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1、行业概述——行业定义

• 商业航天是指按照市场规则配合技术、资金、人才等资源要素，采用市场化机制以获取商业利润为首要目标而开展的航天活动。主要包括
运载火箭、人造卫星、载人航天、深空探测及空间站等方向，在国家相关政策放开、资本与技术的共同驱动下，中国商业航天迎来强劲的
发展势头。

• 商业航天产业可分为五大方向（如下图），人造卫星的商业价值高，应用领域广，市场已有一定成熟度。运载火箭作为运输载体，搭载航
天器入轨，有一定成熟度。空间站和深空探测，由于需要大量资金投入和技术限制，目前还是由政府主导，在商业领域暂无应用。

商业航天

• 核心技术：较成熟
• 商业价值：应用领

域广，商业价值高

• 核心技术：尚未成
熟

• 商业价值：未来商
业前景广阔

人造卫星
环绕地球飞行并在空间轨道上运行
的无人航天器，常应用于天气预报、
土地资源调查、卫星导航等

运载火箭
将航天器推向太空的运输载具，包
括火箭研制、远程测控、航天器发
射保险等

载人航天
帮助人类完成太空往返的载体，如
低轨道载人飞船、太空旅游等

空间站
近地轨道长时间运行，可供多名航
天员工作和生活的载人航天器，如
太空居住、太空城市等

深空探测
帮助人类研究太阳系以及宇宙的起
源、演变与现状，如行星探测、太
空采矿



1、行业概述——发展历程及驱动因素

• 2015年被称为“中国商业航天元年”，中国的航天工业在国家主导下发展了60余年后，首次打开了面向民营资本的大门

• 商业航天经历了由政府主导向商业化转变的历程，短短五年就形成了初具雏形的产业体系，在各个细分领域里都有民间企业进入，在政策
的宏观加持和资本的助推下，基本形成了国营为主、民营补充的完整产业链

2015年

开端

2020-2021年

提速
2019年

拐点

2016-2018年

部署

2022年-至今

进取

“北京二号”是政府核准的
首个民用商业卫星项目，标
志着中国商业航天的起步

• 2016年，武汉建设首个商
业航天基地；丽水一号搭
载长征11号火箭，中国火
箭首次为民营卫星企业提
供商业发射任务

• 2017年，北斗三代顺利升
空，标志着我国正式开始
北斗三代的全面建设

• 北斗三号全球系统核心星
座部署完成，中国商业航
天进入转折点，商业公司
开始大规模开展业务

• 星际荣耀的“双曲线一号”
遥一运载火箭成功发射，
实现中国民营商业运载火
箭成功入轨零的突破

• 2020年1月银河航天发射中
国首颗5G互联网卫星

• 2021年9月吉林一号高分
02D卫星发射升空，顺利
进入预定轨道，至此吉林
一号卫星星座在太空上共
有30颗卫星在轨运行，组
成我国规模最大的商用遥
感卫星天团

• 2022年6月，吉利时空道宇
自主研制的“吉利星座01
组”卫星发射成功，9颗
卫星顺利进入预定轨道

• 2022年7月中科院力学所、
中科宇航研制的“力箭一
号”完成首飞，成功成为
我国当前最大的固体运载
火箭

• 2023年1月，星河动力“谷
神星一号”遥五运载火箭
发射成功

• 2023年12月，海南国际商
业航天发射中心一号发射
工位正式竣工



近年来，全球范围内商业航天迅速崛起，国内的政策利好也为商业航天的发展带来了结构性机会，众多民营企业参与其中。在“航天强国”
的发展思路下，中国航天进入创新发展的快车道。

图：近年来我国关于商业航天的主要政策

1、行业概述——政策助力

时间 发布机构 政策名称 政策解读 政策类型

2022/6/2
人社部、工信部、国务院、

国资委
关于印发《制造业技能根基
工程实施方案》的通知

各地可突出“高精尖”导向，结合新一代信息技术和自主信息技术产业、高端工
业母机和机器人、航空航天装备、关键软件、数字技能等领域以及工业和信息化
职业技能提升培训指导目录。

规范类

2022/2/14 国务院
关于印发“十四五”国家应

急体系规划的通知

稳步推进卫星遥感网建设,开发应急减灾卫星综合应用系统和自主运行管理平台，
推动空基卫星遥感网在防灾减灾救灾、应急救援管理中的应用，构建基于天通、
北斗、卫星互联网等技术的卫星通信管理系统，实现应急通信卫星资源的统一调
度和综合应用。建设高通量卫星应急管理专用系统扩容扩建卫星应急管理专用综
合服务系统。开展北斗系统应急管理能力示范创建。

