
伐谋-中小盘主题 

请务必参阅正文后面的信息披露和法律声明 1 / 14 

 
 

2025 年 12月 02日 

 

 

 

  

《控制权交易浪潮迭起，关注明星企

业和产业资本买家—中小盘周报》

-2025.11.30 

《国七标准发布在即，关注尾气后处

理系统投资机会—中小盘周报》

-2025.11.23 

《通智科技收购公司获核准，具身大

脑扬帆起航—中小盘信息更新》

-2025.11.19 
  

空间科技系列深度（一）产业催化不断，可复用火箭

迎来大发展 

——中小盘主题 

   

周佳（分析师） 张越（分析师）  

zhoujia@kysec.cn 

证书编号：S0790523070004 

zhangyue1@kysec.cn 

证书编号：S0790524090003 

 

 

 商业航天催化不断，可复用火箭是重点发展方向 

我国商业航天发展进入提速期，国家航天局于近期发布《推进商业航天高质量安

全发展行动计划》，重点任务与举措细分五个方面，包括增强创新创造动能、高

效利用能力资源、推动产业发展壮大、做好行业管理以及加强全链条安全监管，

并多次提及“可重复使用火箭”。可复用火箭是实现人类大规模低成本进出空间

的重要途径，而发动机的推力、变推力能力、重复使用可靠性直接决定火箭的复

用效率，其研制难题的解决依赖于高精度回收着陆、气动力热优化设计与热防护、

关键部件的可重复使用、全生命周期维护等难题的解决。我国将在未来一个月内

首飞 3款可复用火箭，包括朱雀三号、天龙三号和长征十二号甲。朱雀三号一子

级配备九台天鹊-12A 液氧甲烷发动机，是由蓝箭航天自主研制的泵后摆燃气发

生器循环液氧甲烷火箭发动机，9机并联总推力达 7542kN。 

 可复用火箭是降低成本提高频次的关键 

运载火箭发射服务价格一般是指客户为了将航天器送入轨道而支付给火箭供应

商和测控供应商的对价。我国执行高轨卫星发射任务的主要是长征三号 B火箭，

发射服务价格约为 7.09 万元/kg，低轨主要由长征二号执行，发射服务价格约为

2.82 万元/kg。国外主流运载火箭猎鹰 9 在可回收情况下，单位载荷发射服务价

格能够实现大幅降低。猎鹰 9 火箭回收发射高轨任务单位载荷发射服务价格为

2.75万元/kg，低轨任务单位载荷发射服务价格折合 0.87 万元/kg，真正突破了航

天产业发展的瓶颈。我国正在建设的巨型互联网卫星星座备案了上万颗卫星，发

射需求高企，但目前我国运载火箭发射服务价格较高，客观上制约了需求。 

 “十五五”规划赋予商业航天重要战略定位 

二十届四中全会将商业航天列为“新兴支柱产业”，十五五期间目标产业规模占

GDP 比重达 2%，2030年带动产业链价值超 7万亿元；技术目标火箭回收复用次

数超 10 次，卫星研制成本降 50%。通过三大工程破解发展瓶颈。基础设施工程

方面，建设 10 个商业发射场，实现日均 1 箭发射能力；技术攻坚工程方面，设

立国家商业航天实验室，突破可回收火箭、星间链路技术；生态培育工程方面，

推动“航天+”融合应用，拓展遥感数据服务等新业态。 

 受益标的 

火箭产业链。包括：（1）元器件。航天发展、航天智装等；（2）固体发动机。中

天火箭、国科军工等；（3）液体发动机。航天动力、斯瑞新材等；（4）结构件。

超捷股份等；卫星产业链。包括：（1）卫星制造。中国卫星、上海瀚讯等；（2）

零部件。臻雷科技、国机精工等；（3）卫星测控。霍莱沃、西测测试等。 

 风险提示：发射结果不及预期；政策支持不及预期；宏观经济波动的风险。     
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1、 商业航天催化不断，可重复使用火箭是重点发展方向 

