 CoW 更为复杂、利润也更

为丰厚；WoS 较为简单、利润较低。

IT 之家

2024 年 8 月 6 日

为深入推进信息通信行业管理创新，进一步优化营商环境，推动信息通信行业高质量发

展，工业和信息化部近日印发《关于创新信息通信行业管理优化营商环境的意见》（以

下简称《意见》）。《意见》按照改革创新、依法行政、技管结合、赋能发展的原则，聚

焦重点领域关键环节，从持续优化高效开放统一的准入环境、积极营造健康公平有序的

竞争环境、进一步打造规范透明可预期的监管环境、着力构建便捷可靠优质的服务环境

等 4 个方面提出 12 项重点任务，旨在通过全面优化行业管理制度、方式、手段，进一

步完善支持信息通信企业高质量发展的政策举措，更大激发企业内生动力，更好地发挥

信息通信行业“一业带百业”的赋能作用。其中，围绕持续优化高效开放统一的准入环

境方面，《意见》提出优化市场准入管理，对于涉及多类电信业务的新技术新应用，加

强业务指导，优化审批流程，实现“一次性申请、一站式审批”。围绕着力构建便捷可

靠优质的服务环境方面，《意见》提出提升“一网通办”水平，畅通群众诉求反映直达

通道，针对企业在办事过程中遇到的问题，加强数据分析研究，推动破解问题关口前移，

实现解决一个诉求、优化一类服务。

工业和信息

化部

2024 年 8 月 7 日
近日，电科网安成功中标中国移动通信有限公司研究院量子通信服务一级平台&二级平

台(QKD VOLTE)原型系统委托研发项目。

中国移动采

购与招标网

2024 年 8 月 8 日

中国移动董事长杨杰在 2024 年度中期业绩说明会上表示，在“AI+”行动计划方面，

为充分发挥 AI 技术能力的规模效应，公司正在推进“三个万”：一是万卡智算集群，目

前已经投产运行；二是万亿级 token 数据，目前已投入训练 5 万亿，后续还将逐步投入

十几万亿；三是万亿参数大模型。下半年包括今后几年，中国移动将主要围绕“两个新

型”升级计划、“AI+”行动计划、“BASIC6”科创计划三大计划开展工作。

财联社

资料来源：IT之家，工业和信息化部，中国移动采购与招标网，财联社，山西证券研究所

4. 风险提示

海外算力需求不及预期，国内运营商和互联网投资不及预期，市场竞争激烈导致价格下降超出预期，

外部制裁升级。
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