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投资摘要： 

本篇专题报告中，我们从商业航天产业的火箭环节，梳理美国私营航天企业 SpaceX 早期阶段研发猎鹰 1

号的历程，总结其火箭技术特点以及研发特点，从而映射国内商业火箭产业链，挖掘相应的投资机会。 

在猎鹰 1 号火箭研发第一阶段，Merlin 1A 发动机是猎鹰 1 号火箭系统的核心装备，其中燃烧室又是发动

机的“心脏”。液体火箭发动机的基本组成包括推力室、推进剂供应系统和发动机控制系统等。推力室主要

由喷注器、燃烧室和喷管组成。液体火箭发动机工作原理：液体推进剂贮存在推进剂贮箱内，当发动机工

作时推进剂在推进剂供应系统的作用下按照要求的压力和流量输送至燃烧室，经雾化、蒸发、混合和燃烧

生成高温高压燃气，再通过喷管加速至超声速排出，从而产生推力。燃烧室是液体火箭发动机中工作条件

最恶劣的组件，燃烧温度 3000～4000℃，压力高达二百多个大气压。 

无论是 Merlin 1A 发动机，还是其他类型火箭，燃烧室均将铜合金作为主要材料。燃烧室材料及制造技术

成为再生冷却技术应用的关键难点。燃烧室内壁需要极佳的导热性来快速散热，而外壁需要优异的高温强

度来承受压力。国内斯瑞新材公司在液体火箭发动机推力室内壁行业处于行业重要地位，公司铜合金推力

室内壁材料及零部件通过了商业航天各主要客户的多次试车、发射验证。目前主要客户有蓝箭航天、九州

云箭、深蓝航天等。 

涡轮泵是液体火箭发动机的核心组件。涡轮泵具体工作原理如下：涡轮泵通常由涡轮部分和泵部分组成，

两者一般采用直联形式，由涡轮去驱动泵的工作。火箭点火后，燃料和氧化剂燃烧产生的燃气推动涡轮高

速旋转，并通过轴直接或间接带动泵的叶轮旋转。叶轮高速旋转产生离心力，从而将来自贮箱的燃料和氧

化剂吸入泵体，并对其进行加速和增压。经过泵的增压，燃料和氧化剂的压力由几个大气压提高到几十个

大气压。增压后的燃料和氧化剂以高速流体状态，分别通过各自的输送管道，按照精确的流量和比例，被

输送到发动机的推力室中。在推力室内，燃料和氧化剂混合并燃烧，产生高温高压燃气，燃气通过喷管膨

胀加速后喷出，产生反作用力推动火箭前进。 

火箭发动机涡轮泵设计难度大，在高速旋转中又要承受高温、极低温、高压和剧烈震动等恶劣环境。其中

轴承需承受巨大离心力和摩擦力。国内国机精工在卫星及其运载火箭上的专用轴承领域，市场占有率 90%

以上。 

 

复盘猎鹰 1 号火箭研发历程，第二阶段模块测试耗时最多。猎鹰 1 号火箭从启动研发到首次飞行试验经历

46 个月。其中核心部件研发占时约 14 个月，测试和验收占时约 21 个月，总装完成后飞行试验准备占时约

12 个月（第三阶段原计划准备期 6 个月，由于发射地点改变等原因耽误，导致准备期延长到 12 个月）。可

以看到，第二阶段耗时最多，也证明火箭研发过程中，测试是最为重要的环节。 
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试验检测是火箭实现重复使用的关键技术。在猎鹰 1 号火箭研发第二阶段，SpaceX 对猎鹰 1 火箭所有主