1.1、 我国商业航天发展进入提速期，多款可复用火箭首飞在即 

2025 年 11 月 25 日国家航天局发布《推进商业航天高质量安全发展行动计划

（2025—2027年）》，是我国商业航天领域首个系统性、纲领性政策文件。文件指出，

到 2027年商业航天产业生态高效协同，科研生产安全有序，产业规模显著壮大，创

新创造活力显著增强，资源能力实现统筹建设和高效利用，行业治理能力显著提升，

基本实现商业航天高质量发展。重点任务与举措分为五个方面，包括增强创新创造

动能、高效利用能力资源、推动产业发展壮大、做好行业管理以及加强全链条安全

监管。其中产业发展层面，鼓励企业布局星箭制造、应用服务、测控运营等环节，

支持发展低成本、可复用的商业运载火箭，低轨通信、遥感等卫星星座，以及卫星

互联网、太空旅游等新业态；完善政府采购机制，鼓励政府部门增加对商业航天服

务的采购。计划多次提及“可重复使用火箭”。航天运输系统重点支持低成本、高可

靠、快响应、可复用的商业运载火箭建设发展。我国将在未来一个月内首飞 3 款可

复用火箭，包括朱雀三号、天龙三号和长征十二号甲。 

朱雀三号火箭首飞在即，是我国首款可重复使用的液氧甲烷火箭，对标美国猎

鹰 9。朱雀三号火箭是我国自主研制的大运力、可重复使用液体运载火箭，正位于酒

泉卫星发射中心附近的东风商业航天创新试验区，目前已完成加注合练及静态点火

试验，正式进入首飞准备阶段。以猎鹰 9 号为代表的部分美国可重复使用运载火箭

已规模化投入使用，其一子级可重复使用已超过 100 次，单枚模块一子级可重复使

用次数最高达 17次，还将继续使用。可重复使用运载火箭是实现人类大规模低成本

进出空间的重要途径。猎鹰 9 号的实践表明垂直起降可重复使用运载火箭已能够实

现提升进入空间规模、大幅降低成本、缩短履约周期、降低产能需求和拓展市场规

模。 

图1：朱雀三号改进型的一子级可重复使用 

 
资料来源：新浪财经 
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朱雀三号的技术参数适合卫星互联网组网的高密度发射需求，能够胜任大型通

信卫星的发射任务。从性能参数看，朱雀三号基础型箭体直径 4.5 米，整流罩直径

5.2 米，全长 66 米左右，起飞质量约 570 吨。其起飞推力超过 750 吨，近地轨道运

载能力不小于 18 吨。尺寸上看，朱雀三号最大的特点就是 4.5 米直径的箭体，可容

纳 9 台发动机。这一点和猎鹰 9 是一致的，猎鹰 9 容纳了 9 台梅林发动机，并使用

中间一台进行回收减速，这也是可回收火箭的经典结构。 

表1：朱雀三号的强大运载能力满足高密度发射需求 

 朱雀三号基础型 朱雀三号改进型 

火箭直径 4.5m 4.5m 

全箭高度 65.9m 76.2m 

整流罩直径 5.2m 5.2m 

整流罩长度 12.5m 15.5m 

起飞质量 550t 654.5t 

起飞推力 7200kN 9000kN 

近地轨道运载能力 
一次性≮11.8t 

航区回收≮8t 

一次性≮21.3t 

航区回收≮18.3t 

返场回收≮12.5t 

一级发动机 9台 TQ12A 9台 TQ12B 

一级发动机海平面推力 800kN 1000kN 

一级发动机海平面比冲 2839m/s 2839m/s 

二级发动机 1台 TQ-15A 1台 TQ-15B 

二级发动机真空推力 944.4kN 1183kN 

二级发动机真空比冲 3363m/s 3500m/s 

资料来源：蓝箭航天官网、开源证券研究所 

 

图2：朱雀三号是蓝箭的核心产品 

 
资料来源：蓝箭航天官网 

火箭先进性本质是“动力系统、燃料适配、复用可靠性”三者的综合体现，发

动机的推力、变推力能力、重复使用可靠性直接决定火箭的复用效率。朱雀三号一
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子级配备九台天鹊-12A 液氧甲烷发动机，是由蓝箭航天自主研制的泵后摆燃气发生

