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发言人1   00:02
大家好，欢迎参加华源商业航天脉动电磁波第94期火箭发射，催化商业航天景气提升。目前所有参会者均处于静音状态，下面开始播报声明，请参会人员务必注意，本次电话会议交流内容仅限参会人员内部参考，任何机构或个人不得以任何形式对电话会议任何内容进行泄露或外发，请勿以任何方式索要、泄露、散布转发电话会议纪要。任何泄露电话会议纪要等信息的行为均为侵权行为，华源证券保留追究泄露转发者法律责任的权利。好的，各位投资人来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   00:37
上好，我是华联证券分析师李洪涛，很高兴能够相继在脉动电磁波，最近市场波动很大，算力调整比较多，但这里面出现了一个情况，就是相对来说异常情况，就是商业航天最近涨幅比较好啊。涨幅比较好的话，最近我们也和市场的各位领导汇报一下，近期的观点和我们前期这一个月来给领导们汇报观点一样的。第一个就是从七月下旬因为各公司不一样，七月下旬开始一直到现在是十月下旬，大约有三个月的时间。整个商业航天重点的股票，比如丞昌科技，新科移动，等等这些包也包括这类科技等等，基本上整个股价的跌幅不超过10%，这在当前这个市场环境下已经是非常难得的。所以这块就是我们当时说商业航天它处于一种魔术体了。包括一公司基本面，行业上没有大的催化。第二的话就是整个公司相应产业链，很多公司的业绩也很一般，然后再加上资金的干净度是比较干净的这三点合起来的话，整个商业航天的这些票典型票普遍里面都没有怎么跌。应当是魔术底的，应当是魔术底。

发言人1   01:37
现在的话就是9月28号那个swiss x新建第14次发射和还有V三位星的部署。我们当时就明确给看多商业航天，就给领导们说，商业航天的话它商业模式闭环了，这是基本面的里程碑的事件。FCC去给他开了三个绿灯，允许他收购运营商的频谱，他商业模式实现了闭环。所以这个的话当时我们去给领导们去强力推进，上一行当时的话我们整个周会应当至少有三周都是讲这个事情，比如讲effect，它就是6G，现在看来的话就确实有一定的变化，有一定变化。当然现在市场整体上氛围压力比较大，但是商业航天这块还是建议领导们关注，应当有有应当有机会，这是总体上我们的一个判断。当然这些判断的话，我们做投资的话，还需要给领导们发整个基本面的情况研究，跟踪的比较清楚，才会有一个真正的研究，不是在喊口号。

发言人1   02:25
虽然这次的话我们去给领导汇报一下，就是在Q4整个中国商业航天仍然有比较明确的催化。并且现在催化，因为现在已经基本上11月份了，在11月份和12月份这两个月就会有落地，所以建议领导们去关注。具体情况的话，我给做一下汇报，一个是火箭的发射和回收，一个是新网的集采，还有一个就是蓝靛的IPU。所以这三个都是在整个商业航天这块，都是一些非常里程碑的事件。的话所以建议领导们关注，这是我们的这周的观点。这周观点我再展开讲一下。第一个就是火箭的发射，现在我们跟踪的情况是有什么古神星二号，要进行发射，利剑二号要进行发射。

发言人1   03:06
这两个卫星的话就是那个谁是利剑二号是可回收火箭，这个话是一个很大的变化。因为原来的话利剑二号的话都是不可回收的，一天一号是不可回收的。而这次的话，它的母公司是中科宇航，中科宇航的话就是当前和蓝箭航天一起在交易所提交IPO申请。然后现在都在审核中，一个用的是第二套标准，一个用的是第五套标准，两个公司都符合各自的标准。所以现在在审核过程中大概率的话，我们现在判断在今年春节前后，有可能会实现上市。

发言人1   03:37
现在正正在顶楼密度审核，所以利剑二号的话也就是中科宇航这次如果不亏，它就是比舒适三号注册。三号因为是可回收的，整个技术上就拉近了距离。因为原本的话大家都觉得注册三号是可回收的，你中科宇航的利剑是不可回收的，技术上是差了一个档次的。现在如果他这次能够回收成功，也就是缩短了和利剑二号的注册三号的技术差距。所以对他的上市是绝对的一个利好和促进，所以这个的话是他的情况。

发言人1   04:01
还有一个古神星二号，上次是发射出现了故障，这次的话是清零后复飞，现在的话都已经进入到待发射状态。所以整个除了大家比较关心的常识以还有朱特三之外，还有这两颗卫星，应当是当前看来应该是属于第二梯队的，仍然是建议关注，建议关注。会对整个商业航天形成催化，这是两个按部就班的。