要结构进行大量鉴定和验收测试工作。具体包括：猎鹰 1 主要结构的子系统，包括伺服、传力结构、一级

贮箱总成、级间段、二级贮箱总成、仪器舱、有效载荷适配器和整流罩；级间段和整流罩分离系统也已成

功进行了地面测试。 

大量试验验证是 SpaceX 公司旗下火箭实现入轨成功率达到 97.76%的关键。 

根据北京航天试验技术研究所的一篇公开文章，在猎鹰 1 号火箭研发期间，截至 2015 年 3 月，SpaceX 研

发团队在麦格雷戈试验基地共进行了 4000 多次梅林发动机测试，其中包括约 50 次 9 台发动机并联组合的

一子级点火试验，基地已知至少拥有 16 个试验台。 

根据 SpaceX 公司官方网站公布，截至 2025 年 7 月 31 日，SpaceX 公司共进行了 535 次发射任务，成功

523 次，失利 12 次，成功率 97.76%。历史上，SpaceX 公司曾达成连续 335 次发射全部成功记录，目前

最近连续成功发射次数为 156 次。 

 

投资策略：通过复盘 SpaceX 早期阶段研发猎鹰 1 号的历程，我们看到，发动机是火箭系统的核心装备，

试验检测是火箭实现重复使用的关键技术。因此，我们看好为国内民营火箭公司提供发动机组件的供应商，

以及为商业火箭提供试验检测服务的企业。 

相关标的： 

（1）火箭发动机组件供应商：斯瑞新材（688102.SH）、国机精工（002046.SZ）； 

（2）火箭试验检测服务商：西测测试（301306.SZ）、苏试试验（300416.SZ）、广电计量（002967.SZ）。 

 

风险提示：（1）宏观经济不景气；（2）商业航天技术不成熟；（3）商业火箭发射频次低于预期。 
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在《通信行业 2025 年投资展望：卫星互联网产业化落地，看好星地融合、基站上星、卫星高集成发展趋势》

（2024-12-31）报告中，我们总结了商业航天产业链中的星座环节技术路线以及相应的投资机会。 

在《卫星互联网行业系列：商业航天发射场工位数快速增长，看好测试发射指挥监控系统以及加注及供气系

统服务商》（2025-08-18）报告中，我们从商业航天产业链的发射场环节，跟踪国内发射场建设进展，以及

整理发射场背后的技术特点，并挖掘相应的投资机会。 

本篇专题报告中，我们从商业航天产业的火箭环节，梳理美国私营航天企业 SpaceX 早期阶段研发猎鹰 1 号

的历程，总结其火箭技术特点以及研发特点，从而映射国内商业火箭产业链，挖掘相应的投资机会。 

 

1. 复盘猎鹰 1 号火箭研发历程，模块测试耗时最多 

猎鹰 1 号火箭是 SpaceX 的首款产品，其成功发射验证了 Merlin 发动机、箭体结构、制导控制等核心技术

的可行性。猎鹰 1号火箭主体采用铝合金框架+碳纤维复合材料结构，直径 1.7 米，高度 21.3米，质量为 38.555

吨，近地轨道运载能力约为 0.67 吨，太阳同步轨道运载能力约为 0.43 吨，Merlin 1A 发动机推力约为 31.02

吨力。 

图1：SpaceX 公司旗下猎鹰 1 号火箭外观 

 

资料来源：环球天文公众号，东兴证券研究所 
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复盘猎鹰 1 号火箭研发历程，第二阶段模块测试耗时最多。猎鹰 1 号火箭从启动研发到首次飞行试验经历

46 个月。其中核心部件研发占时约 14 个月，测试和验收占时约 21 个月，总装完成后飞行试验准备占时约

12 个月（第三阶段原计划准备期 6 个月，由于发射地点改变等原因耽误，导致准备期延长到 12 个月）。可

以看到，第二阶段耗时最多，也证明火箭研发过程中，测试是最为重要的环节。 

第一阶段（2002.6-2003.8）：成立初期聚焦核心技术研发，成功研制 Merlin 1A 发动机，采用燃气发生器循

环和针栓式喷注器技术，实现深度节流能力；同步设计火箭基础架构，确定铝合金燃料槽和铝锂合金燃料箱

方案，奠定可重复使用技术基础。 

第二阶段（2003.8-2005.4）：分模块完成主要结构鉴定与验收，为后续组装提供实践基础。 

第三阶段（2005.4-2006.3）：先于 4 月完成猎鹰 1 号火箭箭体与发动机的集成总装，5 月将其运送至范登堡

空军基地完成 5 秒点火测试，验证了发动机点火功能，第二年3 月开展的首次飞行试验（Y1）虽以失败告终，

但为后续改进积累了关键数据和经验。 

图2：猎鹰 1 号火箭研发历程 

 