器循环液氧甲烷火箭发动机，9 机并联总推力达 7542kN。2025 年 6 月 20 日朱雀三

号可重复使用运载火箭一级动力系统试车，在东风商业航天创新试验区蓝箭航天液

氧甲烷火箭发射 2 号工位顺利完成，试验任务圆满成功。此次一子级动力系统试车

为我国迄今规模最大、自动化水平最高的九机并联地面热试车试验，全面覆盖箭地

测发流程，包括推进剂加注、贮箱增压、发动机分批起动、稳态工作及程序关机。 

图3：猎鹰 9一级助推器的后端搭载九台梅林 1D发动机  图4：天鹊-12A液氧甲烷发动机 9机并联 

 

 

 

资料来源：spaceflightnow官网  资料来源：中国蓝新闻 

蓝箭航天负责研制该款火箭，首飞任务将实施入轨发射并同步开展一子级回收

试验。蓝箭航天成立于 2015年，是全国首家取得全部准入资质、唯一基于自研液体

发动机实现成功入轨的民营运载火箭企业，致力于构建以中大型液氧甲烷运载火箭

为中心的全产业链链条。蓝箭航天的后续计划主要围绕朱雀三号火箭的进一步发展

以及商业航天市场的拓展。公司计划在2026年实现朱雀三号一子级火箭的重复使用，

并逐步提升重复使用次数至 20次以上，进一步降低发射成本。公司将不断对朱雀三

号进行技术优化，可能包括发动机性能提升、箭体结构改进等，以提高运载能力和

可靠性。蓝箭航天创始人张昌武表示，将通过 3 次发射任务实现一子级回收，预计

2026年实现朱雀三号一级可重复使用火箭的常态化运营。 

图5：蓝箭航天自 2015年成立，目前已经成为国内最早进行液体火箭发射的民企 

 

资料来源：蓝箭航天官网、开源证券研究所 

 

1.2、 可复用火箭是降低成本提高频次的关键，决定了商业化的进程 

可重复使用运载火箭可按照空间级数、起降方式等进行多个维度的分类。按进

入空间级数可分为多级入轨可重复使用和单级入轨可重复使用；按起降方式可分为

垂直起飞水平着陆、垂直起降和水平起降；按动力形式则可分为火箭动力和组合动
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力。采用垂直起降方式的可重复使用运载火箭与现有一次性运载火箭具有一定技术

继承性，在国际上已有猎鹰 9 号等型号进行了飞行验证，并得到广泛认可和相关论

证。可重复使用运载火箭研制难题的解决依赖于高精度回收着陆、气动力热优化设

计与热防护、关键部件的可重复使用、全生命周期维护等难题的解决。 

（1）高精度回收是决定可重复使用成败的关键飞行阶段 

该阶段面临再入飞行后的大范围位置速度散布、发动机反推影响下的复杂气动

力、燃料消耗最省的指标要求以及定点软着陆的严苛位置速度约束；垂直着陆过程

中火箭剩余质量低，为实现合理的推重比，发动机推力值应维持在较小水平，且发

动机点火前箭体内部处于微重力环境，在发动机设计中还需要突破推力深度调节和

推进剂管理技术。 

（2）气动力热优化设计与热防护 

可重复使用运载火箭特有的着陆回收过程使其飞行包络具有典型的大空域、宽

速域的跨域特征，如何实现大包络下的气动特性高精度预示、如何进行全任务包络

内综合性能最优的气动外形设计是亟待解决的关键问题。同时任务全程飞行阶段的

增多和力热载荷环境的复杂多变进一步加深了气动、防热和结构等专业的相互耦合

关系，需要通过载荷环境的高精度预示、多专业总体优化设计、全任务自适应轨迹

规划和智能一体化协作设计等技术实现全任务剖面的整体优化。 

（3）关键部件的可重复使用 

可重复使用是降低火箭发射成本的核心，总飞行次数需要达到数十甚至数百次，

持续工作寿命达数小时至数十小时。关键部件均需满足多次可重复使用、累计长时

间工作的要求。从工作环境来看，发动机、热防护系统和箭体结构长期工作于恶劣

的温度、压力和载荷环境下，是关系可重复使用运载火箭可靠性的关键部件。 

图6：火箭一子级垂直回收在其与二级分离后实施，先后经过调姿段、动力回飞段、

滑行段、动力再入段和着陆下降段等五个阶段 

 