发言人1   04:20
咱们还有一个就是更重要的是给领导们要汇报。11月6号，就是下周这个时间，预计长12会进行发射，这个是不可回收的。还有一个就是在11月14号左右，长十二甲会进行发射，这个是可回收的，这个是我们重点推荐的一个标，因为它那个载重量比较大。上次发射是失败的，这次是应该是第二次发射成功的概率会有一个大幅度的提升，也是可回收火箭，也是可回收火箭。所以就是在近期，就是这近期就两周之内有那个长12，还有那个长12A还有那个利剑二号两个可回收火箭的发射。这样的话对整个中国火箭的运维是一个极大的促进，这是第一个汇报的一个点。所以商业航线这块并不是说觉得跌多了就要涨，不是这样的，是主观意愿，它其实有基本面的催化。

发言人1   05:02
第二个的话就是这是火箭。第二的话就是那个那个集采这块集采的话就是11月份，也就这个月，希望集团会宣布一代星的商用，这个不会向市场宣布。因为它一代星是特种兵，也就是军型，它会在这种行业里面进行宣布。所以这种特种行业里面相应的产业链的标的话，就会有比较明确的机会。像比如说海格通讯做舰船终端的，然后还有萌生电子做导弹或者无人机终端的，这块会有一个边际变化的机会，量应该是比较小，因为它的卫星现在只有只有大约是200 200颗出头，一代星和110代增强星大约有250颗星左右，这块是有有机会的。

发言人1   05:35
然后11月份这个的话，就是11月底或者12月初，星网集团会进行二代新的，大约，30克左右的集采。这块当然也是实验性质，主要还是一个一个里程碑的变化。因为这个二代星从25年的八月份一直到26年的七月份，一直在发射实验星。实验性的话就是可能大家就觉得他整个技术方案，还有技术能力一直处于摸索过程中，所以没有给明确的投资机会。现在如果集采之后的话，应当是一个确定性的事件，对整个什么对整个景气度会有一个提升和促进。这是第二个情况。

发言人1   06:09
还有一个就是第三个情况，就是整个IPO的进展。IPO的进展的话就是现在我们跟踪的情况是注册三号，预计是在春节前会进行复飞。付费之前，去给交易所提交材料去进行审核。市场上上周传了有说说一个月内就要进行审核通过，这个不可能的，这个可能是是一些段子。现在的话就是他十月份这个三季报刚过完，现在的话他整个评审状态是处于终止中间的中终止状态。现在话就是交易所要求他们去更新财务数据，这块在更新财务数据，因为他3月30号的话被打回来过一次，就是更新财务数据的，6月30号就如期的恢复审核了，这次也类似这样。所以这个的话我们判断朱雀三就蓝天航线的IPO还是在紧锣密鼓的正常的审核。预计划在他如果在春节前这次突飞，如果能够成功，对他的IPU进程会一个急剧的加速的作用，所以中科宇航最近也在发射可回收火箭，双方其实都是在比拼节奏，在对整个中国商业行情的IPO是有一个巨大的促进作用。

发言人1   07:12
所以基于这个事件的话，就是我们给领导们推荐商业航天这个时间点需要去关注，需要去甚至配置，是有道理的，是有基本面支撑的，这些都是大事件，这是我们这周汇报的主要三个方向的内容。现在话就是典型的公司，比如说中国卫星、电科蓝天，还有航天电子，然后陈昌科技、迅雷科技等等，新科移动等等。现在我们是也做了最近也做了调研，基本上都已经拿到了订单了，基本都拿到了订单了，就是等着整形厂去去发布这个集采的命令。这个的话是这三个点。

发言人1   07:45
第四个点的话就是汇报一下那个基础的情况。基础情况现在的话就是市场公认中国商业航天的短板就在运力，这个运力话其实最近会有变化，也是在这个Q4，所以我们说为什么Q4建议关注，就是因为这个原因。现在的话就是在海南文昌有一号工位和二号工位，这两个工位现在已经是进入到高密度发射，早就商用了。其中一号工位的发射周期是从七天压缩到5天了，这个节奏已经很快了。三号和工四号工位现在进入核电，年底具备发射能力。

发言人1   08:12
四个工位合起来的话，就是年发射能力会有68，68也就是一个工位，大约是5000发发一打一只，五天打一次。这样的话就是68，68就是基本上一个月1个月1个工位打一只，一个月1个工位打一只。这个进度确实比马克还要慢一些，马克一年它是有八个发射工位，一年的发射量是165次，但是中国的话这块起步比较慢，这块到时候我们对这觉得不是个短板。因为中国的话现在海南文昌以前期汇报过，海南文昌现在已经新批了四个发射工位，到2027年底就会建成，就是到2027年底就会有八个发射工位。马斯克的话是现在有八个发射工位，然后再扩建，在路易斯那州在扩建。然后在2029年底它会有16个发射工位，就中国有八个，它有66个，所以总体上发射工位都会有一个翻番的增长，尤其是中国这种基建，应当是水平很高，能力很快，这个不是短板。现在主要是火箭不成熟，所以只要火箭成熟之后，中国去扩建那个发射场问题不大。