资料来源：36 氪，星空之恋公众号，快懂百科，虎嗅网，东兴证券研究所 
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2. 火箭发动机：核心材料铜合金，核心组件涡轮泵 

在猎鹰 1号火箭研发第一阶段，Merlin 1A发动机是其核心动力装置。作为Merlin系列发动机的第一款，Merlin 

1A 发动机推力室采用碳纤维增强聚合物复合材料喷管进行烧蚀冷却，点火方式为火炬点火。Merlin 1A 涡轮

泵采用摩擦焊接技术，将主轴与因康镍 718 合金材料的涡轮盘进行焊接，主轴驱动 RP-1 型离心泵进行增压。

涡轮泵壳体采用熔模铸造，涡轮壳体材料为铬镍铁合金，燃料泵壳体材料为铝，液氧泵壳体材料为不锈钢。

涡轮泵转速高达 20000 转/分，总重量为 68kg。 

图3：Merlin 1A 发动机铜质燃烧室试车试验 

 

资料来源：虎嗅，东兴证券研究所 

图4：Merlin 1A 发动机涡轮泵  图5：Merlin 1A 发动机涡轮泵测试 

 

 

 

资料来源：星空之恋公众号，东兴证券研究所  资料来源：虎嗅，东兴证券研究所 
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2.1 发动机燃烧室材料采用铜合金 

Merlin 1A 发动机是猎鹰 1 号火箭系统的核心装备，其中燃烧室又是发动机的“心脏”。液体火箭发动机的基

本组成包括推力室、推进剂供应系统和发动机控制系统等。推力室主要由喷注器、燃烧室和喷管组成。 

液体火箭发动机工作原理：液体推进剂贮存在推进剂贮箱内，当发动机工作时推进剂在推进剂供应系统的作

用下按照要求的压力和流量输送至燃烧室，经雾化、蒸发、混合和燃烧生成高温高压燃气，再通过喷管加速

至超声速排出，从而产生推力。燃烧室是液体火箭发动机中工作条件最恶劣的组件，燃烧温度 3000～4000℃，

压力高达二百多个大气压。 

图6：液体火箭发动机推力室工作原理 

 

资料来源：星空之恋公众号，东兴证券研究所 
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为了实现发动机燃烧室“高效燃烧”与“有效冷却”，燃烧室技术方向主要有烧蚀冷却、再生冷却、薄膜冷

