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发言人1   00:00
各位投资者大家好，很高兴为各位带来我们中航证券研究所军工团队，近期发布的这个一篇商业航天2026年中期展望的报告的主要的内容。我是中航证券研究所军工团队的分析师谭明涛，下面由我来汇报一下我们这篇报告的主要的内容。首先回顾一下今年商业航天板块的行情。2026年上半年中央证券商业行业指数是录得百分之负的5.7，整体是跑赢了军工国防军工指数接近一个百分点。但整体来看的话，行情还是波动比较大，然后受到一些主题事件催化影响比较多。

发言人1   00:50
今年我们看到今年开年2月份蓝天的上市，然后三月份随着英伟达发布轨道太空计算平台是整合XAI布局轨道中心。叠加四月份工信部也明确表态支持太空算力，然后太空加算力的这个叙事是备受关注。今年6月份basic上市，整个的太空加AI又打开了远期的想象空间。但整体来看就是从国内的情况来看，由于部分的这些发射不及预期，包括发射失败以及新型号火箭的延期发射。以这些产业节奏不及预期的一些事件，又让整个市场产生了阶段性的犹豫和怀疑，宏大的叙事与估值分歧来回的演绎，尚未形成统一主线。而进入到7月份，请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。

发言人1   01:58
我们会看到商业航天板块也出现了较大的调整，受市场整体风格的影响，太空算力蓄势有快速降温。同时尝试以首飞成功回收，成功回收的利好落地叠加上市，叠加市场对于商业航天上市公司中报业绩的担忧，整体的这个板块的资金选择落袋为安那从外部环境来看，C上市后的破发又对A股商业行业板块形成外围扰动，加重了资金的焦虑和出逃的动力，因此我们看到7月份商业行情指数出现了较大的调整。尽管二级市场表现跌宕起伏，但是我们会看到一级市场它的股权的融资持续的火热。根据这个相关的数据显示，2026年上半年国内商业航天公开披露的融资事件接近90起，对应融资金额超过了150亿元。其中火箭赛道是占比达到了44%，仅仅是星际荣耀一家公司的单笔的融资金额就超过了50亿元，刷新了中国民营商业航天企业的融资记录。而从上市的这个进程来看，包括南京航天、中科宇航、薇大星空，都先后的进入到这个IPO受理阶段。也是为后续的商业行业企业上市提供了较好的参考和示范。

发言人1   03:34
除此之外我们也会看到，今年地方国资的一些平台，还有一些上市公司也是通过股权收购和战略投资去进军商业航天。今年4月2号，北京产权交易所公告，航天科工集团旗下的航天科工火箭技术有限公司的这个30%的股权，是最终被武汉国资以33亿1元的价格摘得。这也是国内商业航天领域迄今为止最大规模的国有股权交易之一。同时也会看到，今年西安的陕西的本土的这些上市公司，三角防务西测测试，联合当地的一些有关单位，组建了这个商业航天企业。同时今年上半年看到二级市场，包括像广联航空、凯瑞德、飞沃科技都先后的完成了这个商业航天标的的股权收购。同时还有一项金利华电，也都分布分别发布了这个收购的公告。我们认为整个商业航天商业航天这个产业作为长周期、高壁垒、高价高附加值、大市场空间的这个属性，有望持续得到资金的加码。随着一二级市场的打通，也会使得更多的优质企业通过资本市场实现价值传递和价值重估，形成产业与资本共振的良性发展格局。

发言人1   05:14
然后接下来我们来回顾一下今年上半年的一些整个产业比较重要的一些事件。首先是政策端，我们会看到今年这个政府工作报告首次将航空航天定位提升为新兴支柱产业，并且单独的提及了卫星互联网。而在今年15规划也明确的要加快建设航天强国，并且把航天强国与制造强国、质量强国并列为国家的未来的发展任务。而在今年4月份，国家航天局是连续的召开了三人航天主题会议，并且发布了包括像面向这个商业行企业开放共享的设备设施清单，以及商业行业标准体系两次的会议，一次会议是以安全为主题，另一次会议是以高质量发展为主题。这也是代表了国家的对于商业行业产业这么一个核心的一个导向的一个指引来向重大科研这个重大科研实验设备开放共享，以及商业行业标准化的建设。这两项的清单的发布，也有望为产业后续的高质量安全发展提供了坚实的支撑。

发言人1   06:44
我们再来看一下今年的一个航天发射情况。今年上半年我们国家航天发射次数又是在再创新高，较25年是出现了显著的增长。同时多款的新型的火箭首飞，包括七月份尝试的首飞，以及近期朱雀三号的再一次的复飞成功。其中航天科技集团在上半年是完成了33次的发射任务，然后民商这一块，民营的火箭公司发的次数也是达到了九次，较去年同期是显著的增长。

发言人1   07:23
我们再看一下全球的情况，今年上半年全球一共进行了150次轨道，154次轨道及发射活动。这个较去年同期是增加90增长的这个增量主要还是来自中国。我们会看到中国在今年上半年四次的发射是占了全球接近30%。

发言人1   07:48
也可以看到我们国家随着商业航天的发展，新型火箭的持续的发射，也可以看到未来随着新型火箭的持续的商业化的发射，以及后续的商业化的复用，也有望显著的缓解我们国家低轨卫星星座组网的成本。这个成本和运力这两大核心痛点。也将推动我们国家商业航天产业由高成本技术探索迈向低成本、规模化、商业化落地。