资料来源：中国科学院力学研究所官网 

运载火箭发射服务价格一般是指客户为了将航天器送入轨道而支付给火箭供应
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商和测控供应商的对价。国外运载火箭的发射服务价格是指火箭的发射服务合同价

格，比如 NASA 的发射服务合同包括发射服务、载荷处理星箭对接、特殊任务支持

4 个部分。国内“长征”系列运载火箭的发射服务价格为运载火箭价格与发射测控费

用之和，其中运载火箭价格与 NASA 发射服务合同中发射服务(除发射场支持)、星

箭对接和特殊任务支持 3 个部分的内容相对应，发射测控费用则对应了 NASA 发射

服务合同中发射场支持和载荷处理 2 个部分的内容。我国执行高轨卫星发射任务的

主要是长征三号 B 火箭，发射服务价格约为 7.09 万元/kg，低轨主要由长征二号执

行，发射服务价格约为 2.82万元/kg。根据中国卫通的数据，中星系列 4颗卫星的火

箭发射服务的平均价格为 3.9亿元，“长征”三号 B运载火箭地球同步转移轨道运载

能力为 5.5t，对应其高轨任务单位载荷发射服务价格为 7.09 万元/kg。低轨飞行的航

天器主要包括空间站、互联网卫星和遥感卫星。我国执行低轨任务的运载火箭主要

是“长征”二号系列火箭。据长光卫星披露的数据，2022年采购“长征”二号 D 火

箭及测控费用为 1.129亿元。根据中国航天科技集团有限公司披露的“长征”二号 D

火箭低轨运载能力为 4t，可以得出“长征”二号 D 低轨任务单位载荷发射服务价格

为 2.82万元/kg。 

图7：长征三号 B运载火箭高轨任务单位载荷发射服务价格约为 7.09万元/kg 

 

资料来源：《关于运载火箭发射价格的调研与分析》吴星宇 

国外主流运载火箭猎鹰 9 在可回收情况下，单位载荷发射服务价格能够实现大

幅降低。据 SpaceX 公司官网披露，猎鹰 9 火箭 GTO 任务次性运力为 8.3t，2025 年

标准报价为 6975万美元，因比其高轨任务单位载荷发射服务报价折合为 6.05万元/kg。

猎鹰 9火箭的 LEO一次性运载能力达 22t，2025年其标准报价为 6975万美元，其低

轨任务单位载荷发射服务报价折合为 2.28 万元/kg。根据 SpaceX 公司的官网介绍，

猎鹰 9 火箭回收情况下 GTO 任务运力为 5.5t、LEO 运力达 17.4t 以上，计算得出猎

鹰 9火箭回收发射高轨任务单位载荷发射服务价格为 2.75 万元/kg，低轨任务单位载

荷发射服务价格折合 0.87万元/kg。猎鹰 9火箭在回收情况下发射服务价格有巨大优

势。由于其具备稳定的一子级火箭回收复用，不仅大幅降低了火箭的成本和火箭制

造的压力，还提升了火箭交付能力，真正突破了航天产业发展的瓶颈。我国正在建

设的巨型互联网卫星星座备案了上万颗卫星，发射需求巨大，但目前我国运载火箭

发射服务价格较高，客观上制约了需求。因此航天发射需求量乃至航天产业是否能

真正爆发，在一定程度上取决于是否有大批量、低成本、高效率的发射服务。商业

航天作为新质生产力的主力军之一，其发展必然需要形成需求牵引供给和供给创造

需求的新平衡，其中的关键就是发射供给侧的提升。 
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图8：回收情况下猎鹰 9的发射成本能够实现大幅下降，我国长征系列相对有一定差距 

 

资料来源：《关于运载火箭发射价格的调研与分析》吴星宇 

 

表2：商业火箭技术路径的经济性比对 

技术路线 发射成本 复用次数 代表企业 商业化进度 

液氧甲烷火箭 5000美元/kg 10次 蓝箭航天 工程验证阶段 

不锈钢箭体 3000美元/kg 20次 星际荣耀 技术试验中 

垂直起降 2000美元/kg 50次 深蓝航天 关键技术突破 

资料来源：中投产业研究院、开源证券研究所 
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2、 “十五五”规划赋予商业航天重要战略定位，重视产业链