却、辐射冷却。 

Merlin 1A 发动机采用烧蚀冷却方式，后在 Merlin 1C 与 Merlin 1D 中改进成再生冷却的燃烧室及喷管。再

生冷却技术原理是在燃烧室壁内设计复杂的“迷宫通道”，让低温燃料在进入燃烧室之前先流经这些通道，

像“水冷散热器”一样持续为室壁降温，防止其被熔毁，同时预热燃料提升效率，从而有利于发动机的重复

使用。当前再生冷却技术成为液体火箭的普遍选择。 

表1：火箭燃烧室和喷管冷却技术 

 烧蚀冷却 再生冷却 薄膜冷却 辐射冷却 

工作原理 

燃烧室和喷管的壁内有

一层碳复合材料充当烧

蚀层，燃烧时碳层升华

吸收热量 

在燃烧室和喷管的壁中

切割出小通道，用高导

热的铜或镍合金密封，

低温推进剂流过后吸收

热量 

将更多燃料从喷注器外

周注入燃烧室，靠近腔

壁的燃料因缺乏氧化剂

而形成不燃绝缘层，起

到隔热作用 

喷管延伸段由超薄铌合

金制成;发动机在通电

时，金属将热量辐射到

太空 

优点 最简单有效 发动机可重复使用 

方便将煤油等碳基燃料

产生的废气用于喷管下

部气膜冷却 

喷管能承受更高热量 

弊端 

发动机使用前无法进行

全面测试;发动机不能

重复使用 

技术难度大，因为前提

要保证喷注器具有比燃

烧室更高的压力 

技术难度大，因为前提

要保证泵入废气的压力

比燃烧室更大 

喷管较脆弱;仅限真空

环境 

资料来源：星空之恋公众号，设备维修服务号公众号，东兴证券研究所 

无论是 Merlin 1A 发动机，还是其他类型火箭，燃烧室均将铜合金作为主要材料。燃烧室材料及制造技术成

为再生冷却技术应用的关键难点。燃烧室内壁需要极佳的导热性来快速散热，而外壁需要优异的高温强度来

承受压力。国内斯瑞新材公司在液体火箭发动机推力室内壁行业处于行业重要地位，公司铜合金推力室内壁

材料及零部件通过了商业航天各主要客户的多次试车、发射验证。目前主要客户有蓝箭航天、九州云箭、深

蓝航天等。 

表2：火箭燃烧室材料及制造技术方向 

 传统方案 新兴方案 核心挑战与优势 

主体材料 
铜合金（如 NARloy-Z）、

镍基高温合金 

高导热铜合金（如 NASA 的

GRCop-84, GRCop-42） 

铜合金导热性极佳，但高温强度不足；镍基合金

强度高，但导热性相对较差。GRCop 系列旨在兼

顾高强度与高导热。 

冷却结构材料 

电铸成形（如“火神”

发动机）、钎焊、管束

式结构焊接 

激光粉末床熔融

（SLM/L-PBF）、定向能量

沉积（DED）、增减材复合

制造 

传统工艺复杂、耗时漫长（数月）、成本高昂。

3D 打印可一体化制造复杂冷却流道，显著缩短周

期（数周或数天），并减轻重量，但面临打印质

量、表面处理等新挑战。 

复合结构 

通过电铸（铜内壁+镍

外壁）或钎焊等方式实

现不同材料的结合 

多材料一体化 3D 打印 

传统方法存在界面结合强度和热疲劳寿命问题。

3D 打印有望实现更优的材料梯度过渡和整体性

能优化，但技术难度极大，尤其是打印铜这类高

反射材料。 

资料来源：AMLetters 公众号，东兴证券研究所 
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除了猎鹰 1 号火箭，阿丽亚娜 5 型运载火箭在发动机材料的选择以及制造工艺上，具有较强的代表性，有助

