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卫星互联网专题：低轨卫星开启通信变革
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核心观点

手机直连卫星互联网应用开启C端大市场。10月11日，SpaceX星链官方网站全新推出星链直连手机业务（Direct to Cell），预计2024年实现短

信发送，2025年实现语音通话和上网（Data），同年分阶段实现IOT（物联网）。8月29日，华为发布Mate 60 Pro 成为全球首款支持卫星通话

的大众智能手机，即使在没有地面网络信号的情况下，也可以进行卫星电话工作。 11 月 10 日，中国电信发布 5G 卫星双模手机天翼铂顿 S9，

随时可拨打接听卫星电话、接发卫星短信。我们预计后续手机直连卫星互联网应用将进入加速阶段。

低轨卫星加速组网，卫星通信空间广阔。SpaceX于2023年11月初，发射了第119批星链，累计发射总数达到5399颗。国内2020年将卫星互联

网首次纳入新基建，中国星网于21年4月成立，已完成实验星及部分组网低轨通信卫星招标发射。2021年11月"G60星链"计划发布，联合上海

等长三角9个城市，打造国内首个卫星互联网产业集群，项目分三期建设，一期工程将建设数字化卫星制造工厂、卫星在轨测运控中心和卫星

互联网运营中心。其中，产业基地设计产能将达300颗/年，单星成本下降35%，预计2023年投入使用，"十四五"期间将建成全球低轨卫星通信

星座。

卫星互联网产业四大环节：卫星制造、卫星发射、地面设备、卫星运营及服务。卫星互联网早期阶段，空间段及地面段基础设施建设先行，上

游卫星制造、卫星发射及地面设备中的地面站建设将率先受益，卫星平台和载荷是生产制造环节中两大核心部分，卫星平台包括结构系统、供

电系统、推进系统、遥感测控系统、热控系统等，卫星载荷包括天线分系统、转发器分系统及其它金属/非金属材料和电子元器件等，地面设备

主要包括固定地面站、移动式地面站及用户终端。从产业价值分布来看，中下游占比更高，随着技术及基础设施趋于完善，应用端相关环节将

接力迎来快速发展阶段。

➢投资建议：重点关注卫星通信载荷：上海瀚讯、创意信息、信科移动；相控阵雷达相关：铖昌科技、航天环宇、盛路通信、盟升电子等；信
关站核心网：震有科技、信科移动；基站处理相关：复旦微电；星间激光器件：光库科技、长光华芯、仕佳光子、腾景科技等；火箭发射相关：
航天晨光、航天动力、航天电子、思锐新材等；移动终端：信维通信、华力创通、海格通信等；卫星运营商：中国卫通、中国电信。

风险提示：低轨卫星组网建设进度不及预期风险；市场竞争加剧的风险；市场系统性风险等
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卫星分类：通信/遥感/导航三大类 
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来源：前瞻产业研究院，智研咨询，UCS，中泰证券研究所

◼ 根据具体用途类型划分，应用卫星主要可分为通信卫星、遥感卫星和导航卫星三类。

➢ 1）通信卫星：用作无线电通信中继站，通过转发无线电信号传输电话、电报、传真和数据等，是世界上应用最早、最广的
卫星之一。通信卫星又分为高轨卫星和低轨卫星，当前欧美及我国均已开启低轨卫星建设。

➢ 2）遥感卫星：通过对地球系统或物体进行特定电磁波谱段的数字化成像观测，进而获取观测对象多方面特征信息。

➢ 3）导航卫星：从卫星上连续发射无线电信号，为用户提供导航定位。

◼ 全球通信卫星数量最多，我国以遥感卫星为主。根据USC数据，截至 2021 年末全球在轨卫星共4852颗，其中通信卫星数目
最多，占比64.4%；其次为遥感卫星占比21.0%。截止2022年更新数据，全球在轨卫星中美国有2994颗，中国499颗。2021年
1-9月，我国遥感卫星占比超过一半，为53%，而通信、导航卫星分别占比13%、10%。

图表：卫星分类（按用途）

应用卫星 遥感卫星
代表：遥感系列、风云
系列、Worldview等

代表：高轨卫星：中星
系列、天通卫星
高轨卫星：Starlink等

通信卫星

导航卫星
代表：GPS、北斗、
伽利略、格洛纳斯

图表：2021年1-9月中国各类在轨卫星占比（%）

53%

13%

10%

24%

遥感 通信 导航 其他



卫星互联网可实现通信全球覆盖
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来源：《“新基建”之中国卫星互联网产业发展研究白皮书》，中泰证券研究所

◼ 卫星互联网具有广覆盖、低延时、宽带化、低成本的特点。卫星互联网不受空间限制、受自然灾害和战争影响小等特征，
使其可以作为地面通信的有效补充，为各类用户提供互联网服务。传统地面通信骨干网在海洋、沙漠及山区偏远地区等苛
刻环境下铺设难度大且运营成本高，低轨卫星通信核心商业应用场景主要包括偏远地区通信、海洋作业及科考宽带、航空
宽带和灾难应急通信等，在出境人群中也将有较大便捷通信体验。

◼ 互联网覆盖存在盲区，卫星互联网可有效填补。截止2022年1月，全球互联网用户数量达到49.5亿人，互联网用户占总人口
比例为62.5% ，且移动通信系统仅覆盖了20%陆地面积，约6%地球表面。随着低轨卫星互联网建设，未来可有效用于偏远
地区、海洋作业及科考、航空等领域。卫星互联网是可实现单一组网全球覆盖的唯一路径。

图表：卫星互联网四大特点  图表：低轨卫星商用场景（按用途）



6G目标：构建天地一体融合通信
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来源：《低轨卫星互联网体系和技术体制研究发展路线思考》，中泰证券研究所

◼ 3GPP未来将向6G逐步演进。3GPP的NTN标准是从2017年R15开始启动，一直在朝着将卫星纳入 3GPP 技术规范的目标前进
着，这一目标将持续到R20的6G标准工作中。其中，非地面网络(Non-Terrestrial Network, NTN)被广泛认为是6G 网络的组成
部分。

◼ 6G通信架构包括低轨卫星及5G网络融合：6G由天基平台、空基平台和地面平台组成，由此实现对5G无法触及的陆地与海
洋、天空实现全域覆盖，构成一个地面无线与卫星通信融合集成的全连接世界。

图表：6G由低轨卫星与5G网络融合图表：3GPP NTN 标准化时间表



轨道与频谱资源稀缺各国争相布局
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来源：OSGEo中国中心，中泰证券研究所

◼ 低轨卫星的性能更适配卫星互联网发展。按照轨道高度，卫星主要分为低轨（LEO）、中轨（MEO）、高轨（GEO、SSO、
IGSO）三类，其中低轨卫星由于传输时延小、链路损耗低、发射灵活、应用场景丰富、整体制造成本低，较为适合卫星互
联网业务发展。根据UCS Satellite Database数据，截至2021年底，全球低轨道卫星共有4078颗，占比达80%以上；2020年以
来，低轨道卫星发射数量快速增长。

◼ 稀缺轨道及频段资源“先占先得”，中美英等国均先后布局。ITU规定，对稀缺的轨道和频段资源按照“先登先占”的原则。
根据赛迪顾问，地球近地轨道可容纳约 6 万颗卫星，而低轨卫星所主要采用的 Ku 及 Ka 通信频段资源逐渐趋于饱和状态，
未来将逐步演进至Q/V频段。预计至 2029 年，地球近地轨道将部署总计约 5.7万颗低轨卫星。

