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全文摘要
商业航天领域，尤其是可回收火箭技术的发展，正为产业链带来前所未有的机遇。海上回收火箭技术被视为一条可能与SpaceX不同的创新路径，有望通过大幅降低发射成本，显著促进国内商业航天的进展。讨论中强调，火箭制造成本的下降与3D打印等先进技术的应用密切相关，这些技术预计将进一步压缩发射成本。会议强调，尽管分析揭示了潜在的投资机会和产业链中可能受益的公司，所有信息均不构成投资建议，提醒参与者需遵守相关法律法规。整体而言，可复用火箭的成熟及商业化应用被看作是降低发射成本的关键因素，对行业未来充满期待。

章节速览
00:00 可回收火箭技术与产业链机会探讨
会议聚焦于可回收火箭技术及其产业链机会，强调了该技术对商业航天产业的重要性。讨论包括space x的业务构成与估值分析，以及国内商业航天的产业意义。会议还提到了相关技术的密集验证阶段，旨在探索如何把握产业链上的投资机会。

00:46 长石椅海上回收：开创火箭回收新路径
长石椅成功进行了全球首次海上可回收火箭试验，采用与SpaceX垂直着陆不同的原创技术路线，通过海上柔性捕获实现回收，降低了工程难度，加速了火箭一级的再利用，对降低发射成本和推动国内商业航天发展具有重要意义。

02:05 海上回收火箭技术提升运载效率与成本效益
讨论了海上回收火箭技术如何通过减少一级火箭的固定重量，显著提升运载效率和成本效益。具体提到，通过减少着陆腿和额外重量，火箭的有效载荷可增加一吨左右，对于卫星发射效率和成本有明显降低。此外，长征十号火箭的一级回收技术验证，为未来高频发射任务和重复使用技术积累了重要工程数据，对载人登月等任务提供了技术验证和支持。

04:34 嫦娥十号回收技术对国内商业航天的重要意义
讨论了嫦娥十号海上回收技术对国内商业航天领域的深远影响，包括数据共享政策对民营火箭公司的转折意义，以及该技术对整个可复用火箭领域的重要性，强调了其作为国内商业航天发展里程碑的地位。

06:06 2030年中国航天发射与火箭成本预测
报告基于2030年发射次数、火箭成本、有效载荷及可复用火箭技术成熟度等关键假设，预测中国航天产业将实现每年300次左右发射，卫星发射数量达3000颗。当前火箭制造与发射成本高昂，有效载荷比例低，但预计2030年后，随着可复用火箭技术商业化，成本将显著下降。

09:52 可回收火箭技术成本分析与前景
讨论了2028年前火箭技术以一次性为主，SpaceX火箭成本构成，重点分析一级火箭发动机成本占比高，实现可回收后成本可大幅降低。

12:12 3D打印技术在火箭制造中的应用与经济效益分析
讨论了3D打印技术在火箭制造，尤其是发动机生产中的应用趋势，指出其价值占比显著提升，可达60%以上。同时，分析了可回收火箭技术对经济效益的正面影响，以及3D打印在提高火箭结构集成化方面的关键作用。

14:38 2030年前火箭可回收技术及商业化路径分析
讨论了火箭制造的技术壁垒和可复用火箭商业化进程，预计2030年前通过海上回收技术降低成本并提升发射数量，分析了广联航空在建筑结构制造领域的竞争力及市场潜力，评估了其市值增长空间。

17:17 线缆与电力设备在口罩火箭发展中的潜在价值
讨论了线缆与电力设备在口罩火箭成功发展后可能显著受益，提及华菱线缆等标的的价值量与市值增长潜力，同时关注3D打印技术的渗透率提升及其相关技术成熟公司，如菲沃等，指出二级市场中电子电器设备领域值得关注，强调价值量处于膨胀周期而非收缩阶段，建议谨慎观察参与。

19:18 火箭材料与技术差距：高净利率市场与可回收技术展望
讨论了火箭材料如碳纤维、钛合金等的市场潜力，以及当前与国际先进水平的技术差距。指出高净利率市场中少数企业受益，尤其是碳纤维领域的先发优势公司。同时分析了火箭部件的可回收性及海上发射平台的增量价值，强调了技术进步对提升产业竞争力的重要性。

22:39 可回收火箭成功推动卫星市场发展
讨论了可回收火箭成功后，市场重心将转移至卫星及应用领域，预计2030年左右实现约3000颗卫星发射，火箭制造量达380左右。卫星市场中，响应证、激光通信、结构与散热材料等环节值得关注，国博电子、含电电子等企业有望受益。

26:04 国内火箭发射技术新突破与市场影响分析
对话讨论了国内火箭发射技术的新突破，特别是低成本、可回收火箭技术的优化应用，及其对国内工程实践的重大意义。分析了火箭制造端受益环节，如电力结构、3D打印发动机等，并预测了可复用火箭技术成熟后，2030年左右的发射数量和卫星使用量将大幅增长。此外，还探讨了火星探索的潜在价值，以及碳纤维、高强铝合金等材料在未来五年内的市场前景。

