华源商业航天 _ 商业航天周周谈第五期 - 二代实验星持续发射，进度节奏并未放缓 260531_导读
2026年05月31日 23:00
关键词
商业航天 星链 发射 估值 回调 长11 朱雀三号 A股 美股 SpaceX PS 马斯克 光模块 算力 手机直连 6G 卫星互联网 卫星 二代星 火箭 

全文摘要
商业航天领域近期虽遇市场调整，但整体发展未受太大影响，特别是二代卫星及星链项目推进未显市场预期中的波动。调整缘于发射任务延迟及估值担忧，但不影响商业航天基本面。国内公司如城商科技、中国卫星在三月至五月表现突出后回调，提供良好买入时机，尤其是与SpaceX相关及有明确订单的公司。关键技术如激光通信、卫星通信和可回收火箭的发展，预示未来发射计划与市场预期向好。建议投资人关注商业航天领域投资机会，华源证券将持续提供市场分析与投资建议。

章节速览
00:00 商业航天市场分析与星链IPO市场反应解读
会议声明强调了信息保密的重要性，随后讨论了商业航天市场近期的大幅调整以及马斯克星链准备IPO但市场反应平淡的原因。基于研究和市场跟踪，会议分享了对这两个问题的分析，并汇报了本周商业航天发展的最新情况及解读，旨在为投资者提供投资参考和市场分析。

01:41 商业航天行情波动解析：涨幅与发射排期影响
商业航天近期经历行情上涨，涨幅达30%，涉及多家企业。行情波动主要受长石椅发射排期影响，因需为载人航天让路，导致发射时间延后至8月，影响股票表现。商业航天的特殊性在于其管控型商业模式，发射排期严格，且无法按需调整，需提前准备。

04:54 商业航天估值受星链影响分析
讨论了国内商业航天股票近期调整的原因，包括朱雀三号发射时间推迟及马斯克星链估值影响。虽然短期估值承压，但长期看商业航天仍具投资价值，预计星链上市将带动市场增长。强调了星链作为成熟上市公司的基本面支撑及对美国商业航天板块的正面影响。

07:19 商业航天板块行情分析与投资建议
五月份美股商业航天板块表现强劲，如Rocket Lab和Moment等标的涨幅显著，反映出市场对该赛道的高度认可。SpaceX估值有望进一步提升，基于其商业模式闭环及新兴科技属性。中国A股商业航天板块的回调被视为短期现象，非基本面恶化所致，建议持续关注，认为其长期增长潜力仍大。

09:32 商业航天投资价值解析与市场机遇
对话深入探讨了商业航天领域的投资价值，特别强调了SpaceX对A股市场相关股票的正面影响，以及中国商业航天基本面稳健增长的现状。尽管市场可能经历回调，但基于海外SpaceX的映射效应和中国商业航天的稳健发展，建议在回调后适时买入相关股票。此外，还提到中国商业航天在某些方面的发展超出了预期，展现出强劲的增长潜力。

10:44 中国卫星互联网技术试验卫星发射进展
5月31日，中国成功发射卫星互联网技术试验卫星，验证手机宽带直连卫星技术，预计7月完成二代星实验区全部13颗卫星发射，展现稳定推进节奏。

13:37 卫星集采与火箭发射进展汇报
近期，二代星集采测试进展顺利，预计Q4将进行集采，可能采购接近60颗卫星，由五个供应商提供，每个供应商提供10颗卫星。一代星组网星集采已完成，预计今年将有216颗卫星。唯一不确定因素在于可回收火箭的进展，但朱雀三号等型号有明确机会，整体发射计划未放缓。

16:21 商业航天节奏与元信发射计划分析
对话详细讨论了元信的发射计划，特别是其在4月至7月的窗口期，期间预计发射10至12次，共计180至216颗卫星。分析指出，新网集团的一代增强星采购完成后将进入密集发射阶段，对元信形成一定压力，但总体上，中国的商业航天发展并未放缓，长实以的发射延迟仅因政治任务。建议关注商业航天基本面带来的调整机会。