投资机会 

“十五五”规划（2026-2030 年）中，商业航天被赋予了重要战略定位。2025

年中国商业航天市场规模突破 2.5万亿元，商业航天正以年复合增长率 35%的速度从

国家主导迈向市场化运营。二十届四中全会将商业航天列为“新兴支柱产业”，十五

五期间目标产业规模占 GDP 比重达 2%，2030年带动产业链价值超 7万亿元；技术

目标火箭回收复用次数超 10次，卫星研制成本降 50%。通过三大工程破解发展瓶颈。

基础设施工程方面，建设 10个商业发射场，实现日均 1箭发射能力；技术攻坚工程

方面，设立国家商业航天实验室，突破可回收火箭、星间链路技术；生态培育工程

方面，推动“航天+”融合应用，拓展遥感数据服务等新业态。 

我国未来几年的商业发射载荷主要呈现小型化、星座化，卫星质量大多不超过 

500kg 等特点，应用领域主要集中在遥感与通信服务领域。国内目前有 20 余家科研

院所开展商业小卫星星座研发。规划中的小卫星总数达数千余颗，每年商业小卫星

的发射需求强烈，这对商业运载火箭和商业航天发射工位提出了迫切的需求。 

表3：国内目前有 20余家科研院所开展商业小卫星星座研发 

 单位名称 星座名称 卫星种类 卫星数量 

1 银河航天科技有限公司 银河星座 通信 650 

2 上海连尚网络科技有限公司 蜂群星座 通信 272 

3 成都国星宇航科技有限公司 星时代 AI星座 通信 192 

4 长光卫星技术有限公司 吉林一号 遥感 138 

5 华讯方舟科技/零重空间 灵鹊星座 遥感 132 

6 北京未来导航科技有限公司 向日葵星座 导航增强 132 

7 北京九天微星科技发展有限公司 瓢虫星座 通信 72 

8 北京凯盾寰宇 - 通信服务 66 

9 浙江天地经纬科技有限公司 - 导航、通信 60+ 

10 北京国电高科科技有限公司 瓢虫星座 通信 38 

11 珠海欧比特宇航科技股份有限公司 珠海一号 遥感 34 

12 北京信威科技集团有限公司 - 通信 32+ 

13 上海欧科微航天科技有限公司 翔云星座 通信 28 

14 北京四维商遥航天科技有限公司 - 遥感 24+ 

15 北京航天世景信息技术有限公司 高景星座 遥感 24 

16 天仪研究院 天格星座 科学实验 24 

17 北京和德宇航科技有限公司 天行者星座 遥感 24 

18 深圳东方红海特卫星公司 - 遥感 20 

19 珠海欧比特宇航科技股份有限公司 天行者星座 遥感、通信 7 

资料来源：《中国首座商业液体运载火箭发射工位论证建设》朱雄峰等、开源证券研究所 
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表4：我国民营火箭公司不断壮大 

公司 火箭型号 动力 长度/m 最大直径/m 起飞质量/t 

星际荣耀空间科技 双曲线二号 固体发动机 28.3 1.8 42 

北京星河动力航天科技 智神星一号 固体发动机 42 3.35 220 

蓝箭航天 朱雀二号 液体发动机 49.5 3.35 216 

天兵科技 天龙二号 液体发动机 32.8 3.35 193 

东方空间技术 引力一号 固体发动机 29.4 2.65 4.5 

重庆零壹空间科技 重庆两江之星 固体发动机 - - - 

深蓝航天 星云一号 液体发动机 - 2.25 70 

资料来源：前瞻网、《中国首座商业液体运载火箭发射工位论证建设》朱雄峰等、开源证券研究所 

商业航天产业链上游是卫星&火箭制造及相关配套设备；中游为火箭发射、地面

设备制造；下游为终端应用及服务市场，传统应用场景包括通信、导航、遥感，新

兴应用场景包括卫星互联网、太空旅行、太空采矿、深空探索等。 

图9：商业航天产业链包括上游的卫星制造、中游火箭发射以及下游的应用运营 

 

