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全文摘要
商业航天行业近期展现技术突破与市场机遇，分析师指出自7月10日至8月19日经历回调后，行业已在8月19日后显现增长迹象。特别强调SpaceX的技术突破，包括V3卫星发射成功，尽管存在小故障，但展示了载重能力和高效能，预示着成本降低和商业化可能性。同时，中国在商业航天领域的快速发展，包括新网集团的技术进步和商业模式的逐步闭环。此外，商业航天对6G技术融合的潜力，以及中国与SpaceX在技术与商业模式上的竞争与合作成为关注焦点。分析师李洪涛提供了对商业航天行业的投资建议，聚焦产业链中的高价值环节和有潜力的公司，如天线、TR组件、激光通讯、太阳翼等，并推荐了具体股票供投资人参考。

章节速览
00:00 商业航天行业技术突破与市场机遇
近期商业航天领域迎来技术突破与商业模式闭环，特别是SpaceX股价表现强劲。中国商业航天虽涨幅有限，但表现优于市场平均水平。专家指出，随着美国商业航天的快速发展，中国加速部署，Q4将是关注商业航天投资机会的关键时期。行业研究显示，商业航天正逐步摆脱‘故事’标签，展现实际价值。

03:22 SpaceX技术突破与商业航天发展
SpaceX在技术上取得重大突破，包括成功发射携带V三卫星的火箭，尽管部分发动机故障，仍完成主要任务，部署26颗V三卫星，技术成熟度提升。V三卫星提供高速网络，支持手机直连，增强商用价值。FCC批准发射1.5万颗手机直连卫星，结合V三卫星技术，激光通讯速度远超国内标准。发射成本有望降至500美元，商业可行性增强，建议关注SpaceX技术进展。

09:26 卫星互联网与智能驾驶：商业闭环的双引擎
对话探讨了V三卫星升级带来的高速连接对C端用户增长的推动作用，以及卫星互联网在智能驾驶领域的应用前景。预计随着卫星数量的增加，覆盖范围将接近地面，尤其在非食盐敏感型业务中表现突出。同时，智能驾驶领域，如特斯拉出租车，将集成卫星互联网模块，确保全球范围内安全在线，中国亦有类似规划，推动双在线标准的实现，加速商业闭环的形成。

12:58 马斯克商业模式闭环：商业航天与频谱利用
讨论了马斯克通过与美国航空公司合作实现飞机上网服务，以及收购800兆赫兹频段以优化网络覆盖的商业模式。该模式借鉴了中国运营商在高低频谱结合上的经验，旨在提高频谱效率和服务质量，展现出商业航天领域的先进性和全球频谱利用趋势。

16:53 中国商业航天技术突破与市场布局
中国商业航天领域在技术与市场布局上取得显著进展，包括平板卫星技术定型、二代星集采计划、商用卫星部署及军用客户优先策略。同时，中国商业航天在整体发展上与美国相比仍存在约三年的差距，特别是在运载能力方面。未来，中国将通过技术创新与机制改革，加速推进商业航天的发展，预计在11月底至12月初完成重要技术与市场布局，以期缩小与国际先进水平的差距。

22:31 商业航天与6G融合发展趋势及投资机会
对话讨论了中国商业航天与6G融合的发展趋势，指出中国在卫星互联网运营牌照发放、火箭复飞、二代星集采等方面加速追赶美国。技术标准的明确将促进键盘、无人机等终端的生产，商业航天的投资机会显现，尤其是天线、TR组件、激光通讯等高价值环节。推荐关注成长科技等短期可见利润的公司，以及新科移动、航天电子等重点标的。预计2030年6G商用，空天地一体化技术将推动商业航天与6G深度融合。

发言总结
发言人1
讨论了商业航天领域的发展，特别强调了技术突破和商业模式闭环的进展。他指出，尽管7月10日至8月19日期间商业航天经历了回调，但自8月19日起市场开始复苏，整体增长约8%到10%，表明市场磨出了一个底部。他特别强调了Q4对于商业航天行业的重要性，认为这是观察市场机会的关键时期。他提到了美国商业航天领域的突破性进展，尤其是SpaceX等企业股价的上涨，尽管中国商业航天板块股价表现相对逊色，但跌幅有限，显示出相对的抗跌性。

他还提到了具体的卫星发射和商业应用情况，比如SpaceX的Starlink计划和中国的新网集团的进展，以及对未来6G商用和空天地一体化通信的展望。他强调了商业航天领域的投资机会，并推荐关注特定技术和市场环节，如天线、TR组件、新建激光通讯、太阳翼等。最后，他总结了会议内容，感谢参与者的聆听，并祝大家生活愉快。

问答回顾
发言人1 问：商业航天目前的价值显现情况如何？为什么Q4对商业航天尤其重要？
发言人1 答：商业航天在经过7月10号至8月19号期间的回调后，整体上已经磨出一个底部，增长幅度大约在8%-10%之间。Q4是关注的重点，尤其在国庆之后，市场将更加着重强调商业航天的投资机会。Q4是商业航天行业的关键时期，从9月15号、9月28号以及10月9号，美国商业航天领域取得了快速的技术突破和面型突破，而中国也在加速部署，呈现出量的增长。因此，Q4被认为是一个重要的转折点和机会期。