卫星轨道类型 轨道高度 特点 卫星用途 应用举例

低地球轨道（LEO） 500-2000km
单星覆盖面较小，但是传输时延低、链路损耗小、功率较小，绝大多数对地观
测卫星、测地卫星、空间站以及一些新的通信卫星系统都采用近地轨道。

通信和遥感卫星系统 国际空间站 (ISS) 和哈勃太空望远镜

中地球轨道（MEO） 2000-35786km
单星传输时延、覆盖范围、链路损耗以及功率大于LEO但小于GEO，发射成本

适中、传输延迟较低、覆盖区域更广，因此用于导航用途
高速数据和高带宽信号

应用，导航系统
美国全球定位系统 (GPS)

地球静止轨道 (GEO) 35786km

单颗星覆盖区域广，在覆盖区域内，任何地球站之间可以实现24小时不间断通
信，服务十分稳定。卫星系统构建简单，3颗同步地球卫星就可覆盖除两极外
绝大多数区域，系统卫星数少，运营和在轨维护性价比高。不受大气影响，使
用时间长。可用于通讯、气象、广播电视、导弹预警、数据中继等方面。

卫星电视，电信和地球
观测

北斗卫星导航系统中的GEO星

倾斜地球同步轨道
（IGSO）

35786km 星下点是“8”字，高纬度地区不易受到多径效应和建筑物遮挡影响 卫星导航系统 北斗卫星定位系统

太阳同步轨道（SSO） 不超过6000km 覆盖范围较小，可于相同当地太阳时穿过任何给定位置 对地观测 ODIN卫星

高椭圆轨道（HEO） —
通信、卫星无线电、遥
感和其他应用。

—

图表：卫星轨道类型



全球在轨卫星中低轨占比最高
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来源：中国无线电大会，中泰证券研究所

◼ 根据UCS统计，截止2022年5月1日，全球运行卫星达5465颗，其中LEO轨道数量最大，占约86%。美国最多为3433颗，俄
罗斯172颗，中国541颗。我国在LEO轨道上与美国相差较大，其他轨道差距较小。

◼ 截止2023年6月，全球在轨卫星共超过8000颗，低轨卫星为7305颗，占比约91.31%。当前，全球有7个百星以上规模的低
轨卫星星座，其中Starlink超过5000颗，几乎占据了低轨卫星数量的三分之二。

图表：全球各轨道高度及卫星数量 图表：截止2023年6月全球在轨卫星数量



卫星频段稀缺：Ka/Ku将趋于饱和
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来源：电子工程世界，SpaceX，中泰证券研究所

◼ Q/V频段将成为下一代卫星主要发展方向：随着大量在较低频率波段的规划使用，C、Ku、Ka等频段发展趋于饱和，早在
2016年SpaceX提交频段规划时，Ka、Ku频段已经渐趋饱和。因而发展Q、V频段是未来卫星通信的重点。

图表：SpaceX提交的关于Ka频段和Ku频段规划图表： 《无线电规则》频率划分情况

频段 频率范围 使用情況

L 1~2 GHz
资源几乎分配殆尽；主要用于地面移动通信、卫星定位、卫星移动通
信及卫星测控等业务

S 2~4 GHz

资源几乎分配殆尽；段频率相对较低，信号覆盖大，受天气影响小，
主要用于气象雷达、传统雷达、卫星定位、地面移动、卫星移动通信
及卫星测控等业务

C 4~8 GHz 近乎饱和；主要用于雷达、地面移动、卫星通信等业务

X 8~12 GHz
受管制频段，通常被政府和军方占用；主要用于雷达、地面通信和卫
星通信等业务

Ku 12~18 GHz

已近饱和；频率相对较高，容易受天线影响造成信号波动，但信号强
度高于C频段，主要用于卫星通信和卫星电视直播等业务，支持互联
网接入

Ka 18~30 GHz
正在被大量使用；主要用于卫星通信、地面移动、 星间通信等业务，
支持互联网接入

Q/V
36~46 GHz

46~75GHz
开始进入商业卫星通信领域

太赫兹
0.1~10 THz 正在开发



卫星轨道申请后需按时发射
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来源：SpaceX，面向未来卫星通信，全球航天事件，IT之家，ITU，中泰证券研究所

◼ 国外以SpaceX为首的企业已申请大量轨道资源。SpaceX于2015年首次提出“Starlink计划”，2016年向ITU申请共1.2万颗
卫星发射计划，并于2019年10月将星座总规模扩大至4.2万颗。波音、空客、亚马逊、Google、Facebook等企业均在ITU申
报了大量的卫星频轨资源。

◼ ITU规定了相关发星节奏及削减规则：ITU要求在提交申请后的7 年内必须发射第一颗卫星，并在投入使用的监管期结束后
两年内部署其星座的 10%，然后五年内部署 50%，再七年内完成星座部署。换言之，星座计划在 9 年内必须发射总数的 

10%，12 年内必须发射总数的 50%，14 年内必须全部发射完成，否则需对申报的网络资料进行相应缩减。

图表： 全球主要卫星星座情况及进度 图表： 按ITU规则星链的发星计划



星链卫星军事用途重要性凸显

12
来源：“星链”在俄乌冲突中的应用及对策浅析，澎拜新闻，中泰证券研究所

◼ 星链开始发挥军事用途潜力，战略重要性凸显。2019年，美国空军与SpaceX公司签订了高达2800万美元的订单，随后合作
不断加强，双方签署了价值超过1.5亿美元的合同。在俄乌冲突中，“星链”带来的卫星网络支持，使乌军在通信、侦察等
方面获得较大助力提升了其在网络通信、地面遭遇、情报信息、精确打击、无人机支援、反网络电子干扰等方面的能力。

◼ 星链计划为美军提供了多方面的军事优势。首先，它可协助美军抢占卫星轨道资源，部署数万颗卫星将影响其他国家的卫
星发射计划。其次，星链运营服务可为部队提供全球覆盖的军事通信服务以及全天候、全天时的天基侦察监视能力，精确
地了解战场情况。最后，美国航天发展局（SDA）提出了在外太空发展军事力量的建议，星链卫星可发射全向波束，进而

对其他航天器进行遥测、跟踪和控制。作为天基长期驻留装备，星链其在战场侦察、电子对抗、反导拦截、通信保障四个
方面表现出的了较大潜在能力。

图表：乌军利用星链打击目标 图表：加沙地带遭轰炸前后卫星影像



手机直连卫星打开C端市场空间

13
来源：通信世界，《湖南工业大学学报(社会科学版)》，《热力发电》，电子发烧友网，中泰证券研究所

◼ 手机直连卫星技术有3种路线：1）双模终端，利用现有卫星移动通信系统，通过芯片小型化、射频天线优化等技术，在手
机中增加传统卫星通信终端的通信功能（多用传统卫星L/S频段）。示例：天通、北斗、全球星、铱星。2）基站上卫星（存
量终端手机直连），复用现有4G/5G移动业务频率，关键技术挑战包括大面积相控阵天线、星上补偿多普勒频移及时延补偿
/地面信关站定制化设计等。示例：Starlink、BlueBird、Lynk Tower。3）基于3GPP-NTN（非地面网络）标准，5G-6G持续演
进中，卫星与手机都要改变。示例：海事卫星、Ominispace。未来随着应用场景的逐步推广，手机直连卫星有望成为较为理
想的解决方案。

