
 

请务必阅读正文之后的免责条款部分  1 / 9 

 

[Table_Main]   

 

行业研究|国防军工|航空航天 证券研究报告 

国防军工行业点评报告 2023 年 05 月 29 日 
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[Table_Summary] 事件：5 月 28 日上午 10 时 32 分，中国东方航空使用中国商飞全球首

架交付的 C919 大型客机从上海虹桥机场起飞，安全落地北京首都机

场，圆满完成商业航班首飞。 

报告要点： 

 C919 首飞成功，国产大飞机商业运营方兴未艾 

2023 年 5 月 28 日上午，中国东方航空使用中国商飞全球首架交付的

C919 大型客机，执行 MU9191 航班，从上海虹桥机场飞往北京首都机

场，开启这一机型全球首次商业载客飞行，并于 12 时 31 分落地北京

首都机场。该航班标志着 C919 的“研发、制造、取证、投运”的全面

贯通，中国民航商业运营国产大飞机正式“起步”。 

 C919 提速扩产，未来市场空间开阔 

C919 累计订单已超千架，后续订单持续增加。据上海市科委发布的

《2022 上海科技进步报告》显示，截至 2022 年底，C919 累计获得 32

家客户、1035 架订单。2023 年 4 月 27 日，海航航空集团与中国商飞

公司在上海签署百架飞机采购协议，其中包括 60 架 C919 飞机确认订

单。5 月 25 日，中国东航总经理李养民表示，公司拟在 2022 年、2023

年完成 5 架 C919 引进，并将根据实际运营情况和公司航网规划，决

定后续引进计划。根据中国东航新闻公告，C919 的目录单价为 6.53 亿

元（9900 万美元），以 2022 年底 1035 架确定订单计算，目前累计订

单额度超过 6758 亿元。根据中国商飞预测，到 2040 年中国客机队规

模将达到 9957 架，占全球比例 22%，成为全球最大单一航空市场。

未来 20 年中国将接收民航客机 9084 架，市场总价值超 9 万亿人民

币。 

 国产大飞机将强力拉动航空航天产业链，航空产业格局有望重塑 

随着国产大飞机订单加速释放以及国产化率的提升，大飞机产业链以

及衍生配套服务体系有望释放出更大的市场空间。民机技术集群式突

破将带动军民协同发展，带动技术进步和产业结构升级，实现军民航空

航天产业协同发展的良好局面，实现航空航天产业的可持续发展，持续

拉动产业链处于高景气状态。民机批产上量也将重塑航空航天产业竞

争格局，产业链相关公司迎来发展“机遇期”。 

 长江系列发动机进展顺利，国产替代指日可待 

3 月 24 日,由我国自主研发,适用于 C919 客机的国产长江 1000A 发动

机首次装备在运 20 上,开始了最后阶段的测试飞行。国产 CJ-1000A 涡

扇发动机是国产第一型商用大涵道涡扇发动机，是国产 C919 客机的

配套发动机，表明国产商发研制工作取得重大讲展，将进入最后的验证

阶段。2022 年，中国航发商发组织召开了加速推进长江 1000A 适航取

证工作动员会。会议对长江 1000A 项目适航取证工作进行了总体部署

和全面动员，明确了适航取证的目标、任务及工作思路，并策划安排后

续项目适航取证的研制工作。  
 

 风险提示 

订单需求不及预期，研发进度不及预期，C919 生产交付不及预期。 
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1.国产大飞机 C919 首飞成功，驱动产业加速发展 