发言人1 问：近期有哪些技术突破的例子？
发言人1 答：在9月28号，SpaceX的新建第14次发射取得了重大突破，成功将26颗V三卫星送入274公里高度的轨道，并且尽管有一台发动机关闭，但总体上完成了预定任务的大部分，载重能力达到了60吨，单颗V三卫星重量为2吨，这标志着技术上的巨大突破。

发言人1 问：V三卫星相比前代有何显著提升？
发言人1 答：V三卫星下行速率高达1T，与地面5G基站速率相当，大大提升了视频通话能力和数据传输速度，使得用户可以通过手机直接上网打游戏、刷抖音等应用，具备了真正的商用价值。

发言人1 问：关于手机直连卫星方面，SpaceX有何新进展？
发言人1 答：美国联邦通讯委员会（FCC）批准了SpaceX发射1.5万颗手机直连卫星的计划。这意味着用户无需额外设备，就像连接地面5G基站一样，就能实现手机与卫星的直接通信，这将进一步降低接入成本和门槛。

发言人1 问：SpaceX在技术成熟度上是否已成为其大规模发展的瓶颈？
发言人1 答：目前，SpaceX的技术已不再是制约其大规模发展的瓶颈，随着V三卫星技术的升级以及卫星发射成本的降低（现为2700美元），SpaceX的技术进步为其未来发展奠定了坚实基础。

发言人1 问：如果新建的发射成本能达到500美元左右，这对应的价格在中国和国际市场的商业可行性如何？
发言人1 答：发射成本大约500美元，换算成人民币是3500元左右，在中国市场相当于6万元人民币。这块技术的商业可行性会非常强，建议领导们关注。

发言人1 问：您提到的第一个技术性突破是什么？
发言人1 答：第一个技术性突破是C端用户基于V三卫星升级变化，连接速率将有大幅提升，预计用户数会突破性增长。新网现有用户数已从1000万增长至1200万，半年增长20%，预计年底将达到接近1400万的用户规模。

发言人1 问：V三卫星进入后，整个批量组网卫星的数量预计会达到多少颗？
发言人1 答：预计批量组网卫星能达到2000颗，这样与地面覆盖差距不大，可以支持非食盐敏感型业务，如飞机上网、刷网页、刷抖音等，但不支持大量游戏时间。

发言人1 问：马斯克的商业模式闭环有哪些方面？美国和中国在商业航天领域的发展路径有何相似之处？
发言人1 答：马斯克的商业模式闭环包括：1) C端用户的大规模发展，预计在明年上半年看到快速发展；2) 智能驾驶领域，特斯拉的出租车将出厂前配备卫星互联网模块，以保证在全球任何地方都能在线，提升安全性；3) 与美国48家航空公司签署合同，7200架飞机直接上网；4) 收购美国Green management持有的全美800兆赫兹频段，强化其频谱资源。美国和中国都在探索类似的道路，即通过高低频谱相结合的方式实现最优频谱效率和服务效率，马斯克的商业模式闭环结合了已有的技术能力与中国在全球频谱利用上的经验。

发言人1 问：马斯克在频谱利用上的策略是什么？
发言人1 答：马斯克采用高低频谱相结合的方式实现频谱效率和业务效率最优，类似于中国的运营商做法。他计划使用800兆赫兹频段进行广域覆盖和穿透楼宇，同时利用2G赫兹频段提供高频服务，如游戏和视频浏览。

发言人1 问：中国二代星的管理架构变动主要体现在什么方面？
发言人1 答：中国二代星的管理架构变动主要体现在技术方案的变化上，原本存在争议的立体型（立方体或球状结构）和平板型方案已定型，并且选择了类似马斯克使用的平板卫星设计，这种设计可以提高部署效率。

发言人1 问：中国二代星的技术指标和生产进度有何最新进展？
发言人1 答：二代星的技术指标已定型，包括使用4个激光器，单个激光速率高达100GPS，太阳翼面积约为15至20平方米。新建的激光通讯技术也已定型，并进入批量生产阶段。此外，新网集团预计在11月底至12月初进行二代星的集采，随后将在2027年11月进行二阶段部署和发射。

发言人1 问：朱雀三号火箭复飞的情况及其对商业航天上市进程的影响是什么？
发言人1 答：朱雀三号可回收火箭计划在12月底之前复飞，若未能按期复飞，可能会影响蓝箭航天的上市进程。预计商业航天公司新制生产力在12月底至2月初间会选择合适的时机上市。

发言人1 问：目前国内外商业航天发展的对比以及国内商业航天的投资机会有哪些？
发言人1 答：国内外商业航天均在向6G融合方向发展，中国也在加速追赶，如火箭的复飞、二代星集采以及一代星商用等事件。国内商业航天在明确的政策支持下，正逐步实现技术和商业模式的闭环，展现出较强的投资机会。推荐关注天线、TR组件ADC、新建激光通讯、太阳翼等高价值链环节，以及市场份额较大、风险较低的成长科技、新科移动、航天电子等公司。

发言人1 问：中国商业航天领域在商业模式和技术创新方面进展如何？
发言人1 答：中国在技术上和体制机制上有一定的突破，但整体上比美国落后约三年。中国计划在11月份宣布一代星商用，意味着其技术已定型，终端可按确定标准进行商业化采购。同时，中国移动、中国电信已获得卫星互联网运营牌照，预示着未来6G商用将离不开卫星通讯，体现了国家对商业航天发展的明确支持和规划。