图表：低轨卫星技术与4G/5G能力对比

技术路线 技术路线特点 关键技术路线 卫星运营商 典型卫星系统 手机形态
与其他卫星系统
的兼容漫游能力

路线1：双模终端接入
使用现有卫星移动通信
系统，通过双模手机终
端适配星地通信需求

终端/芯片小型化、射
频天线优化等

中国电信
天通卫星
北斗短报文
全球星

双模终端

手机需额外集成
其他卫星移动通
信系统的技术体
制（多模终端）

路线2：存量终端接入
存量手机可以直接与卫
星建立通信

大面积相控阵天线，
星上补偿多普勒频移/
地面信关站定制化设
计等

SpaceX

AST

Starlink V2.0

AST Bluebird
存量手机

可以接入采用相
同技术路线的与
运营商合作的卫
星系统

路线3：已建成的卫星
移动通信系统升级

NTN体制

利用已建成的卫星移动
通信系统的透明转发通
道，需要集成相应卫星
系统的相应卫星系统终
端射频和天线，基带芯
片设计简化

NTN核心网系统、

SOC集成NTN基带
Skylo

海事卫星
铱星

集成卫星射
频和天线的

NTN手机

手机需额外集成
其他卫星移动通
信系统的射频和
天线

路线4：基于5G NTN
及其演进技术体制实
现星地融合

在3GPP NTN技术体制
上继续演进，并将关键
技术纳入NTN技术演进，
实现天地一体化设计

网络侧：跳波束技术、
协议裁剪优化减低指
令开销等增强技术方
案
终端侧：一体化星地
融合终端/芯片设计等

OminiSpace /
支持3GPP 

NTN手机

符合相关 3GPP 

NTN标准的卫星
系统

图表：手机直连卫星的多种技术路线

Starlink 4G 5G

下行速率 50-150Mbit/s 100Mbit/s 1Gbit/s

带宽 1Gbps 100Mbps 1-2Gbps

用户容量 17-23Gbps/单星 1Gbps/单基站 20Gbps/单基站

覆盖距离 64平方km² 半径1-3km 半径300m

传输方式 长距离无线通信 无线+光纤 无线+光纤

应用场景
极地、海洋、航空、战
争等特殊网络要求

移动互联网、流媒体、在线
视频、移动支付等

高带宽、物联网、低时
延应用场景



国内外手机直连卫星加速推进

14
来源：《无线电通信技术》，IT之家，快科技，金融界，中泰证券研究所

◼ 手机市场创新引领，多家厂商计划推出手机直连卫星，并探索大众消费卫星通信的模式。

1）海外：22年9月苹果和Globalstar合作，iPhone14系列支持手机直连卫星通信功能，用户可通过卫星发送定制化应急救援信息。
23年1月高通与铱星公司达成协议，将卫星连接纳入“下一代高级安卓智能手机”，联发科在MWC2023上公布其与Bullitt合作，
推出采用3GPP NTN技术的商用智能手机摩托罗拉defy 2和CAT S75。

2）国内：8月29日，华为发布Mate 60 Pro 成为首款支持卫星通话的大众智能手机。中国电信于2022 年5 月推出了天地翼卡，
不换卡、不换号可随需接入地面4G、5G 网络或天通一号卫星移动通信系统。2023年8月华为Mate 60 Pro 成为全球首款支持卫星
通话的智能手机。

图表：国内外手机直连卫星进展 图表：中国电信“手机直连卫星”服务价格
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2 Starlink等海外低轨星座启示



Starlink引领全球低轨卫星建设

16
来源：第十九届卫星通信学术年会论文集，太空安全，《中国电子科学研究院学报》，中泰证券研究所

◼ 星链已开启规模发射低轨卫星计划，且版本逐步迭代。SpaceX于2015年提出Starlink计划，2019年5月23日猎鹰9火箭发
射首批60颗卫星，申请星座总规模约4.2万颗，原规划一代星链部署LEO卫星4408颗，VLEO卫星7518颗，二代星链约3万颗。
其中，二代星链较于一代星链增加了激光星间链路。

◼ 星链版本在逐步技术迭代。星链已发展出试验星（Tintin A/B）、V0.9、V1.0、V1.5和V2.0，共计5个版本“星链”卫星。
其中，V0.9、V1.0和V1.5用于“一代星链”星座，V2.0用于“二代星链”星座。23年初首批V2 MINI版本发射，采用氩电
推系统，拥有效率更高的天线阵列，使用71~86千兆赫无线电频率（E频段），容量为一代的4倍，可为用户提供高速上网
服务。星链是全球首个成功开启卫星互联网大规模建设的企业。

图表：星链星座建设方案

项目 一代星链 二代星链

子星座 LEO VLEO

卫星数量 4408颗 7518颗
约3万颗，22年底FCC批复

7500颗

轨道高度 550km左右 340km左右 328km-614km

频段 Ku/Ka V Ku/Ka/E

功能 实现全球覆盖
进一步提升星座容
量，降低通信时延

使用激光星间链路；提升网络
均匀一致性以及对极地地区的
覆盖，满足偏远地区和军方用

户需求

图表：Starlink卫星迭代版本

Starlink V1.5 Starlink V2.0 F9-1 Starlink V2.0 F9-2 Starlink V2 mini
Starlink V2.0 

Starship

所处阶段 已发射 FCC申请 FCC申请 已发射 FCC申请

重量/kg 306 303 800 800 2000

单星容量/Gbps 15 18 70 60 170

发射火箭型号及单箭运输能力 60颗/Falcon9 60颗/Falcon9 16颗/Falcon9 21颗/Falcon9 50颗/Starship

单次发射运输容量/Tbps 0.9 1.1 1.1 1.3 8.5

单次发射成本/m$
48

Sats 18+launch 30

48m

Sats 18+launch 30

41

Sats 11+launch 30

45

Sats15+launch 30

75

Sats 60+launch 15

每Mbps发射成本/$ 53 45 37 35 9

是否直连手机 否 / 是 / 是



Starlink星链已实现现金流平衡

17
来源： starlink，新浪科技，太空与网络，中泰证券研究所

➢ Starlink可提供多种用途付费版商业模式。星链用户终端是一个相控阵碟形天线，它与Wi-Fi路由器一起工作，以无线方式
连接到设备能提供50-250Mbps下行速率、10-20Mbps上行速率及延迟在20-40ms内的宽带接入服务。月租方面：可提供包括
住宅、商用、房车、以及海事四个版本付费模式。

➢ 星链宣布已实现现金流平衡：2023年9月，Starlink宣布已覆盖全球七大洲、60 多个国家和更多市场，连接了超过200万活跃
客户，预计在今年底用户数将升至350万-400万。2023年11月，马斯克宣布，其领导的SpaceX旗下的星链项目已实现现金流
平衡。

图表：星链用户数增长（户数）图表：Starlink各版本付费模式

产品类型 产品介绍
延迟
（ms）

预计下行速率
（Mbps）

预计上行速率
（Mbps）

定价（美国地区，美元）

住宅版
普通版本，主要给家庭
用户使用

20~40 50~200 10~20
终端：599；运费和手续费：50 
月租费：110

商用版

为小型商业用户和超级
用户提供包括更大尺寸
的天线以及升级版路由
器，同时承诺提供全天
候优先服务

20~40 100~350 10~40
终端：2500 ；运费和手续费：50 月
租费：500

移动版

允许用户支付更多费用
跳过候补名单以在没有
固定地址的情况下连接
到其宽带卫星

20~40
50~200；

5~100
10~20；1~10

终端：599；运费和手续费：50 月租
费：135

海事版 海上应用 ＜99 100~350 20~40
终端*2：10000 ；运费和手续费：
100 月租费：5000
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SpaceX优势：低成本发射与造星能力

18
来源：SpaceX，太空与网络，航小宇，中泰证券研究所

◼ 卫星制造及发射环节构筑星链成本优势。Starlink单颗卫星造价约50万美元，主要通过使用减少零部件、简化优化设计，
部分采用“消费级”元器件，规模化生产降低制造成本，并通过“一箭多星”和可重复使用技术减少发射成本。SpaceX