发言总结
发言人1
他讨论了商业航天领域内可回收火箭技术的发展及其对产业链的深远影响，特别强调了海上回收技术的关键作用，并对比了国内外可回收火箭技术的差异。他指出，国内海上回收试验的成功标志着商业航天进入新阶段，对于降低成本、提高火箭使用效率及促进产业化发展至关重要。此外，他分析了产业链各环节的受益机会，包括火箭电力系统升级、3D打印技术的应用以及新材料如碳纤维和高强铝合金的市场潜力，指出技术进步和成本降低是推动卫星发射和商业航天发展的核心驱动力。最后，他预测，随着技术成熟和商业化应用的深入，相关企业将迎来增长机遇。

要点回顾
海上回收火箭技术的意义有哪些方面？长石椅海上回收试验成功对国内商业航天有何重要意义？
发言人1：海上回收火箭技术的意义主要有三点。首先，它在全球范围内首次成功实现了海上回收，开创了一条与SpaceX垂直着陆不同的原创技术路线，这对于国内商业航天的发展至关重要，因为海上回收技术降低了工程难度，使得火箭的一级回收、吊装、检查和再次发射更为快速，从而降低了成本。其次，海上回收减少了火箭一级的固定重量（死重），如猎鹰9号采用碳纤维材料后重量有所下降，这大幅提升火箭运行效率，并有可能通过简化结构进一步减轻重量，提高火箭的运载能力，节省几百公斤甚至高达一吨的有效载荷，这对于卫星组网效率和成本降低有显著影响。最后，海上回收为长征十号火箭家族积累重要的工程数据，验证了一级火箭回收及未来可能的可复用技术，对于后续载人登月和其他太空飞行任务的技术储备和技术验证具有重要意义。长石椅海上回收试验成功意味着国内在可回收火箭技术上取得重大突破，开创了与SpaceX垂直着陆不同的技术路径。这一成功不仅降低了火箭一级回收的技术复杂性和工程难度，有利于快速吊装、检查和再次发射，从而降低成本，而且通过减少火箭一级的固定重量（死重），提升了火箭运行效率和运载能力。此外，海上回收技术也为未来火箭的可复用提供了重要的工程数据和技术储备，对未来国内商业航天的发展具有深远影响。

国内商业航天在战略地位上是如何定位的？数据共享对民营火箭公司意味着什么？
发言人1：国内商业航天目前被定位为支柱产业，具有很高的战略地位。年初军航要求所有火箭公司、发射任务的数据进行共享，无论民营企业还是国家队，这标志着对民营火箭公司具有重要意义的转折点。数据共享使得民营火箭公司能够获取关键的数据信息，对于正在计划进行可回收试验和即将开展工程试验的火箭研发公司来说，具有显著的指导意义，体现了军航对数据共享的清晰指导意义。

长十一的成功对国内商业航天有何长远影响？
发言人1：长十一的成功不仅对长征十号本身有重要意义，更在于它对于国内可重复利用火箭技术和未来可能实现的可复用火箭的发展都是一个重要的里程碑节点。

预计到2030年国内火箭发射次数和卫星发射数量将如何变化？
发言人1：预计到2030年，国内火箭发射次数可能达到接近300次，对应的地轨卫星发射数量预计为2000至3000颗，甚至可能超过预期达到20万颗星的发射任务。

目前国内大型运载火箭的制造和发射成本情况如何？
发言人1：目前，国内大型运载火箭（十吨级以上）制造成本约为2到3亿元人民币，而发射成本可能与制造成本相当甚至更高，且国内火箭的有效载荷比例较低，导致实际成本高于报价成本。

关于单颗火箭的有效载荷数量发展趋势是怎样的？
发言人1：预计到2030年左右，单颗火箭的有效载荷数量将显著提升，卫星发射数量也将同步增加，有效载荷平均载荷和卫星总数有望接近10到12颗及3000颗左右。

火箭制造成本何时会出现明显下降？
发言人1：火箭制造成本预计在2030年之后才会出现明显下降，主要原因在于可复用火箭技术的成熟与商业化应用将显著降低发射成本。

在可回收火箭技术成熟之前，火箭发射主要以什么类型为主？
发言人1：在2028年之前，可回收火箭技术比例较低，火箭发射将以一次性火箭为主。

SpaceX的火箭价值量和制造成本大约是多少？一级火箭的价值量占比情况如何？
发言人1：SpaceX报价大约为6400万美金，而制造成本估算在4000万美金左右。一级火箭的价值量占比中，发动机成本可能接近一级火箭成本的50%，电机结构占20%到25%，电机设备占8%到9%，机构部分占8.2%，火工品和推进剂占5%到6%。

二级火箭的价值量分布是怎样的？
发言人1：二级火箭中，发动机价值量占比约为28%到29%，结构价值量占比提升至29%到30%，电器设备占接近1/3，约为20%，阀门机构、火工品及推进剂等占剩下10%左右。