支持类

2022/2/8
工信部、发改委、生态环境

部
关于促进钢铁工业高质量发

展的指导意见

建立健全产品质量评价体系，加快推动钢材产品提质升级在航空航天等领域推进
质量分级分类评价持续提高产品实物质量稳定性和一致性，促进钢材产品实物质
量提升。

支持类

2022/1/30 国务院
关于印发计量发展规划（

20212035年)的通知

开展海上卫星导航设备技术研究 提升海洋装备数字化测量能力，推动航空装备计
量数字化、体系化发展，健全全产业链、全寿命周期计量评价体系，为航空装备
发展提供一体化计量测试技术支撑。研究建立空间计量技术体系，提升空间领域
计量保障能力和航天装备质量控制水平，补齐关键、特色参数指标计量测试能力
短板。

支持类

2022/1/18 国务院
关于印发“十四五”现代综
合交通运输体系发展规划的

通知

轨道交通、航空航天等技术装备领域创建中国标准、中国品牌。建设交通安全应
急卫星系统工程，优化综合导航服务功能，稳步推广使用带有北斗卫星应急定位
功能的救生衣、救生(筏)。

支持类



2、行业规模

从规模上看，由中国商业航天产业所辐射出来的市场规模已超万亿。据中国航天工业质量协会统计，商业航天市场规模逐年增长，从2015至
2020年，产值由3,764.2亿元突破至万亿，年均增长率达22%，预计到2024年我国商业航天市场规模将达到23,382亿元。

数据来源：艾瑞媒体咨询，创咖资本整理
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国外主要商业航天企业发展情况

由于商业航天产业具有极高的技术和资金门槛，因此，全球商业航天巨

头主要集中于航天技术实力雄厚的美俄法等传统航天强国。国外涉足商

业火箭领域的公司主要包括美国SpaceX、法国Arianespace 、俄罗斯ILS公

司、美国Blue Origin、维珍银河以及美国火箭实验室公司等；商业卫星

制造及服务的公司主要有马斯克的SpaceX、贝索斯的亚马逊、软银支持

的OneWeb、三星、Google以及Facebook等公司。

国内商业航天产业发展现状

目前我国商业航天已经初步形成了全产业链体系，商业航天产业应用正

从军事向民用消费需求扩展，进一步带动航天制造产业的发展。截至

2023年9月，国内已注册并有效经营的商业航天企业数量达到495家（仅

统计母公司数量），分布在北京、广东、陕西、江苏、上海等省市。按

照分类方式，可以分为国家队与民营商业航天企业。部分国家队和商业

航天企业概况可如右表所示。

2、行业规模——国内外发展情况

“国家队”商业航天产业参与主体概况(仅考虑商业卫星制造及商
业卫星发射)

部分民营商业航天产业参与主体概况



3、商业航天产业特征

航天产业具备“强发展+强紧密+高壁垒”特征带来“高确定+高估值+稳成长”趋势，可从以下四个维度进行解析：

需求维度：航天产业是国家综合实力的重要体现，也是国际社会评价一个国家科技实力的重要标准之一。我国在航天领域取得了长足
的发展，取得了很多重大的成就，这对于提高我国的国际形象和国际地位具有重要意义。全产业链辐射万亿市场规模，细分赛道众多，
且未来5年CAGR可达20%以上，水大鱼大。

竞争维度：航天科技是一个高度先进、交叉学科的领域，涵盖了很多未知待解的科学问题。竞争壁垒高，在技术开发、科研获客、行
业资质等方面均存在较高护城河，寡头竞争格局下有利于龙头催生。

产业维度：航天产业对于推动技术创新和产业升级非常重要。它既需求高超的科研水平，又需要大规模的投资和丰富的创新资源。商
业模式遵循“类军工”逻辑，产品毛利水平高，订单稳定性强，龙头企业普遍拥有稳健且出色的盈利能力。

投资维度：通过投资航天产业并大规模进行科学研究，可以推动科技创新和未来科技的发展，对于推进整个人类文明的发展也具有重
要意义。产业链庞杂+“水下项目”多，项目开发更加依赖特定渠道与资源关系，产业信息高度不对称，投资与决策判断门槛更高。