公司建立了自己的卫星制造流水线，2020年7月份提交给美国联邦通信委员会的报告中，位于西雅图的雷德蒙德制造厂
每月至少生产120颗星链卫星，另外德州奥斯汀也在建设一座崭新星链制造基地。

◼ 星链通过缩短发射间隔，加快部署节奏。23年11月初， SpaceX发射了第119批星链卫星，星链发射总数目达到了5399颗，
平均每3.92天完成一次，马斯克表示预计接下来3个月每月发射10次以上，到2024年频率将提高至每月12次，全年发射次
数达到144次。

时间 2018 2019 2020 2021 2022.01-08

发射次数 21 13 26 31 39

新火箭一级数量 10 7 5 2 2

复用一级火箭数量 11 6 21 29 37

新火箭一级占发射次数比重 47.6% 53.8% 19.2% 6.5% 5.1%

图表：猎鹰9号火箭一级复用情况及占比 图表：Starlink卫星历年发射间隔天数统计（天）
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卫星扁平状设计有利于一箭多星

19
来源：电子工程专辑，国际航天爱好者，凤凰网军事，三体引力波，中泰证券研究所

◼ 星链卫星扁平状设计，发射时便于堆叠，增大相控阵天线。星链卫星迭代升级：V0.9版（2019.5）- V1.0版（2019.11）-

V1.5版（2021.9）- V2.0 Mini版（2023）-V2.0版, v1.0版升级Ku波段硬件增加Ka波段天线，V1.5版卫星加装卫星激光星
间链路，最新V2.0 Mini版增强相控阵天线，并为网关站回程链路增加E波段，整星宽度超过4.1米，太阳翼向两侧展开，
展开之后长约30米，是V1.5表面积的4倍多，V2 版总表面积将再翻一倍。对主体力学结构和电子元器件有更高要求。

◼ 使用星际飞船发射星链V2之前，猎鹰九号开始发射星链V2 Mini版。火箭负责将卫星送入440公里的轨道上，火箭的第

二级在释放载荷时，会慢慢自转，堆叠颗卫星在制造时，就通过调整内部元器件而拥有不同的惯量，像洗衣机脱水一样，
通过旋转将卫星甩离火箭。卫星在440公里的轨道上进行检测后，使用霍尔推进器升高到550公里高的轨道。以往的霍尔
推进器使用氙气作为燃料，星链为了降低成本先后使用氪和氩为燃料。

图表：Starlink卫星形状 图表：SpaceX火箭上堆叠的卫星



星链将推出直连手机业务

20
来源：Starlink，中泰证券研究所

➢ 星链官网推出“Starlink Direct to Cell（星链直连手机）”业务。 2023 年10 月，手机直连卫星于星网官网推出，预计2024

年实现短信发送，2025年实现语音通话和上网（Data），同年分阶段实现IOT（物联网）。直连手机的卫星最初将在猎鹰9

上发射，此后是星舰。在轨卫星将立即通过星间激光链路接入星座，以提供全球覆盖。初期支持的运营商：T-MOBILE (美
国)、OPTUS (澳大利亚)、ROGERS (加拿大)、ONE NZ (新西兰)、KDDI (日本)、SALT (瑞士)。

➢ 卫星直连、星地一体化融合4G/5G宽带通信可行性得到验证： AST SpaceMobile公司成功研发出一颗装备有64平方米相控阵
天线的试验星，名为蓝行者3号（BlueWalker 3）。今年4月，AST用普通的GalaxyS22手机成功地与其试验星通话，实现通信
速度可以达到10Mbps。

图表：星网手机直连卫星业务 图表：卫星直连得到现网验证



全球主要低轨星座比较

21
来源：艾瑞咨询， UCS，中泰证券研究所

◼ 星链卫星参数相较于其他卫星星座具备优势：Starlink已成为目前规模最大、发射最频繁、技术最先进的卫星星座系统，
与Oneweb、Telesat、Kuiper等其他低轨星座相比，Starlink在单星容量及造价成本上具有明显优势。

◼ 星链在全球卫星运营方中占据比例较大。分运营商来看，Starlink在轨数量3395颗，约占全球总数的50%，占低轨卫星
数量的近60%，OneWeb在轨数量502颗，占全球总数的约7.5%，铱星二代75颗，国内已运行商用低轨通信卫星主要为
天启、银河，在轨数量分别为6颗、7颗。星链卫星商业化运营优势明显。

图表：全球卫星所有者/运营商分布（截至2022年）图表：Iridium Next、One Web、Starlink卫星参数对比

Iridium Next Oneweb Starlink

参数

重量（kg） 860 147 260

使用天线 相控阵天线 缝隙阵天线 相控阵天线

单星容量（Gbps） / 7.5 17.5

寿命 设计10年，计划15年 7年 5-7年

造价（万美元） 3067 100 ＜50

发射成本

使用火箭 猎鹰9号Block5型 联盟号2.1b 猎鹰9号Block5型

发射价格（万美元） 6375 8000 3692

单次数量（颗） 9-10 34 60

单颗卫星发射价（万美元） 680 235.29 61.53

平均发射成本（万美元/kg） 0.79 1.6 0.24

SpaceX OneWeb 中国政府

美国政府 Planet Labs 俄罗斯政府

Spire Global Swarm Technologies Iridium

其他
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3 卫星互联网产业结构分析



卫星互联网产业链结构

23
来源：锐观咨询，赛迪顾问，中泰证券研究所

◼ 卫星互联网产业链主要包括：空间段建设与运营、地面段建设与运营和终端市场，具体包括卫星/火箭零部件和元器件制造
、卫星/火箭研制、卫星发射服务、地面网络设备制造、卫星运营、终端设备制造、应用与服务。

◼ 成熟的星座中卫星运营和地面设备制造业是卫星产业的主要组成部分，而全球低轨卫星处于组网阶段，产业链价值将集中
在卫星制造与卫星发射，以及地面终端制造领域。

图表：低轨通信卫星产业链 图表：2019年全球卫星产业细分结构



卫星产业链价值量拆解

24
来源：艾瑞咨询，电子发烧友网，赛迪顾问，中泰证券研究所

◼ 通信卫星主要由卫星平台和卫星载荷组成。通信卫星平台包括遥感测控系统、供电系统、结构系统、推动系统、数据
管理系统、热控系统、姿轨控制系统。通信卫星载荷包括天线系统和转发器系统。

◼ 卫星各部分价值占比分析：随着卫星通信技术的迭代升级，整体载荷在卫星中的价值量占比有望逐步提升。据艾瑞咨
询，一般情况下定制卫星平台和载荷成本占比约为1:1，批量卫星中平台成本占比下降到接近30%。卫星平台结构成本
中，姿控系统占比最大为40%，其次为电源系统占比为22%。卫星载荷中，相控阵天线是低轨通信卫星的核心部分，
T/R组件占载荷成本比重约50%，占卫星制造成本比重约20%。

卫
星
平
台

遥感测控系统 遥测/遥控天线、测控接收机、测控发射机、遥测/遥控单元、功率放大器

供电系统
电源：太阳能电池、化学燃料电池、核电源；电源控制器；电源转换器；电

缆

结构系统
主平台结构：承力桶、承构架桶；次级结构：仪器设备支撑连接结构、电缆

管路支撑连接结构；特殊功能结构：防热结构、密封舱体

推动系统
化学推进系统：电弧推进、电阻推进、磁等离子体推进、脉冲等离子推进、

离子电推、霍尔电推

数据管理系统 数字处理单元、固态存储单元

热控系统
主动热控：电加热器、制冷器；被动热控：热控涂层、热管、隔热材料、导

热填料、相变材料

姿轨控制系统
敏感器：红外地平仪、磁强计、星敏感器、陀螺仪、角加速度计、频射敏感
器；控制器：SoC芯片、SIP模块微系统；执行部件：偏置动量轮、磁力矩器

和推力器等

卫
星
载
荷

天线系统
多波束天线：多波束反射面天线、多波束透镜天线、多波束相控阵天线；波

束形成网络；处理器(DSP/FPGA)

