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全文摘要
长江证券研究所近期举办的电话会议聚焦商业航天领域，尤其强调可回收火箭技术的进步及其对行业的影响。会议指出，上周中国成功实施海上运载火箭回收，使中国成为继美国之后第二个掌握此项技术的国家，进一步巩固了中国在全球商业航天领域的地位。这一技术突破对于降低发射成本、提高发射频率具有重要意义，预计将促进商业航天市场的发展。讨论还涵盖了后续的火箭发射计划、市场潜在催化剂、相关企业上市情况，并对投资者提出建议，看好商业航天板块的未来投资机会与市场潜力。

章节速览
00:00 运载火箭回收技术突破推动商业航天板块发展
国内商业航天板块迎来重大技术突破，长征十号乙系列运载火箭成功实现海上回收，标志着中国成为全球第二个掌握运载火箭回收技术的国家。此次突破对于国内商业航天及科技创新产业具有重要意义，开启了商业航天板块的新篇章。

02:27 可回收火箭技术推动国内商业航天发展
长征十号乙等可回收火箭技术的引入，显著提升了国内商业航天的发射效率与成本效益，解决了大运力、低成本及高频次发射的关键需求，标志着中国在自由进入空间主权能力上的重大突破，对商业航天产业的供给侧能力提升具有突破性意义。

07:19 商业航天技术突破助力资本运作与产业发展
对话强调了商业航天技术的掌握对于企业资本运作、上市审批及产业循环闭环的重要性，指出可回收火箭技术的实现有效解决了成本问题，降低了运营成本，提升了市场竞争力，从而推动了国内商业航天产业的可持续发展，增强了投资者信心，为扩大再生产和吸引更多融资奠定了坚实基础。

09:44 商业航天板块技术进展与产业催化事件分析
对话讨论了国内商业航天板块的技术进展和产业催化事件，包括朱雀三遥二运载火箭等多款回收设计型号火箭的首飞与复飞计划，以及新网新做下一阶段论证对产业需求锁定的意义。这些事件不仅推动了可回收火箭技术的成熟，也标志着产业从主题投资向成长型投资的过渡，提升了板块的投资价值和可投性。

12:09 商业航天板块投资机遇与市场空间分析
商业航天领域投资机遇主要集中在国家火箭和卫星公司的上市进程，预计三季度至四季度将有核心企业实现注册上市，这将为投资者提供更明确的抓手。此外，低成本、大运力和高频次的天地往返能力有望大幅打开市场空间，投资视野将从卫星互联网扩展到太空资源开发和更多应用场景。建议关注中上游卫星和火箭制造、抗辐照芯片等领域的核心标的，以及射频前端、视频芯片供应商等细分领域。

发言总结
发言人1
他对本次会议进行了总结，强调了长江军工系列电话会议的重要性，特别是对中国在商业航天领域取得的重大突破，即成功掌握运载火箭回收技术的重视。这一突破标志着中国成为全球少数几个能够实现运载火箭海上回收的国家，对于解决商业航天的发射能力、成本和频率问题，以及提升中国自由进入空间的主权能力具有重大意义。此外，他提到，随着相关企业可能的上市，将为资本市场带来新的投资机会，预计未来商业航天板块的投资价值和可投性将显著提升。最后，他鼓励投资者关注卫星互联网及其他太空资源开发领域的应用前景，并建议聚焦中上游卫星和相关资本开支的标的。

问答回顾
发言人1 问：本次电话会议的内容主要是什么？上周国内商业航天领域发生了什么重大突破？
发言人1 答：本次电话会议的核心主题是关于可回收火箭技术的突破及其对商业航天板块行情打开布局的影响。上周，国内的长征十号乙系列运载火箭在海南商业航天发射场成功进行了海上回收试验，这是全球首次采用神网系统实现海上回收，标志着我国成功掌握了运载火箭回收技术，并成为世界上第二个具备该技术的国家。

发言人1 问：这个突破对于国内商业航天发展有哪些重要意义？
发言人1 答：这个突破解决了商业航天发射能力的大运力问题，提升了长征十号乙的运载能力至接近20吨级，有助于高效部署大规模星座如棋盘星座。此外，可回收火箭还能显著降低发射成本，预计可降至5000块钱以内，并支持高频次发射，对于星座建设和未来太空数据中心等项目具有极强支撑作用。

发言人1 问：可回收运载火箭如何提升国家的发射频次？
发言人1 答：不同于一次性运载火箭，可回收火箭通过多次使用摊销硬件成本，降低单次发射成本，从而实现高频次发射，减少对产线和基础设施的依赖，提高周转效率和发射效率。

发言人1 问：对于国内商业航天产业的发展，这个突破意味着什么？
发言人1 答：从供给侧能力提升的角度看，可回收火箭技术突破实现了低成本、大运力、高频次往返天地的运载能力，赋予了我国自由进入空间的主权性能力，对商业航天产业的发展具有根本性的突破意义。

发言人1 问：这一技术突破对相关企业和资本市场有何影响？
发言人1 答：对于掌握相关技术的企业或主体来说，这将对其资本运作和上市审批进程产生积极影响，有助于实现收入盈亏转正，为上市融资和扩大再生产提供有力支持。

发言人1 问：在商业航天领域，大家主要对哪个环节存有疑问？可回收火箭的实现对国内商业航天有何重要意义？
发言人1 答：大家的核心质疑主要集中在供给侧，即国内商业空间虽大，但关于需求能力和成本是否足以支撑大规模需求及市场接受度的疑虑，特别是关于可回收火箭能否实现成本收入循环和平衡的问题。可回收火箭的成功实现打消了市场对于成本收入循环和平衡的疑问，使得成本大幅降低，能够被收入或需求侧成本覆盖，对国内商业航天具有极强的推动作用。

发言人1 问：接下来有哪些催化事件值得关注？
发言人1 答：八月份预计有多款回收设计型号的火箭进行首飞或复飞，如蓝箭航天的朱雀三遥二运载火箭。此外，新科动力的智神星一号、院所的长征12号甲，以及今年年底长征十号乙和载人飞行的长征十号甲等火箭将进行发射等待，并可能验证可回收相关早期技术和概念，为未来可复用火箭提供技术支持。

发言人1 问：对于整个商业航天产业而言，有哪些具有重大意义的催化事件？
发言人1 答：下一阶段关注的重点在于国家火箭和卫星公司有望在三季度和四季度实现上市，这将为资本市场提供新的投资抓手，有助于改善商业航天板块的投资可投性和活跃度。

发言人1 问：商业航天领域在市场空间和投资方向上有哪些展望？
发言人1 答：随着低成本、大运力和高频次天地往返能力的实现，整个市场空间有望大幅打开，投资视野将从卫星互联网拓展至太空资源开发和更多应用场景。建议关注中上游卫星、测控监测、航天科技集团、抗辐照芯片公司以及射频前端、视频芯片供应商等核心标的。