19:34 商业航天与SpaceX映射股票推荐策略
对话讨论了商业航天和SpaceX映射赛道的股票推荐策略，强调了尽管光伏行业存在政策风险，但商业航天领域节奏未放缓，尤其推荐有明确订单、价值量高且市场份额领先的股票，如信科移动等，作为当前投资重点。

21:24 科技与航天领域投资机会探讨
对话围绕科技与航天领域的投资机会展开，涉及城昌科技、烽火通信等公司的市场表现与前景分析，以及激光通信、火箭配套等产业链的潜在价值。同时，提及明阳智能收购进展顺利，西测测试调整后仍具投资价值，强调了主题催化对公司股价的影响。

24:56 西部航天城与商业航天产业布局分析
会议讨论了西部航天城的股权结构和产业落地计划，包括1000颗卫星的生产规模，以及与上海和海南卫星制造基地的战略对比。强调了西安在商业航天配套和GDP增长中的优势，建议关注商业航天的投资机会，尤其是在马斯克星链上市后对国内市场的映射作用。

发言总结
发言人1
他首先强调了会议的保密性，提醒参会者电话会议内容仅限内部参考，严禁泄露或外发。他自我介绍并表示欢迎各位投资人参加商业航天周周谈，强调会议旨在提供干货观点和市场分析，以供投资参考。发言人指出，尽管近期商业航天市场有所调整，但投资者仍应保持关注，因为其仍有投资潜力。他深入分析了市场调整的原因，指出主要是由于某些项目的延期，而非基本面问题。特别提到了马斯克的星链准备IPO，尽管市场反应不大，但仍预示着商业航天的积极趋势。发言人还讨论了国内商业航天近期的动态，包括长征火箭的发射情况、卫星发射计划、以及市场对商业航天的投资机会和风险。他建议投资者关注一些具体的公司和股票，尤其是与SpaceX映射相关的和中国商业航天领域内具有明确订单和市场份额的公司，认为回调后是买入的好时机。最后，发言人总结，尽管市场有调整，但商业航天领域的长期前景依然看好。

要点回顾
为什么马斯克的星链准备IPO后，市场反应并不明显？
发言人1：星链项目推迟发射是导致市场预期调整的主要触发因素。商业航天的发射排期具有特殊性，通常会为载人航天任务让路，例如5月23号的神舟23号发射就体现了这一点。因此，星链发射时间从原本的5月底推迟到8月份，影响了市场对商业航天板块的情绪和估值判断。

最近商业航天板块调整较大的原因是什么？
发言人1：商业航天板块最近调整较多的原因在于三月份至五月份期间，该领域股票有较大涨幅，如城商科技、中国卫星、西部材料、西测测试以及天津机电等多只个股出现普涨行情，这表明市场对商业航天仍有较高预期。

长石椅发射推迟的具体情况如何？
发言人1：长石椅（可能指“长五”）的发射原计划在四月底进行，但由于与载人航天任务的发射计划冲突，被推迟至五月份为神舟23号让路。根据最新跟踪信息，二代星实验卫星的发射安排在七月份，而长石椅的发射时间则推迟到了八月份。

马斯克星链上市对国内商业航天板块估值的影响如何？
发言人1：马斯克星链上市后，将为整个商业航天市场带来大幅度的增长预期，因为它作为成熟上市公司，已经实现了商业模式闭环，拥有稳定的客户基础、收入来源和利润，并且收入与利润持续增长。在美国商业航天板块，这种投资热情高涨，相关股票涨幅显著。尽管短期调整受到估值和情绪影响，但从长期视角看，商业航天仍然具有强烈的投资机会，回调之后建议关注和推荐。

中国商业航天板块回调的主要原因是什么？
发言人1：中国商业航天板块回调主要是由于市场对商业航天项目进展的误解，认为火箭研发出现严重延期，但实际上这只是正常部署时间的推后，并非火箭研发失败或长期无法完成。基本面仍然强劲，马斯克的SpaceX成功案例证明了商业航天赛道的巨大潜力和认可度，因此当前回调被视为短期影响因素。