转发器系统
分路器、低噪声放大器、微波接收机、功率放大器、输入/输出多工器、星

上处理器

其他组件 金属原材料、非金属原材料、电子元器件

图表：通信卫星核心系统价值拆解图表：通信卫星组成结构



全球火箭发射成本比较分析
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来源：美国联邦航空局商业航天运输办公室，《航天工业管理》，中泰证券研究所

◼ Space X主导全球卫星发射市场。我国火箭发射成本相较美国有较大差距，降本路径主要受限于低成本推进剂、回收复用和
“一箭多星”等技术难点。根据BryceTech数据，23H1，SpaceX共实施43次发射，占全球发射总数的近50%，从发射质量看，
上半年发射447.2吨载荷，第二名为中国航天科技集团，发射47吨载荷。马斯克曾在10月初表示SpaceX计划今年将1600吨有效
载荷送入预定轨道，占全球的80%，而目前SpaceX占全球发射总量177发的44%，意味着其以更少发射量实现更多运力。

◼ 我国与SpaceX火箭发射成本比较：SpaceX成本曲线一直往下降，单星发射成本约为50万美元，国内的火箭发射6-10万/KG，大
概是国外的2-3倍。

图表：Space X火箭发射成本全球最低 图表：猎鹰9号10次重复使用发射成本（万美元）
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火箭 国别 首飞
单发费用/
万美元

单发费用/
亿人民币

每公斤成本/
万美元

每公斤成本/
万人民币

LEO运力/

kg

猎鹰9重型 美国 2018 9500 6.08 0.15 1.02 63333

猎鹰9号 美国 2010 6500 4.2 0.26 1.77 25000

质子 俄罗斯 1965 6500 4.2 0.28 1.9 23000

安加拉 俄罗斯 2014 11600 7.4 0.45 3.06 25778

长征3B 中国 1997 7400 4.7 0.62 4.22 11935

长征4B 中国 1999 3100 2 0.76 5.17 4079

长征七号 中国 2016 10700 6.8 0.79 5.37 13544

长征五号 中国 2016 18200 11.6 0.79 5.37 23038

LVM3 印度 2017 6300 4.03 0.8 5.44 7875

AtlasV 美国 2002 18900 12.1 0.81 5.51 23333

PSLV 印度 1994 3200 2 0.85 5.78 3765

长征2D 中国 1992 3100 2 0.91 6.19 3407

长征六号 中国 2015 2000 1.3 1 6.8 2000

GSLV 印度 2001 4900 3.1 1 6.8 4900

Ariane5G 欧洲 1997 26300 16.8 1.02 6.94 25784

H-Ⅱ 日本 1994 12300 7.9 1.05 7.14 11714

快舟一号 中国 2013 300 0.19 1.06 7.21 283

长征十一号 中国 2015 500 0.32 1.06 7.21 472

Delta Ⅳ Heavy 美国 2004 26100 16.7 1.16 7.89 22500

猎鹰1号 美国 2008 800 0.51 1.26 8.57 635

Antares 美国 2013 9200 5.9 1.36 9.25 6765

谷神星一号 中国 2020 550 0.35 1.56 10.61 350

联盟v2 俄罗斯 19 8000 5.1 1.6 10.88 4850

双曲线1号 中国 2019 500 0.32 1.73 11.76 289

Vega 欧洲 2012 3900 2.5 2 13.6 1950

电子号 美国 2018 500 0.32 2.31 15.71 216

Epsilon 日本 2013 4100 2.6 3.45 23.46 1188



主要低轨星座上下游合作模式
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来源：《中国航天》，世界通信网，AZURE，中泰证券研究所

◼ SpaceX覆盖卫星产业链较深较全：星链的卫星研制 、 生产 、发射 、 网络运营目前都由SpaceX公司独自承担。且SpaceX亦
加大上游产业链垂直整合，并与下游领域如大型企业Azure、T-mobile等公司积极合作。

◼ “协同作战模式”亦较为普遍：Oneweb即是从卫星制造、火箭发射到网络渠道分销者有战略合作伙伴支持。未来，Oneweb

持续加强产业链协同，在卫星制造、发射以及地面站和终端开发等领域与头部公司加大合作。当前，产业链上下游合作模
式呈现多样性，给与我国相关参考性。

图表：Oneweb合作公司概况图表：Starlink合作相关方

合作公司 合作公司主营业务 合作方式 合作内容

Swarm

在近地轨道上建立由纳米卫星
组成的物联网（loT）网络，提
供全球任何地方的移动宽带数
据

全资收购
加强合并后公司提供创新卫星服务的能力，服务于公众利益，建

立起物联网网络系统

Azure

为开发者提供一个平台，帮助
开发可运行在云服务器、数据
中心、Web和PC上的应用程序
使云计算的开发者使用微软全
球数据中心的储存、计算能力
和网络基础服务

项目合作
微软将使用SpaceX大量低轨道卫星，以及多在更高轨道绕地球飞
行的传统卫星，帮助连接和部属新的（云计算）服务，以此提供

基于卫星的云服务

T-mobile

在西欧和美国运营GSM网络，
并通过金融手段参与东欧和东
南亚的网络运营

项目合作
通过SpaceX的第二代星链（Starlink）为T-Mobile用户提供额外
的连接能力。补充地面基站的覆盖盲区，同时通过与其他国家通

讯商的互惠服务，让全球用户实现星链互联

LeoLabs

主要进行太空航天器检测、避
障和变轨的技术研究，致力于
打造清洁的太空环境

项目合作
LeoLabs将在Space X的Starlink卫星初始部署和轨道运行期间对
其进行跟踪。实现新卫星的批量发射在短期内使地面获得有关位

置和轨道的信息

合作公司 合作领域

1 空中客车 卫星制造

2 阿里安、维珍银河 卫星发射

3 卫讯 地面信关站建设

4 高通 终端设计开发

5 休斯 终端设计开发及产品分销

6 洛克威尔柯林斯 航空终端

7 汉尼维尔 航空终端

8 可口可乐 市场分销

9 巴帝集团 印度市场分销及服务

10 墨西哥通信 墨西哥市场分销及服务

11 软银集团 日本市场分销及服务

12 国际通信卫星公司 共享用户及服务



全球部分卫星制造成本比较
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来源：立鼎产业研究院，艾瑞咨询，中泰证券研究所

Iridium Next One Web Starlink

重量 860千克 147千克 260千克

使用天线 相控阵夭线 缝隙阵天线 相控阵夭线

单星容量
— 7.5Gbps 17.5Gbps

寿命 设计10年，计划15年 7年 5-7年

造价 3067万美元 100万美元 低于50万美元

图表：Iridium Next、One Web、Starlink卫星参数对比

◼ 星链全球造星成本最低优势：此前马斯克曾透露，星链卫星制造成本约50万美元/颗，预计国内低轨通信卫星目前的平均造
价约在3000万。即使与同时代的其他海外低轨星座计划比，Starlink计划的卫星性价也处于领先地位。