于我们进一步了解液体火箭发动机燃烧室的技术特点。从材料端看，其所用的“火神”发动机同样采用铜合

金。具体信息如下： 

阿丽亚娜5型运载火箭是欧洲航天发射的标志性载具。阿丽亚娜5型运载火箭（Ariane 5）是欧洲航天局（ESA）

主导研发的一次性重型运载火箭，由欧洲航天局及法国国家太空研究中心出资建造，空中客车集团为主要承

包商与建造者。阿丽亚娜 5 型运载火箭自 1996 年首飞至 2023 年退役，在其 28 年的服役生涯中，阿丽亚娜

5 运载火箭共进行了 117 次发射，其中完全成功 112 次，完全失败 2 次，部分失败 3 次，成功率高达 95.7%。 

阿丽亚娜 5 火箭是一种两级半火箭，芯一级和芯二级各有一台液氢液氧发动机，并捆绑两枚固体助推器。其

芯一级所用的发动机为“火神”发动机（Vulcain，最新型号使用改进型 Vulcain 2）。“火神”发动机采用燃

气发生器循环，部分液氢和液氧在燃气发生器内燃烧产生高温高压燃气，驱动涡轮泵，以每分钟数万转的转

速将液氢和液氧加压到 100 多个大气压。除了少部分液氢、液氧进入燃气发生器外，液氢流经主燃烧室壁内

的通道，起到冷却作用，随后经喷注器注入主燃烧室；液氧则直接从喷注器进入主燃烧室。每秒两百多千克

的液氢液氧混合燃烧，从喷管喷出，产生一百多吨的推力。 

火神发动机内壁材料采用铜银锆合金，具有良好的导热性和高温强度。对于主燃烧室，材料上的挑战在于满

足耐高温、高强度的性能要求，且要通过特殊工艺制作出供液氢流动的空心夹层。具体技术特点：通过旋压

成形的方法，制造出铜制内壁。随后，在内壁的外表面铣削出供液氢流动的凹槽。外壁是由金属镍制成。 

铜与镍复合的方法有两种，“火神”发动机采用的是电铸法。所谓电铸，就是电解沉积，使溶液中的金属阳

离子还原沉积到基体表面，类似于传统的电镀，不过电铸的目的是获得大厚度的金属沉积层。用导电蜡填充

铜基体上的凹槽，先电铸一层铜，封闭住冷却通道，随后再电铸数十毫米厚的镍。电铸之后把蜡融化去除，

就得到通道。这样的复合工艺能够保留铜内壁的加工硬化状态，获得较高的力学性能，但电铸镍外壁的性能

较差，需要较大的厚度。电铸获得的镍外壁经过机械加工，再与其他镍合金部件焊接。 

图7：火神发动机燃烧室冷却通道  图8：火神发动机外壁焊接部位 

 

 

 

资料来源：观察者网风闻社区，东兴证券研究所  资料来源：观察者网风闻社区，东兴证券研究所 
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相关公司：斯瑞新材（688102.SH） 

公司简介：公司的主营业务是提供高强高导铜合金材料及制品，中高压电接触材料及制品，高性能金属铬粉，

CT 和 DR 球管零组件等产品的关键基础材料和零组件。公司的主要产品是高强高导铜合金材料及制品、中

高压电接触材料及制品、高性能金属铬粉、CT 和 DR 球管零组件、光模块芯片基座/壳体、液体火箭发动机

推力室内壁。 

相关产品：公司在液体火箭发动机推力室内壁行业处于行业重要地位，其主要原因一是得益于公司处于高强

高导铜合金材料的行业领先地位；二是公司拥有高强高导铜合金制造的核心技术和关键装备；三是公司铜合

金推力室内壁材料及零部件通过了商业航天各主要客户的多次试车、发射验证。公司在火箭发动机推力室内

壁细分领域处于领先地位，目前主要客户有蓝箭航天、九州云箭、深蓝航天等。 

2.2 涡轮泵是液体火箭发动机的核心组件  

涡轮泵是液体火箭发动机的核心组件。Merlin 1A 涡轮泵转速高达 20000 转/分，Merlin 1B 的涡轮增加了额

外的喷嘴，将部分进气设计改为完全进气，增大了煤油与液氧离心泵的叶轮外径。改进后的涡轮泵转速 22000

转/分，涡轮泵功率输出从 1500kW 增加到 1900 kW。 

涡轮泵具体工作原理如下： 

涡轮泵通常由涡轮部分和泵部分组成，两者一般采用直联形式，由涡轮去驱动泵的工作。火箭点火后，燃料

和氧化剂燃烧产生的燃气推动涡轮高速旋转，并通过轴直接或间接带动泵的叶轮旋转。叶轮高速旋转产生离

心力，从而将来自贮箱的燃料和氧化剂吸入泵体，并对其进行加速和增压。 

经过泵的增压，燃料和氧化剂的压力由几个大气压提高到几十个大气压。增压后的燃料和氧化剂以高速流体

状态，分别通过各自的输送管道，按照精确的流量和比例，被输送到发动机的推力室中。在推力室内，燃料

和氧化剂混合并燃烧，产生高温高压燃气，燃气通过喷管膨胀加速后喷出，产生反作用力推动火箭前进。 

图9：涡轮泵的工作原理 

 