资料来源：中商情报网、开源证券研究所 

 

表5：重视商业航天产业链受益标的（交易日期选取 2025年 12月 3日） 

大领域 子领域 公司 股票代码 市值（亿元） 2024年营收（亿元） PS（TTM） 

卫星 

卫星制造 

银河电子 002519.SZ 73.44 5.29 152.47 

天银机电 300342.SZ 84.54 10.48 9.64 

中国卫星 600118.SH 494.16 51.56 7.50 

上海瀚讯 300762.SZ 191.53 3.53 39.77 

上海沪工 603131.SH 88.31 10.79 8.95 

卫星导航 

振芯科技 300101.SZ 126.13 7.97 13.01 

盟升电子 688311.SH 54.19 1.39 18.03 

中海达 300177.SZ 70.40 12.20 6.05 

北斗星通 002151.SZ 165.86 14.98 8.54 

华测导航 300627.SZ 247.96 32.51 6.88 

卫星测控 

航天环宇 688523.SH 156.93 5.08 29.24 

霍莱沃  688682.SH 38.05 2.69 12.86 

西测测试 301306.SZ 50.16 3.89 16.63 
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大领域 子领域 公司 股票代码 市值（亿元） 2024年营收（亿元） PS（TTM） 

卫星通信 

华力创通 300045.SZ 146.98 5.47 22.12 

达华智能 002512.SZ 63.97 19.32 3.54 

本川智能 300964.SZ 40.66 5.96 5.21 

三维通信 002115.SZ 86.45 109.49 0.89 

上海瀚讯 300762.SZ 191.53 3.53 39.77 

中国卫通 601698.SH 875.29 25.41 33.21 

海格通信 002465.SZ 300.05 49.20 6.96 

盛洋科技 603703.SH 48.84 8.25 5.42 

电科芯片 600877.SH 175.36 10.45 18.22 

卫星遥感 
航天宏图 688066.SH 71.49 15.75 11.29 

航宇微 300053.SZ 112.20 2.12 53.13 

零部件 

国机精工 002046.SZ 175.95 26.58 5.59 

广联航空 300900.SZ 56.96 10.48 4.90 

隆盛科技 300680.SZ 104.89 23.97 4.09 

航天晨光 600501.SH 90.06 24.20 3.93 

臻镭科技 688270.SH 143.69 3.03 33.94 

航天电器 002025.SZ 190.46 50.25 3.54 

北摩高科 002985.SZ 90.63 5.38 12.85 

神剑股份 002361.SZ 62.86 24.18 2.50 

火箭 

元器件 

航天发展 000547.SZ 274.94 18.69 11.57 

航天智装 300455.SZ 188.34 13.29 14.38 

航宇微  300053.SZ 112.20 2.12 53.13 

振华科技 000733.SZ 261.68 52.19 4.84 

火炬电子 603678.SH 145.00 28.02 4.33 

固体发动机 

中天火箭 003009.SZ 94.15 9.25 12.98 

国科军工 688543.SH 113.74 12.04 9.35 

新余国科 300722.SZ 88.06 4.45 22.69 

光威复材 300699.SZ 246.16 24.50 9.72 

支持系统 

七一二 603712.SH 166.91 21.54 9.61 

福光股份 688010.SH 44.88 6.21 7.02 

航天电子 600879.SH 374.14 142.80 2.70 

东华测试 300354.SZ 60.53 5.02 11.36 

海格通信 002465.SZ 300.05 49.20 6.96 

苏试试验 300416.SZ 78.93 20.26 3.67 

新光光电 688011.SH 43.18 1.72 29.73 

电科院 300215.SZ 58.05 6.19 10.93 

液体发动机 

航天动力 600343.SH 164.02 9.25 19.50 

九丰能源 605090.SH 223.52 220.47 1.08 

铂力特 688333.SH 201.74 13.26 11.91 

上大股份 301522.SZ 116.84 25.08 4.81 

华曙高科 688433.SH 249.41 4.92 45.75 

斯瑞新材 688102.SH 174.12 13.30 11.31 

电气系统 新雷能 300593.SZ 148.70 9.22 12.73 
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大领域 子领域 公司 股票代码 市值（亿元） 2024年营收（亿元） PS（TTM） 