◼ 我国卫星制造发射成本仍有待下降，民营企业参与将有助于降低成本：我国最具商业优势之一的快舟一号甲火箭卫星发射
成本 1万美元/公斤，运载能力等同于 1 颗 Starlink 卫星/次，对比猎鹰 9 卫星发射成本 0.22 万美元/公斤，25 万美元/颗，单
颗发射成本仅为我国的 1/24。目前卫星产业以体制内公司为主，同时民营航天和造星产业链也迎来了快速发展，预计未来
将有更多军民融合企业参与，更好的降低产业链综合成本。

图表：中美低轨卫星制造及发射成本对比
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增加星间链路：激光通信是未来趋势

28
来源：《卫星通信系统中动态资源管理技术研究 》，《通信学报》，中泰证券研究所

◼ 卫星互联网链路结构可以分为：用户链路、馈电链路和星间链路，其中前两者必备，星间链路是未来发展方向。当前大部
分卫星系统主要依靠地面通信站来进行信息中继服务，如果地面站发生故障或被摧毁，卫星系统将整体陷入瘫痪状态。

◼ 星间链路的建设可降低地面段的复杂度和投资成本。在网状组网方式架构下，卫星间架设星间链路，用户无需经过地面网
络系统，可直接接入卫星互联网络，从而降低对地面网络的依赖，实现空中网络节点的连接和组网，将多颗卫星有机地组
合为一个整体，形成星座系统，达到网络优化管理以及连续性服务的目标。

➢ 第一阶段：无星链间通信。本质上是“天星+地网”模式，卫星星座是一个有卫星全球覆盖能力的局部通信系统，卫星业务
能否全球开展取决于能否在全球范围内部署信关站。

➢ 第二阶段：有星链间通信。本质上是“天网+地网”模式，是一个有全球覆盖能力的卫星通信系统，卫星业务的全球开展从技
术上看不依赖于全球布站，仅需部署少量信关站即可开展业务。

图表：星座组网方式向星链间通信升级

无
星
链
间
通
信

星
链
间
通
信

图表：卫星链路结构



增加星间链路：激光通信是未来趋势
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来源：蓝德信息，中科院之声，太空安全，中泰证券研究所

◼ 星间链路包括激光通信和微波通信两种方式，微波通信技术成熟，激光通信效果更佳。

➢ 激光通信：通过星间激光通信技术构建星间通信骨干网，卫星激光通信系统为光机电系统，包括光学、跟瞄、通信三个基
本分系统和热控、配电等配套系统。它以激光为信息载体，首先完成两个卫星之间高精度建链，建链成功后再进行高速数
据通信。将有望变革未来空间通信技术，为未来高速、高通量天地一体化通信网络的建设奠定基础。

➢ 微波通信：星间微波链路具有成本低廉、测距方式灵活、组网灵活方便、跟瞄捕获容易、技术比较成熟、系统可靠性较高
等优点，但由于微波通信频段的容量有限，难以满足信息技术高速增加的空间卫星通信需求。同时，微波通信系统之间的
干扰问题随轨道内的卫星数量的增加不断突显。目前微波通信主要用于用户链路和馈电链路。

图表：星间链路方式优劣势比较

频率 频率许可 传输速率 带宽容量 抗干扰 加密型 设备体积 功耗 成本

微波通信
300MHz-

300GHz
需要 慢 小 弱 弱 大 高 便宜

激光通信
190THz～

560THz
不需要 快 大 强 强 小 低 高昂

注：上述指标系两种模式比较

图表：多个低轨星座计划采用星间链路技术

项目名称 频段申请 是否使用星间链路技术

Starlink ku，ka，V，E 是（激光）

OneWeb ku，ka 否

O3b ka，V 否

Iridium ka，V 是（微波）

鸿雁星座 L/ka 是

虹云工程 ka 是（激光）

Telesat V 是（激光）

Kepler ka 是（激光）

Leosat ka 是（激光）



地面接收终端与运营产业链机会

30
来源：赛迪顾问，Starlink，中泰证券研究所

◼ 地面设备主要包括固定地面站、移动式地面站（静中通、动中通等）以及用户终端。固定地面站包括天线系统、发射系统、
接收系统、信道终端系统、控制分系统、电源系统以及卫星测控站和卫星运控中心等；移动站主要由集成式天线、调制解
调器和其它设备构成；用户终端包含设备上游关键零部件及下游终端设备。

◼ 在卫星互联网投入运营后，接收终端与卫星运营将迎来更大的市场机会。预计卫星互联网应用前期仍以专用卫星移动接收
终端为主（用户、车载、船载、机载等多种类型），随着手机直连卫星技术迭代，手机也将成为C端主要的卫星终端之一。
终端产业链包括：基带芯片、射频芯片、功率放大器、调制解调器、卫星天线等。Starlink用户套件包括户外相控阵天线、
三脚架、电源和Wi-Fi路由器。

图表：卫星地面设备产业链 图表： Starlink专用接收终端
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国内前期卫星互联网计划

32
来源：《低轨互联网星座发展研究综述》，北京国际工程咨询，中泰证券研究所

◼ 我国多个低轨卫星星座计划相继启动。近年来，中国低轨通信卫星发展布局呈现快速发展态势。“十三五”期间，以航天
科技、航天科工为首的央企卫星集团分别提出了自己的卫星互联网计划，并发射了试验星。当前，中国商业航天已经起步，
多家卫星制造企业纷纷推出了商业卫星星座计划，部分公司已发射了数颗卫星。我国前期类似Starlink、OneWeb等计划的项

目是由我国中国航天科技和航天科工两大集团组建的低轨通信星座“鸿雁星座”和“虹云工程”。此外，还有“行云工
程”、“银河 5G”、“天象星座”等卫星星座计划正在建设中。

单位 卫星星座 卫星规划数量 计划及当前进度

中国航天科技集团公司 鸿雁星座 300 2018年底发射首发星；一期60颗，二期300颗卫星运营组网

中国航天科工集团有限公司 虹云工程 156 2018年底发射1颗技术验证星，预计“十四五”末，实现156颗卫星和组网运行

中国航天科工集团有限公司 行云工程 80 2017年初发射1颗技术验证星，目前在轨2颗卫星

中国电子科技集团有限公司 天象星座 120 /

银河航天 银河5G 650 /

北京未来导航 微厘空间 120 /

图表：国内主要低轨互联网星座计划



GW星座开启国内低轨卫星新时代

33
来源：各公司官网，国资委，爱企查，中泰证券研究所

◼ 中国卫星网络集团有限公司的成立整体统筹GW星座建设。2021年4月26日，中国卫星网络集团有限公司以新央企的身份在
京召开成立大会，4月28日在雄安正式揭牌。中国星网是由中国电子信息产业集团、中国航天科工集团等国资牵头，划归国
务院国资委管理。中国星网负责统筹规划我国卫星互联网领域发展，其成立是中国卫星通信、卫星应用产业的一个里程碑。

◼ “GW”巨型星座计划已完成01/02卫星招标。2022年2月，星网集团的“星网工程”（GW）正式批复立项。同年10月，星
网集团通信卫星01/02已经完成招标，中标人包括中国空间技术研究院（航天五院）、上海微小卫星工程中心/中电科五十四
所及银河航天。

项目名称 中标单位

通信卫星01 中国空间技术研究院

通信卫星02

中国空间技术研究院
上海微小卫星工程中心
银河航天科技有限公司

图表：星网集团股权架构（认缴出资日期2022-12-31 ） 图表：中国星网通信卫星01/02招标结果



GW星座开启国内低轨卫星新时代

34
来源：ITU，中泰证券研究所

◼ “GW”星座计划部署1.3万颗卫星。2020 年 9 月，我国正式向国际电信联盟 ITU 提交了低轨互联网星座的轨道和频率申请
资料，档案中包含 GW-A59 和 GW-2 的两个宽带星座计划，计划发射卫星总数达12992颗。其中，GW-A59 子星座的卫星分
布在500km以下的极低轨道，共 6080颗卫星， GW-2 子星座的卫星分布在1145km 的近地轨道，共6912颗卫星。从中国星网
向国际电信联盟提交档案的时间来看，预计会在2027年11月前完成部分卫星发射并验证通信。