”
• 商业航天产业链较为复杂，涉及环节众多，主要包括卫星制造、卫星发射及应用及运营服务等环节。
• 卫星产业是商业航天经济的主要构成部分，商业火箭和卫星制造领域，正在逐步成型，成为我国航天产业的核心中坚力量。而商业载人、

深空探测、太空站等业务仍处于萌芽阶段，总体经济规模较小。

4、产业链分析

上
游

卫
星
载
荷

天线分系统

转发器分系统

其他组件

卫
星
平
台

热控系统

供电系统

推进系统

遥感系统

结构系统

数据管理系统

卫星设计总装

卫星配套厂商

中
游

卫星发射服务 地面设备

发射场设施搭建 卫星测控

火箭制造
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箭体结构

制导与控制系统
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固定发射设备
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移动站

集成式天线 2调制解设备

固定地面站

天线系统 发射系统 接收系统 信道终端系统

电源系统 控制分系统 卫星测控站 卫星控运中心

下
游

卫星运营

地面运营及服务
卫星通信服
务提供商

遥感服务提供商

卫星应用

解决方案 定制化服务

航天服务

载人航天 深空探测 空间站 航天教育

液体发动机固体发动机

产品售卖



4、产业链分析——各产业链环节企业占比

按照不同产业领域划分，卫星制造领域企业数量136家，占比27%；卫星发射领域企业数量47家，占比10%；地面终端及设施制造企业数量124
家，占比25%；卫星应用服务领域企业数量188家，占比38%。

136
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124

188

卫星制造 卫星发射 地面终端及设施制造 卫星服务

企业数量

27.47%

9.50%

25.05%

37.98%

卫星制造 卫星发射 地面终端及设施制造 卫星服务



4、产业链分析——核心环节

卫星制造环节主要包括卫星平台和卫星载荷

卫星平台：主要包括热控、结构、供电、数据管
理、推进、进轨控制、遥感测控等分系统组成。
最后将卫星的大部分进行总装集成测试，生产出
应用领域不同的卫星产品

卫星载荷：指卫星入轨后用于执行卫星特定的仪
器、设备或分系统，有效载荷的种类因任务类型
的不同而异

火箭制造环节

商业火箭制造是指卫星发射服务的关键环节，其主
要构成包括箭上设备、发动机、箭体结构以及火箭
总装集成

商业运载火箭研发生产门槛高，因此产业领域内企
业数量相对较少

航天科工和航天科技两支航天国家队占据商业发射
领域较大市场份额，航天科工旗下的“快舟”系列
和航天科技集团旗下的“长征”系列满足绝大部分
商业卫星的发射需求

卫星应用环节

卫星通信:与地面通信相比、具有覆盖面积广、
不易受地面状况约束、可使用的频谱资源更为丰
富等优势，广泛应用于广播电视、宽带服务等商
业领域

卫星导航:已在交通运输、农林渔业、海上
遇险搜救、城市治理等服务方面得到广泛应用

卫星遥感:主要应用在以国防及政府在国土、应
急安全、气象领域为主

卫星制造环节



5、二级市场表现——市值变化

选取A股32家航天上市公司，从2023年第一个交易日的收盘市值，到2023年12月27日，有12家公司的市值出现下滑，占比达到37.5%。

由于篇幅限制，以下所有融资信息仅展示部分案例，感兴趣的小伙伴可以
加小编微信索取完整融资信息和PDF版完整分析报告



根据A股32家航天上市公司的营收和净利润算静态P/S和P/E，经计算，P/S的区间在4.1-6.6倍，P/E的区间在61.8-89.9倍。

5、二级市场表现——估值倍数

由于篇幅限制，以下所有融资信息仅展示部分案例，感兴趣的小伙伴可以
加小编微信索取完整融资信息和PDF版完整分析报告



6、2023年商业航天行业投资事件分析

• 2023年1月1日到12月25日，据不完全统计，商业航天融资事件接近百起，其中下游卫星遥感和卫星通信领域37起，上游卫星制造领域18起，
中游卫星测控和火箭制造领域16起

• 根据数据研究发现，天使及种子轮占比达到7%，A轮占比48%，占整个融资事件比例超二分之一；B轮占比25%。天使及种子/A/B轮占比
达到80%。说明投资机构今年更倾向于早期航天项目进行投资布局。
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