为何强烈建议在回调后买入商业航天板块股票？
发言人1：回调后买入商业航天板块股票的原因有两个方面：一是受海外SpaceX上市映射的影响，中国A股市场上的相关股票，特别是涉及太空光伏和直接供货的企业，在马斯克的星链项目上市时有望同步受益；二是中国商业航天从基本面来看并未减速或低于预期，仍在按部就班地推进各项研发计划，部分方面甚至超出预期。

中国商业航天近期有哪些具体的进展和发射情况？
发言人1：近期中国商业航天有以下关键进展：5月31号凌晨，长征二号丁成功发射了卫星互联网技术试验卫星，主要验证手机宽带直连卫星和天地融合技术，这与二代商业航天项目有间接关联。此外，4月24号的二代星发射任务中，华为载荷已经实现了手机视频通话功能。最近一次5月31号发射了四颗卫星，目前状态良好，正在进行正常的测试程序，预计剩余两颗卫星将在七月份发射，整个二代星实验区的13颗卫星将全部完成发射。

二代星集采方面的情况如何？
发言人1：二代星集采方面，基于4月24号的测试结果，基带、通话和手机直连等各项指标表现优秀，测试周期通常为一个季度。因此，预计在今年Q4将会进行二代星的新一轮集采，目前看来可能会接近60颗卫星的需求量，而不仅仅是原先预计的30颗到60颗。目前有五个供货商参与，每个供货商将提供十个卫星，以构建组网系统。

对于一代组网星和可回收火箭的情况有何了解？
发言人1：一代组网星方面，四月份已经完成了108颗卫星的集采，六月份还将进行二代第二批次的集采，预计同样数量的卫星，这样今年总计将有216颗卫星投入市场。而在可回收火箭领域，正在跟踪的朱雀三、长十二乙和长十一等型号，预示着未来有明确的机会。整体而言，尽管目前最大的短板在于可回收火箭的研发进度，但商业航天板块的时间节奏并未显著放缓。

元庆窗口期是什么时候，为什么会有这个窗口期？
发言人1：元庆窗口期是在四月份到七月份，因为兴旺集团在四月份和七月份进行二代实验性发射及一代增强性题材的工作，导致窗口期在此时间段。新网集团在大规模做技术验证和采购，无暇顾及火箭发射，所以元气能够在此期间抢占火箭资源。目前，元气已经发射了四次，共发射了七十多颗星，并预计六月和七月还会快速发射，今年可能发射10到12次，总共发射大约180至216颗星。

商业航天当前的发展节奏如何？有哪些关键观点？对于西部地区在商业航天制造基地方面的布局有何看法？
发言人1：中国的商业航天节奏并没有放缓，除载人航天相关项目受影响外，其他均按部就班推进。尤其提到，随着SpaceX上市，部分国内公司如新闻通讯、东方日升和君达等受益于明确的订单和政策环境（光伏设备设施），将有明显投资机会。此外，强烈推荐有明确订单且市场份额领先的商业航天赛道，特别是二代星相关的价值增长环节，如信科移动做卫星天线的公司和三星。认为西部地区设立专门的卫星制造基地具有合理性和战略优势，相比上海和连云港等地，西部地区靠近发射场，资源匹配更优。西安作为航天配套齐全的城市，有望打造成为未来商业航天经济增长级。目前，西部航天城已有明确规划，等待二代星网集团正式成熟并开始采购，以争取市场份额，该基地将成为重要的观察标的。

具体有哪些推荐的商业航天股票？
发言人1：推荐的商业航天股票主要有两类：一是映射SpaceX的赛道，包括新闻通讯、东方日升和君达等；二是推荐有明确订单、价值量高且市场份额第一的商业航天票，尤其关注二代星相关的环节，如ST成仓（真雷科技）、烽火通信以及明阳智能等。

对于火箭配套相关企业有哪些看法？
发言人1：火箭配套企业中，如天津机电、西部材料和飞沃科技等，在二代星量产成熟后会有催化作用。此外，西测测试也值得关注，该公司股权结构已明确，与商业航天产业有紧密联系，并有望在合资公司落地及产业发展中获得催化效应。