◼ “GW”星座可以提供覆盖全球的高速网络通信，在航海、航空，以及信息安全、金融安全、军事安全、导航定位、气象研
究、灾害预警等诸多领域都会给我国带来全方位的升级，同时可以开拓全球卫星互联网接入市场。

图表：国际电信联盟（ITU）关于 GW-A59的档案

星座计划 星座子计划 轨道高度 轨道倾角 轨道面数
卫星个数/轨
道面

卫星总数

GW-A59星座

GW-A59/1 590km 85° 16 30

6080GW-A59/2 600km 50° 40 50

GW-A59/3 508km 55° 60 60

GW-2星座

GW-2/1 1145km 30° 48 36

6912
GW-2/2 1145km 40° 48 36

GW-2/3 1145km 50° 48 36

GW-2/4 1145km 60° 48 36

GW 12992

图表：星网“GW”星座构型分布
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G60星链开拓商业化运营新市场

◼ G60星链由上海市牵头，开启低轨星座“双子星” 战略。 “G60星链”主要为打造低轨宽频多媒体卫星，当前实验卫星已
完成发射并成功组网。未来规划一期实施1296颗，远期计划完成一万两千多颗卫星组网。 “G60星链”的落地意味着国内卫
星互联网产业链的进一步扩容以及在制造端和应用端的更进一步。

◼ 上海垣信是G60星链的主要参与方。上海垣信卫星科技有限公司由上海联和投资有限公司和上海市信息投资股份有限公司于
2018年3月发起设立，系上海市国资委下属控股企业，致力于成为全球领先的卫星产业集团及卫星通信服务商。公司首批两
颗试验卫星已于2019年11月顺利发射并成功进入预定轨道运转。根据垣信公司发射规划，每次发射任务将以1箭18星方式进
行，在2025年底前完成648颗GEN1卫星发射任务，在2026~2027年完成后续648颗GEN2卫星发射任务。

图表：“G60”产业基地启航仪式 图表：上海垣信股权出资比例（认缴出资日期2023-10-12前）

来源：C114，爱企查，中泰证券研究所
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格思航天：垣信与小卫星所合资公司

◼ 上海联合通过中科辰星及上海垣信共计占比格思航天股权比为38.31%，是上海格斯航天的第一大股东。格思航天主要聚焦
民商卫星研发设计与智能制造整体解决方案，作为卫星ODM厂商承接量产卫星设计制造，卫星核心组部件研发设计业务。

◼ 格思航天深耕卫星装备产业链，业务从目前处于产业链条中段的整星研发制造，向上开展关键单机和零部件的自研及核心
技术攻关。此外，公司还拥有完善的卫星设计与制造方面的技术资源，具备整星、分系统及单机的设计、卫星装配、卫星
集成、卫星测试与试验等各项专业技术能力。

图表：上海格思航天股权投资穿透图（截止2023-08-04 ）

上海格思航天

上海中科辰新卫星 上海垣信卫
星

宁波倬云
企业管理

上海火石
二期创业

40% 38% 20.342% 1.658%

上海联合
投资

上海微
小卫星

50.52%49.48%

47.63%

4.73%

图表：上海格思航天关于卫星相关专利列示

来源：C114，爱企查，中泰证券研究所



国内低轨卫星主要参与方
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来源：锐观咨询，中商情报网，中泰证券研究所整理

◼ 国内体制内相关单位及民营企业积极参与各有偏重：卫星制造发射服务环节主要由体制内单位主导，如航天科技、航天科
工、中国电科、航天五院、中科院微小卫星所等国有企业在卫星/火箭等环节技术积累深厚。随着大规模低轨卫星产业发展，

将有越来越多混合所有制和民营企业在卫星制造和下游终端设备产业链环节起到重要作用，考虑到我国有大量成熟的通信、
电子制造产业，民营企业的积极参与将有利于技术创新和降低产业链成本。

图表：低轨通信卫星产业链相关主要单位和企业

产业链环节 释义 优势参与者

原材料
运作火箭和卫星结构件生产所
需的金属、非金属和复合材料
及其他材料。

航天科技、中铝集团、有研院等

电子元器件
组成分系统、有效载荷的宇航
级电子元器件产品。

航天科技、航天科工、中国电科、
中国电子、中国科学院

加工设备及服
务

特种加工设备，零部件加工或
代加工。

航天科技、航天科工、有研集团
和部分民营企业

卫星研制
卫星总体设计、总装、测试 航天科技、航天科工、中国科学

院和部分高校

运载火箭研制
运载火箭等运载工具总体设计、
总装、测试

航天科技、航天科工

卫星发射服务
航天器贮存、检测、发射及测
控

军方、中国科学院

地面设备
地面站、网络设备、终端设备
等地面设备生产。

航天科技、航天科工、中国电科、
中国电子

卫星运营 提供航天器运营和管理服务。 军方、航天科技

卫星应用
包括通信、导航、遥感等卫星
的应用。

航天科技、民营企业

图表：国内主要卫星建造基地

国内卫星基地 产线情况 产线产能

航天五院卫星柔性智造中
心

已经通过验证星对卫星生产流程进行验证，预计可实
现每周出厂4~5颗小卫星。

200颗以上/年

中国航天科工空间工程总
体部国内首条小卫星智能

生产线

相对传统小卫星制造，该生产线已将部总装自动化率
提升至超六成，单星生产成本降低50%至60%。

240颗/年

中国科学院微小卫星创新
研究

临港园区能够同时承担30到50颗吨级卫星的研制，张
江园区能够同时承担10颗吨级卫星的研制，松江工厂
园区可承担500千克以下卫星星座的批产任务。

600颗/年

格思航天卫星数字工厂
项目是国家卫星组网系统工程中重要生产制造环节，
计划在2023年底投产。

500颗/年

银河航天卫星智能超级工
厂

具备卫星总装集成、环境试验综合测试等功能以及太
阳翼、电缆等单机组件研制配套能力，可实现多种类
型卫星的高效批产。

300-500颗/年



GW&G60星座空间段市场规模
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◼ 中国星网和星链计划有着较为相似的轨道规划，目前差距主要有造星、发射成本等。“GW”星座申请提交的轨道卫星计划
对比星链计划第一期（星链1.2万颗卫星计划）网络资料申报情况情况，两者卫星数目近似，轨道组成也有些相似。目前国
内火箭发射成本总体仍不及星链。

◼ GW星座空间段市场规模预测：按照单颗卫星均价3000万元，部署12992颗，卫星制造市场空间约为3900亿元，如若按照
“G60”发星数量等同GW，则国内双星座卫星制造空间约为7800亿元。

图表：GW星座卫星制造成本测算

国内 星链

发射技术 长征-3乙 猎鹰9号

发射成本 7000万美元 6700万美元

平均发射成本 14000美元/公斤 3000美元/公斤

图表：国内火箭发射与星链成本对比

来源： CNBC ，中国航天科技集团，ITU，中泰证券研究所

子星座 轨道高度 单轨星数 卫星数量 单价
卫星制造市
场空间（千
万）

GW-A59

1 590km 30 480

3kw

1440

2 600km 50 2,000 6000

3 508km 60 3,600 10800

小计 6,080 18240

GW-2

1 1145km 36 1,728

3kw

5184

2 1145km 36 1,728 5184

3 1145km 36 1,728 5184

4 1145km 36 1,728 5184

小计 6,912 20736

总计 12,992 38976



卫星通信运营及牌照
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来源：全国空间探测技术首席科学传播专家庞之浩，新疆通信管理局，中泰证券研究所