可回收火箭对成本的影响是什么？
发言人1：如果实现一级火箭可回收，其成本可能从6500万美元下降到约1500万美元，制造成本从五六千万美元降低至60%至70%。

在未来的火箭制造中，3D打印技术的作用是什么？对于建立结构在可回收火箭商业化过程中的地位如何看待？
发言人1：3D打印技术在火箭制造中的应用日益普及，预计到2029年前后，3D打印的价值量占比可能达到40%至50%，甚至在大型火箭上能够超过60%。目前无法断言建立结构环节会因可回收火箭技术成功而出现通缩。在2030年之前，火箭制造业受益于发射数量的增长，尽管成本会有所收缩，但不会抵消整体数量的增长，因此建立结构领域仍会有所受益。

在火箭制造中，有哪些具体的制造环节受益较为显著？对于线缆制造领域，有哪些潜在的受益公司？
发言人1：我们比较看好的受益标的主要是建筑结构中的主箱制造，以及线缆制造，其中线缆制造的下降占比相对较高。在主箱制造方面，楚山旗下的广联航空具有竞争优势，其市占率可能接近40%到50%，单个项目的价值量可突破3000万以上。线缆制造中，华菱线缆是一个受益标的，其单件价值量高达接近1000万左右。若按照之前的判断，1000万下水量对应15%到20%净利率及30倍PE，华菱线缆市值增量可能达到一百多亿。

三打印技术在火箭制造中的应用及其相关标的有哪些？
发言人1：三打印技术在全球范围内的渗透率将大幅提升，目前虽没有特别核心的标的，但像菲沃、博利特、嘉盛科技等公司在技术应用上较为成熟，值得重点关注。然而，大部分标的市值弹性并不明显，部分公司可能已超涨，且该环节格局尚不明朗，建议谨慎观察参与。

广联航空的市值增量估算大致是多少？
发言人1：若以300套火箭计算，并假设净利率为15%，结合30倍PE，广联航空市值增量可能达到接近150亿左右，而其传统主业市值约为七八十个亿，所以这个标的有较大的弹性空间。

在火箭制造二级市场的结构件和电器电子设备方面，有哪些值得关注的受益环节和公司？
发言人1：在火箭可回收成功后，部分结构件的价值量可能会收缩，但电子电器设备领域仍处于扩张周期，高华科技等公司是核心关注点。例如，高华科技在火箭上的存量约400万到500万，对应30%净利率，未来增量业务弹性可达80到90亿。

在碳纤维材料方面，有哪些公司在火箭和卫星应用中受益较大？
发言人1：目前火箭和卫星上使用的碳纤维材料主要包括极限段碳纤维、钛合金、铝合金等。其中，碳纤维由于技术差距，国外企业如小油皂等无法实现回收，而国内如光维辅材、恒生等少数公司在高强高模碳纤维及航天级别超强纤维领域有明确受益，尤其是光伏辅材，拥有50吨以上MO系列高强碳纤维产能，已在多个火箭项目上实现工程化应用和验证，有望在规模化应用中占据先发优势。

这次可回收火箭的成功对市场发展的影响是什么？在火箭制造和卫星领域，哪些环节受益较大？
发言人1：可回收火箭成功后，市场可能会沿着火箭、卫星再到应用三个层次进行发展。预计到2030年左右，可能会实现接近3000颗卫星发射，对应约380枚火箭的制造需求。在国内，对于卫星端的需求我们持谨慎乐观态度，认为在产业链上可能存在较大机会，尤其是微星装经过回调后价格处于合适位置。在火箭制造端，电力结构、3D打印发动机、二级火箭上的电子和线缆回收以及结构件等环节受益较高。而在卫星领域，由于可复用火箭技术成熟带来的发射数量和有效载荷数量大幅提升，卫星端的弹性可能比火箭更大，尤其是对于有效载荷的需求增长显著。

在卫星这一环节，有哪些价值量占比高的标的值得重点关注？从价值量占比来看，一级发动机和结构方面未来的发展趋势如何？
发言人1：在卫星环节中，预计象征类产品的价格占比可能会达到50%以上，特别是在未来星座平台中，载荷应用的价值量将大幅提升，从而带动项目镇的价值量占比逐步提升。其中，国博电子因其在激光通信等领域的深度覆盖和高价值量产品，可能是核心受益标的；新科移动作为集成商，虽价值量占比可能在1000万以上，但净利率可能会偏低一些。目前一级发动机的价值量占比最高，但结构方面在2030年前可能是少数且有望大幅提升的环节。预计像广联航空、华联等公司在此领域的价值占比会有明显提升，而在结构方面，碳纤维和高强铝合金等材料在未来五年内有望实现大幅提升。

在卫星结构和散热方面，有哪些受益的公司或产品？
发言人1：在卫星结构和散热方面，受益公司包括提供原辅材和铝合金等材料的公司，以及以光威复材为代表的碳纤维公司（结构上）。在散热方面，掌握金属复合材料和热管理材料技术的公司有望受益。具体来看，从低到高价值量占比排序，这些公司可能成为未来受益较好的标的。

这次火箭发射对中国航天技术发展意味着什么？
发言人1：这次火箭发射对中国来说是一个关键里程碑的技术突破，虽然并非工程最优方案，但其快捷便利地实现了火箭的可回收及未来可复用，对国内工程实践意义重大，显著降低了发射成本并推动了航天技术的优化应用。