资料来源：中国航天科工三院 31 所公众号，东兴证券研究所 
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火箭发动机涡轮泵设计难度大，在高速旋转中又要承受高温、极低温、高压和剧烈震动等恶劣环境。其中轴

承需承受巨大离心力和摩擦力。国内国机精工在卫星及其运载火箭上的专用轴承领域，市场占有率 90%以上。 

主要设计挑战： 

（1）汽蚀问题：当涡轮泵转速较高时，涡轮泵内部流场局部压力较低，容易发生汽蚀。为消除气蚀，需要

增加离心泵第一级叶轮入口的压力，主要采用预压泵和诱导轮两种办法，但预压泵需要消耗能源并增加整个

系统的复杂性；诱导轮设计如果设计不当，可能导致气蚀问题依然存在。 

（2）高速轴承问题：涡轮泵需在高转速下运行（可达数万转/分钟），轴承需承受巨大离心力和摩擦力。材料

需具备耐磨损、耐高温和高强度特性，同时需解决冷却和间隙控制问题，否则易引发轴承故障。 

（3）高速密封问题：涡轮泵在几十个大气压下工作，密封要求极高。机械密封和动态密封在高温、高压、

高速环境下易出现热膨胀、磨损等问题，导致推进剂泄漏，可能引发安全事故。 

（4）振动与稳定性问题：高转速下涡轮泵易产生振动，当振动频率接近固有频率时会发生共振，损坏零部

件甚至引发发动机故障。振动源包括转子动力学问题、流体激振和热载荷等，需从设计、制造、装配和运行

多环节综合解决。 

（5）材料与热管理问题：涡轮泵在极端的工作环境下，面临高温、高压和强腐蚀等恶劣条件，对材料的性

能要求极高。 

（6）设计与制造工艺问题：需兼顾功率、效率、可靠性等多因素，制造工艺要求极高，叶片加工精度和装

配精度直接影响性能。此外，复杂几何形状（如诱导轮）的数控加工需解决刀轴方向和干涉问题。 

图10：火箭发动机涡轮泵的设计研发难点 

 

资料来源：西安市生态环境空间遥感应用协会公众号，中国航天科工三院 31 所公众号，推进技术公众号，东兴证券研究所 

相关公司：国机精工（002046.SZ） 

公司简介：国机精工集团股份有限公司的主营业务是轴承行业、工磨具行业及相关领域的研发制造、行业服

务与技术咨询、贸易服务等。公司的主要产品是新材料、基础零部件、机床工具、高端装备、供应链管理与

服务等。 

相关产品：公司在卫星及其运载火箭上的专用轴承领域，市场占有率 90%以上。  
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3. 试验检测是火箭实现重复使用的关键技术 

试验检测是火箭实现重复使用的关键技术。在猎鹰 1 号火箭研发第二阶段，SpaceX 对猎鹰 1 火箭所有主要

结构进行大量鉴定和验收测试工作。具体包括：猎鹰 1 主要结构的子系统，包括伺服、传力结构、一级贮箱

总成、级间段、二级贮箱总成、仪器舱、有效载荷适配器和整流罩；级间段和整流罩分离系统也已成功进行

了地面测试。 

图11：火箭常见检测 

 