◼ 按终端应用，低轨卫星运营业务可分为：卫星移动通信业务、卫星固定通信业务和卫星中继业务。

➢ 卫星移动通信业务：舰船、飞机、车辆等移动载体利用卫星进行的无线电通信业务。

➢ 卫星固定通信业务：利用卫星，给处于固定位置的地球站之间提供的无线电通信业务。

➢ 卫星中继业务：利用卫星在地球站和用户航天器之间，或是多个用户航天器之间的通信业务。

◼ 牌照是国内开展相关卫星互联网运营服务的前提。卫星通信属于资金、技术密集型产业，在国内也属于高度管制的行业，
需要获得工信部牌照才可以展开商业经营活动。牌照主要包括了电信业务资质和无线电频率使用许可，随着国内卫星互联
网发展，相关运营方有望逐渐清晰。

业务 概念 案例

卫星移动业务
舰船、飞机、车辆等移动载体利用卫星进行的无线

电通信业务
天通卫星

卫星固定业务
利用卫星，给处于固定位置的地球站之间提供的无

线电通信业务
Starlink

卫星中继业务
利用卫星在地球站和用户航天器之间，或是多个用

户航天器之间的通信业务。
-

图表：卫星互联网运营业务分类 图表：国内通信业务相关牌照 

卫星通信业务 介绍 分类 企业

卫星通信业务
A-13

卫星移动通信业务

基础电信业务

中国卫通、中国电信、中国移动、
中国联通、中信卫星

卫星固定通信业务 中交通信

卫星转发器出租、出售
业务

中国卫通、中国电信和中信卫星

卫星通信业务
A-23

国内甚小口径终端地球
站通信业务

基础电信业务，参照增
值典型业务管理

企业数量较多



卫星通信运营模式：自建与租用
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来源：中国卫通招股书，中泰证券研究所

◼ 从运营商角度，卫星运营企业模式可分为：自建星座和租用星座。

➢ 自建星座：运营商通过运营低轨卫星容量、管理和运营地面网络/网关基础设施，直接面向终端用户提供卫星服务并收取相
关费用。

➢ 租用星座：运营商租赁卫星宽带，卫星运营商减少了卫星运营业务量，并按照自身的业务需求、客户类型、Hub 技术对服
务进行包装，同时可以自定义服务级别，自主选择网络设备。

◼ 国内牌照稀缺，应用落地需要对应牌照许可。未来，运营端可能仍由头部运营商掌握，卫星发射运营维护则由星座方负责。

图表：卫星空间段运营服务业务流程

卫星网络申报、协调及维护

卫星项目建设

卫星测控

业务运营管理



卫星制造与运营产业链各环节梳理

41
来源：艾瑞咨询（卫星平台细分环节为理想值结构），中泰证券研究所

电源系统：22%

星务系统：10%

热控分系统： 7%测控与数传：9% 结构系统：12%姿态与轨道控制：40%

太阳敏感器
• 航天智装（300455）

星敏感器
• 天银机电（300342）
• 航天智装（300455）

轨控系统
• 航天智装（300455）

测控系统
• 中国卫星（600118）
• 航天电子（600879）

• 海格通信（002465）

数管系统
• 航天电子（600879）
• 理工雷科（002413）

• 佳缘科技（301117）

控制电路

• 航天电子（600879）
• 航天电器（002025）
• 中航光电（002179）
• 宏达电子（300726）
• 振华科技（000733）
• 欧比特（300053）

结构
• 中国铝业（601600）
• 光威复材（300699）
• 上海沪工（603131）
• 钢研高纳（300034）

热控
• 长盈通（688143）

星间激光通信

• 光库科技（002338）
• 长光华芯（688066）
• 仕佳光子（688313）
• 腾景科技（688195）

相控阵雷达
• 铖昌科技（001270）
• 臻镭科技（688270）
• 国博电子（688375）
• 复旦微电（688385）
• 盛路通信（688385）
• 亚光科技（300123）
• 航天环宇（688523）
• 盟升电子（688311）

通信载荷

• 上海瀚讯（300762）
• 信科移动-U（688387）
• 创意信息（300366）

卫星平台：定制（50%）、批量（30%）、理想值（20%）

有效载荷：定制（50%）、批量（70%）、理想值（80%）

⚫ 中国卫星（600118）

卫星运营

• 中国卫通（601698）
• 中国电信（601728）
• 亚太卫星（1045.HK）
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重点标的梳理
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来源：Wind（一致预测），中泰证券研究所（截止2023年11月15日）

◼ 全球低轨卫星处于组网阶段，产业链价值将集中在卫星制造与卫星发射，以及地面终端制造领域。建议重点关注：

➢ 通信载荷：上海瀚讯、创意信息、信科移动等

➢ 相控阵雷达相关：铖昌科技、航天环宇、盛路通信、盟升电子等

➢ 星间激光器件：光库科技、长光华芯、仕佳光子、腾景科技等

➢ 火箭发射相关：航天晨光、航天动力、航天电子、思锐新材等

➢ 地面段：信关站/核心网：震有科技、信科移动等；基带处理相关：复旦微电等

➢ 移动终端：信维通信、华力创通、海格通信等

➢ 卫星运营商：中国卫通、中国电信等

产业链 细分环节 标的 代码 市值（百万） 2023E营收（百万） 2023E净利润（百万）

卫星制造
测控与数传 佳缘科技 301117.SZ 6,476.88 434.50 122.67

热控 长盈通 688143.SH 4,561.97 370.52 108.96

通信载荷

相控阵
铖昌科技 001270.SZ 13,740.92 409.68 188.82
盛路通信 002446.SZ 9,202.13 1,761.89 335.67

协议标准
信科移动 688387.SH 25,914.13 8,936.36 -312.00
上海瀚讯 300762.SZ 11,397.58 732.67 187.52

星间激光器件
仕佳光子 688313.SH 6,726.04 913.91 61.01
腾景科技 688195.SH 4,588.04 415.60 70.50

卫星运营 运营商
中国卫通 601698.SH 83,811.81 / /
中国电信 601728.SH 451,556.67 521,659.63 39,939.05

地面段
信关站 震有科技 688418.SH 4,758.93 834.01 35.26

基带处理 复旦微电 688385.SH 31,368.95 3,866.00 1,037.72

手机终端 终端
华力创通 300045.SZ 18,607.92 558.00 26.60
海格通信 002465.SZ 31,040.92 6,319.88 828.75
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6.1 风险提示

45

◼ 国内卫星互联网政策推进不及预期。如若国际国内环境发生变化，卫星互联网相关产业政策或产生变更，将影响卫星
部署与发射节奏。

◼ 国内低轨卫星制造成本过高风险。如若卫星成本不能有效降低，将会影响整体卫星发射数量以及国内卫星互联网商业
模式有效变现风险，

◼ 国内运载火箭运力不足风险。如若国内火箭发射成本过高，将会影响整体卫星升空部署以及国内卫星互联网商业模式
有效变现风险。

◼ 研发不及预期风险。如若低轨卫星制造、星载相控阵等研发不及预期，将会影响卫星整体发射节奏。

◼ 市场、运营不及预期风险。如若不能在国内找到有效的商业模式并变现，将会出现组网成本、运营成本过高等风险。

◼ 国际竞争加剧等风险。如若星链等国外具备领先效应星座以规模效应进行商业竞争和打压，有望产生国际业务竞争加
剧等风险。

◼ 行业及公司数据更新不及时的风险
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