发言人1   08:26
然后我们来看一下，今年上半年我们国家低轨卫星互联网星座的一个组网情况。今年上半年国网星座是成功发射了五组低轨卫星，同时还发射了三批技术实验星。千分这块，千帆星座在今年的5 6月份，是持续的去进行组网发射。在今年7 7月份，元气卫星又首次使用了长八甲火箭发射千帆装卫星，同时这个发射规模首次提升至一箭二十星，千帆星座也是增长到了238颗。可以见可以可以可以可以看到整个的新网卫星这一端发射还是持续的保持一个高频的一个发射。

发言人1   09:27
而在今年的五月份，北斗也有一些新的一些文件出来。今年5月18号中国卫星导航定位协会发布了2026年中国北斗时空产业发展白皮书，这个白皮书是每年都会发布，然后今年是改了一个名字，以前往年都是说叫微信导航，今年是关于北斗时空的这么个名字，也是凸显了随着这些东多不同的技术的融合。北斗比较过去来看，比较传统的这么一个产业，也是在新的一个技术融合下，也焕发了一些新的生机。根据白皮书的显示，25年北斗时空产业总体产能是突破了1万亿。其中作为北斗时空产业基础的微信导航产业，总体产值是达到了6290亿元和同比增长9%。

发言人1   10:33
同样我们看到这个产业链的产值占比的分布情况，依然是下游是这样占的比较多一点，就是下游的关联服务和直接服务接近50%都有占比。然后对于北斗这个行业，我们我们判断伴随着这个新的应用的拓展，包括像低空自动驾驶这些新的领域的逐步的拓展，以及海外市场的加速布局，整个15期间我国北斗产业市场增速，我们认为有望保持15%的复合增速。那在一些高精度的一些细分市场，高精度北斗这些一些细分的一些赛道的复合增速还有望保持20%左右。然后我们来看一下开工算力，在今年也是有一些陆续有一些成果发布。

发言人1   11:35
在今年的四月份，2026年太空算力产业大会在亦庄举办，大会发布了三项重磅的成果。首先是太空算力专业委员会正式成立，这是这个产业首个面向全国的专业化协同平台。专委会是凝聚的各方的力量，将围绕战略研究、技术攻关、应用推广、生态建设这些核心的方向，进一步推动构建太空算力技术体系与产业生态。同时也启动了北京太空算力创新中心，这是在工信部指导下，由北京市相关的一些产权机构发起筹建的。然后在今年7月份，太空算力中心也是落地于海淀的北京卫星小镇。同时也又发布了这个太空算力关键共性技术的公关榜单，这个榜单也是聚焦太空算力的一些产业链的核心环节，也有望全面激活行业的创新动能。相关的一些计划后续也会陆续的发布。计划支持十个项目，单个项目最高资助金额达到1000万。

发言人1   12:51
我们认为整体来看，2626、2026年是这个太空算力是算是元年。然后很多的一些政策这样都会密集出台。然后我们认为上述的这些成果，也有望推动我们国家碳算力产业由技术验证迈向商业化落地，牵引形成可回收火箭加算力星座加数据应用的商业闭环。也在未来也有望持续的去扩容商业航天的市场空间。最后来看一下今年后续2026年下半年整个商业行业领域还有哪些投资的机会。

发言人1   13:39
整体来看我觉得大概分成四条主线一个是一个主第一个主线就是还是这个大家可能会关注比较多的是火箭的发射，包括像这个商业航天，民营企业的一些新型号的火箭的首飞，以及像这个常识以包括像住三号后续的复用这些火箭发射仍然还是会牵动整个板块的情绪面。相应的我觉得，这个还是会，产生一些，投资的一些机会。同时第二条主线就是我们会看到这个星座的持续的发射。相关的一些上市公司，这个产业的上市公司，他在今年的一些财报，其实会非常明显的表现出来。包括近期各个上市公司密集出来的中报，以及后续的这个三季报，我们都会看到这些相关的一些公司会体现出收入和利润。一些核心的一些产品的公司，我觉得是可以值得关注的那第三条主线就是太空算力，随着今年太空算力逐渐从政策端往产业端去去去推进。相关的一些上市公司，是包括以前有算力相关的一些业务，以及今年或者近几年开始去布局太空顺利一些上市公司，我觉得都会获得更高的市场关注度。

发言人1   15:30
第四条主线就是并购，我们近期也发布了一些关于军工行业并购重组的一个专题研究报告。对于商业航天来讲，这个商业航天领域并购在今年我们也要看到也有很多逐步的去落地。后续商业航天的并购也是会成为整个商业行业板块一个比较投资的一个热点。相关的一些并购的标的会跟主业协同的一些上市公司，我觉得是有更更值得去去去投资布局的。整体的投资节奏来看，仍然是短期卫星的发射以及相关的政策出台，仍然是行情的主要驱动力，板块的交易热度也有望持续。随中长期来看，随着这个可回收火箭的技术的持续突破，星座建设加速，以及微信应用的持续的落地，相关的上市公司的收入和利润也有望持续增长。行情估值有望由估值驱动转向估值与业绩共同驱动。整体来看商业行业板块，丽江市这几年比较值得投资的这个细分板块。

发言人1   16:58
最后还是提醒一下这个风险，近期这个商业航天板块波动比较大，非常受容易受到情绪的影响，所以短期会出现一些急涨急跌。也希望大家能够审慎的去看待这个现象。毕竟行业还是处在这个整体还是处在比较早期的阶段。也希望各位投资者给予商业航天更多的耐心。以上就是本次录影的全部内容，感谢各位投资者朋友的收听。我们后续的一些研究的成果也会陆续在我们的公众号进行发布，然后感谢各位投资者的持续关注，谢谢。