发言人1   09:12
现在我们也跟踪，像酒泉也在发射扩建第二个商业航天专用工位，宁波也在筹备去做发射工位，山东也在扩建自己的海上发射工位，广东阳江也有，所以中国的发射工位的话，我们一直觉得不是一个大的短板。火箭尤其是可回收大运的可回收火箭这块是一个巨大的短板，这是他那个火箭车的发射场这块的扩容，发射场扩容。然后另外的话就是在那个行业上就是这周的话主要一个要闻就是上海计划到2030年在轨卫星总数超过3000颗，这个太保守了。这个可能只是上海自己的数据，包括新网，包括联信，单独一家都会有达到这么多星。因为在30年的话，我们预计三年的发射量都会超过1500克。因为那时候火箭的可复用已经比较强了，所以这块应该不难。

发言人1   09:59
现在其实的话就是我们从基本面研究上能够看出来，就是海南文昌它现在的话就是超级工厂，现在已经竣工了。竣工的话但是投产，它的总产量是1000颗星，投产的话是只有一条生产线投产的，产能大约是在300颗星，300到330颗星。今年年底它的第一颗星就会正式的下线，所以这整个就是说整个是它这个产线是跑通了，产线是跑通了。所以这个也能够看出来，包括发射场，包括可回收火箭，包括发射工位，包括卫星的制造能力。中国都现在在突飞猛进的在有进展，并不像市场上有有想的就是在处于停滞状态。

发言人1   10:34
然后还有一个就是这个事情更多的是发生在我们刚才汇报的，大约发生在11月份和12月份这个时间点。最晚的话是在春节这个时间点。所以像当前的话是进行商业航天布局的一个比较好的一个时点，所以建议领导们关注，这是国内的一些情况。另外的话国外的情况也再说一下，这个的话其实是对我们观点的验证。我们当时就说被代理他以后就是个运营商，这周的话发生了一个事情，就是那个space。当前锁定了8万个基站的站址，与美国三大运营商的规模是相当的。Flink的话就是它这个站址规模的话就是正在一家铁塔公司进行洽谈。

发言人1   11:11
他会和这4万座铁塔相进行接触，就是发卫星的那个那个信号和铁塔信号进行中转，这就是我们前期所说的一直说的一个观点，叫天地融合。就是天上的信号来了之后，由地面网络进行分发。这样的话会大幅度的降低卫星的通信压力，也会大幅度的提高卫星信号的稳定性。因为每个人都连到卫星上，一个是功耗太大对卫星的损耗其实是比较大的，需要更大的太阳意TR组件，还有新建的激光通讯。但是如果这个卫星的话，他把信号传到本地的基站，由本地的基站进行分发，地面的信号会特别的稳定，整个速率也比较快，对功耗要求也相对低一点。如果有地面的8万个基站的话进行适配，整个网络的稳定性和安全稳定度也会更高。就理论上你把我这个地面站炸掉了十个，炸掉了1万个，基本上不太影响通讯，中国其实也是走的这条路，中国的话就是给中国移动、中国电信和中国联通授予了卫星互联网牌照。中国移动的话它整个卫星在八月中旬的时候也已经发射升空了，也能够打视频通话，所以总体上天地融合一体，这种是非常合理的，也符合经济学原理的那种发展路径。

发言人1   12:10
Space的话，当前他是在朝这条路上走从布局上来讲，它其实的话是没有中国看的远的，中国看的比较远。但是从实操方面的话，马克走的是比中国快很多，这也是X它的优势所在。对它是一个私营公司，所以想到了就做到这个效率确实很高。国内的大厂或者是服装厂，确实节奏和进度现在是有点慢，有点慢。对，那这块就是stay back这一块，除了拿到频谱，拿到基站，整个卫星的基站的下行速率达到1TBPS，所以这块就是对它成为商业航天的，成为地面的运营商提供了绝佳的和里程碑的基础性的条件的支持。所以这块里面赛我们仍然是强烈推荐，也建议领导们继续关注。

发言人1   12:48
这是我们今天汇报的国内Q4，尤其是最近两周将会发生的一些商业航天的重大事项，建议领导们多多关注。重点电子票还是丞昌科技、臻镭科技，然后那个天电子电科蓝天，还有东方日升等等这些标的。具体产业链的其他标的我们也非常熟悉，欢迎领导们多做交流，互相沟通。行，今天就汇报这么多内容，谢谢大家。感谢大家参加本次会议，会议到此结束，祝大家生活愉快，再见。