陕西华达 301517.SZ 72.58 6.30 12.68 

全信股份 300447.SZ 49.78 9.10 6.38 

中航光电 002179.SZ 705.60 206.86 3.15 

结构件 

高华科技 688539.SH 66.13 3.46 17.81 

龙溪股份 600592.SH 99.45 17.77 6.76 

豪能股份 603809.SH 112.74 23.60 4.39 

奥普光电 002338.SZ 118.99 7.45 16.23 

中超控股 002471.SZ 58.58 54.99 1.08 

钢研高纳 300034.SZ 131.90 35.24 3.48 

利君股份 002651.SZ 126.19 7.76 17.68 

上海沪工 603131.SH 88.31 10.79 8.95 

航宇科技 688239.SH 98.92 18.05 5.18 

爱乐达 300696.SZ 75.16 3.01 16.63 

超捷股份 301005.SZ 77.38 6.30 9.86 

火箭回收 
宜通世纪  300310.SZ 55.72 25.02 2.31 

海兰信 300065.SZ 125.87 3.84 17.73 

数据来源：Wind、开源证券研究所（PS_TTM 数据来自于 wind） 

 

3、 风险提示 

发射结果不及预期的风险。若后续国产火箭发射不及预期，可能对板块情绪造

成负面影响。 

政策支持不及预期的风险。若政策层面支持不及预期，可能影响下游需求增速。 

宏观经济波动的风险。 
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特别声明 

《证券期货投资者适当性管理办法》、《证券经营机构投资者适当性管理实施指引（试行）》已于2017年7月1日起正

式实施。根据上述规定，开源证券评定此研报的风险等级为R3（中风险），因此通过公共平台推送的研报其适用的

投资者类别仅限定为专业投资者及风险承受能力为C3、C4、C5的普通投资者。若您并非专业投资者及风险承受能

力为C3、C4、C5的普通投资者，请取消阅读，请勿收藏、接收或使用本研报中的任何信息。 

因此受限于访问权限的设置，若给您造成不便，烦请见谅！感谢您给予的理解与配合。 

分析师承诺  
负责准备本报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证券所发

表的观点均如实反映分析人员的个人观点。负责准备本报告的分析师获取报酬的评判因素包括研究的质量和准确

性、客户的反馈、竞争性因素以及开源证券股份有限公司的整体收益。所有研究分析师或工作人员保证他们报酬的

任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。  

股票投资评级说明 

 评级 说明 

证券评级 

买入（Buy） 预计相对强于市场表现 20%以上； 

增持（outperform） 预计相对强于市场表现 5%～20%； 

中性（Neutral） 预计相对市场表现在－5%～＋5%之间波动； 

减持（underperform） 预计相对弱于市场表现 5%以下。 

行业评级 

看好（overweight） 预计行业超越整体市场表现； 

中性（Neutral） 预计行业与整体市场表现基本持平； 

看淡（underperform） 预计行业弱于整体市场表现。 

备注：评级标准为以报告日后的 6~12个月内，证券相对于市场基准指数的涨跌幅表现，其中 A 股基准指数为沪

深 300指数、港股基准指数为恒生指数、新三板基准指数为三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针

对做市转让标的）、美股基准指数为标普 500或纳斯达克综合指数。我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同

的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决

定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较

完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

分析、估值方法的局限性说明  

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型

均有其局限性，估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。  
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法律声明  

开源证券股份有限公司是经中国证监会批准设立的证券经营机构，已具备证券投资咨询业务资格。 

本报告仅供开源证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的机构或个人客户（以下简称“客户”）使用。本公司不

会因接收人收到本报告而视其为客户。本报告是发送给开源证券客户的，属于商业秘密材料，只有开源证券客户才

能参考或使用，如接收人并非开源证券客户，请及时退回并删除。 

本报告是基于本公司认为可靠的已公开信息，但本公司不保证该等信息的准确性或完整性。本报告所载的资料、工

具、意见及推测只提供给客户作参考之用，并非作为或被视为出售或购买证券或其他金融工具的邀请或向人做出邀
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