资料来源：微光启航公众号，中国运载火箭技术研究院公众号，无损检测 NDT 公众号，东兴证券研究所 

大量试验验证是 SpaceX 公司旗下火箭实现入轨成功率达到 97.76%的关键。 

根据北京航天试验技术研究所的一篇公开文章，在猎鹰 1 号火箭研发期间，截至 2015 年 3 月，SpaceX 研

发团队在麦格雷戈试验基地共进行了 4000 多次梅林发动机测试，其中包括约 50 次 9 台发动机并联组合的一

子级点火试验，基地已知至少拥有 16 个试验台。 

根据 SpaceX 公司官方网站公布，截至 2025 年 7 月 31 日，SpaceX 公司共进行了535 次发射任务，成功

523 次，失利 12 次，成功率 97.76%。历史上，SpaceX 公司曾达成连续 335 次发射全部成功记录，目前最

近连续成功发射次数为 156 次。 
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图12： SpaceX 公司不同型号火箭发射成功率统计 

 

资料来源：太空与网络公众号，东兴证券研究所 

在火箭研发设计过程中，SpaceX 公司提出主动试错机制。在早期阶段，面对发射失利，SpaceX 公司主要

采取被动修复的传统工程管理机制。随着故障重复性的暴露也迫使 SpaceX 公司开展了技术管理范式变革，

2015 年 CRS-7 任务氦气罐断裂等事件成为该变革的转折点，SpaceX 公司开始走向主动试错机制；至 2020

年后，该机制升级为失效场景主动构建阶段，例如，带有微裂纹的梅林发动机得到了飞行许可，这些代表

SpaceX 公司开启了预防性设计。 

图13：SpaceX 公司火箭发射失利原因统计 

 

资料来源：太空与网络公众号，东兴证券研究所 
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相关公司： 

（1）西测测试（301306.SZ） 

公司简介：公司是一家从事军用装备和民用飞机产品检验检测的第三方检验检测服务机构，为客户提供环境

与可靠性试验、电子元器件检测筛选、电磁兼容性试验、同时开展检测设备的销售以及电装业务。 

产业布局：公司拥有 CNAS、CMA 及其他等开展军用装备和民用飞机产品检验检测业务及电子装联业务的

相关资质，取得了中国商用飞机有限责任公司的试验资格证书，是军用装备和民用飞机机载设备检测项目较

为齐全的第三方检验检测机构，具备集技术支持、检验检测、标准起草、方案咨询为一体的服务能力。近年

来承担了多种型号航空、航天以及民用飞机产品的检测试验、电子装联任务。 

（2）苏试试验（300416.SZ） 

公司简介：公司是一家工业产品环境与可靠性试验验证与综合分析服务解决方案提供商，致力于环境试验设

备的研发和生产，及为客户提供从芯片到部件到终端整机产品全面的、全产业链的环境与可靠性综合试验验

证及分析服务。 

产业布局：公司聚焦新兴产业赛道，丰富试验检测能力。深入探索商业航天、航空装备、智能机器人、新能

源等领域。在航空航天领域，公司的主要客户包括中国航空工业集团有限公司等客户。 

（3）广电计量（002967.SZ） 

公司简介：广电计量检测集团股份有限公司的主营业务是计量服务、检测服务、检测装备研发等专业技术服

务。 

产业布局：公司是国内规模最大的可靠性与环境试验服务机构之一，在全国建有多个可靠性与环境试验实验

室，在可靠性试验工程、环境试验等专业领域具有国内领先的“一站式”服务能力。公司在特殊装备、汽车、

新能源、商业航天等行业领域保持技术领先和客户认可，形成了一定的竞争优势。 
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4. 投资策略 

投资策略：通过复盘 SpaceX 早期阶段研发猎鹰 1 号的历程，我们看到，发动机是火箭系统的核心装备，试

验检测是火箭实现重复使用的关键技术。因此，我们看好为国内民营火箭公司提供发动机组件的供应商，以

及为商业火箭提供试验检测服务的企业。 

相关标的： 

（1）火箭发动机组件供应商：斯瑞新材（688102.SH）、国机精工（002046.SZ）； 

（2）火箭试验检测服务商：西测测试（301306.SZ）、苏试试验（300416.SZ）、广电计量（002967.SZ）。 

 

5. 风险提示 

（1）宏观经济不景气；（2）商业航天技术不成熟；（3）商业火箭发射频次低于预期。 
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