1.1.C919 首飞成功，国产大飞机商业运营方兴未艾 

C919 首飞成功，中国民航商业正式起步。2023 年 5 月 28 日上午，中国东方航空使

用中国商飞全球首架交付的 C919 大型客机，执行 MU9191 航班，从上海虹桥机场

飞往北京首都机场，开启这一机型全球首次商业载客飞行，并于 12 时 31 分落地北

京首都机场。该航班标志着 C919 的“研发、制造、取证、投运”的全面贯通，中国

民航商业运营国产大飞机正式“起步”。 

C919 大型客机是我国首次按照国际通行适航标准自行研制、具有自主知识产权的喷

气式干线客机。C919 大型客机采用单通道窄体布局，座级 158 至 168 座，航程 4075

至 5555 公里，与目前国际航空市场上最为常见的空客 320、波音 737 机型同级别。 

国产大飞机研制数十载，将进入常态化运行阶段。从列入国家的重大科技专项开始，

到大飞机研制成功，再到今天进行首次商业飞行，历经了十几个年头。根据东航的计

划，在 28 日首次商业载客飞行后，从 5 月 29 日开始，东航首架 C919 大型客机将

在上海虹桥-成都天府航线上实行常态化商业运行。 

1.2.C919 订单充沛，军民协同发展拉动相关产业链高景气度 

C919 提速扩产，目前累积获得超千架订单。2022 年 11 月 29 日，中国民航局向中

国商飞公司颁发 C919 大型客机生产许可证，标志着我国具备了批量生产制造大型

客机的能力。根据上海市科委发布的《2022 上海科技进步报告》与中国商飞，截至

2022 年底，C919 累计获得 32 家客户、1035 架订单。2023 年 4 月 27 日，海航航

空集团与中国商飞公司在上海签署百架飞机采购协议，其中包括 60 架 C919 飞机确

认订单。5 月 25 日，中国东航总经理李养民表示，公司拟在 2022 年、2023 年完成

5 架 C919 引进，并将根据实际运营情况和公司航网规划，决定后续引进计划。根据

中国东航新闻公告，C919 的目录单价为 6.53 亿元（9900 万美元），经计算目前累

计订单额度超过 7176 亿元。根据中国商飞预测，到 2040 年中国客机队规模将达到

  表 1：C919 大型客机发展大事记  

部件 应用产品 

2006 年 2 月 9 日 国务院发布《国家中长期科学和技术发展规划纲要（2006—2020 年）》。

大型飞机重大专项被确定为 16 个重大科技专项之一 

2007 年 2 月 26 日 国务院召开第 170 次常务会议，原则通过了《大型飞机方案论证报告》，

原则批准大型飞机研制重大科技专项正式立项 

2008 年 5 月 11 日 中国商飞公司成立，并于第二年正式发布首个单通道常规布局 150 座级大

型客机机型代号“COMAC919”，简称“C919” 

2015 年 11 月 2 日 C919 大型客机首架机在浦东基地正式总装下线，标志着 C919 大型客机项

目工程发展阶段研制取得了阶段性成果 

2017 年 5 月 5 日 C919 大型客机在上海圆满首飞，标志着项目研制取得重大里程碑进展 

2022 年 9 月 29 日 C919 大型客机获中国民用航空局颁发的型号合格证 

2022 年 11 月 29 日 中国民航局向中国商飞公司颁发 C919 大型客机生产许可证 

2022 年 12 月 9 日 全球首架 C919 大型客机交付中国东方航空 

2022 年 12 月 26 日到 2023 年 2 月 
中国东方航空对全球首架交付的 C919 大型客机进行总计 100 小时以上的

验证飞行，全面检验东航各系统准备 C919 商业运行各项工作的可靠性 

2023 年 5 月 C919 商业航班首飞 

数据来源：央视网，国元证券研究所  
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9957 架，占全球比例 22%，成为全球最大单一航空市场。未来 20 年中国将接收民

航客机 9084 架，市场总价值超 9 万亿人民币。 

民机市场迎来新机遇，长期有望打破业绩天花板。国内市场：根据中国商飞预测，未

来 20 年中国航空市场将接收 50 座级以上客机 9084 架，价值约 1.4 万亿美元，国产

ARJ21 交付速度翻倍；C929 的研发稳步推进。航空相关产业链将受益民机市场的高

需求牵引，形成新的业绩增长点。国外市场：各国疫情逐渐好转，民用航空市场需求

将持续扩大，民机转包生产将继续持续增长，我国航空产业与国外多家知名航空企业

建立了长期稳定坚实的合作关系，国内航空行业技术的突破和成本控制优势的提高，

为未来转包市场稳定增长的需求夯实了技术和成本基础。受益海内外市场高景气需

求，未来有望打破业绩天花板。 

1.3 相关产业链将持续处于高景气状态 

大飞机将强力拉动整机生产产业链，航空产业格局有望重塑。随着国产大飞机订单

加速释放以及国产化率的提升，大飞机产业链以及衍生配套服务体系有望释放出更

大的市场空间。民机技术集群式突破将带动军民协同发展，带动技术进步和产业结

构升级，实现军民相互促进的良性循环，实现飞机行业的可持续发展，持续拉动产

业链处于高景气状态。民机批产上量也将重塑航空产业竞争格局，产业链相关公司

迎来发展“机遇期”。 

表 2 ：未来 20 年国内民机增量 

类型 国产代表机型 中国新机交付量（台） 

50 座以上支线喷气客机 ARJ21 953 

120 座级以上单通道喷气客机 C919 6295 

250 座级以上双通道喷气客机 C929 1836 

资料来源：《2021-2040 年商用航空发动机市场预测》，国元证券研究所 

图 1：重点关注的国产大飞机产业链上市公司 

 

资料来源：各公司年报，国元证券研究所 
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2.航空发动机进展顺利，产业链高景气持续 

2.1 航空发动机相关标的业绩亮眼 

航空发动机处于高景气状态。根据国元证券航发核心标的统计，2023H1 航空发动机

航空发动机相关产业链公司表现亮眼，十四五跟随航空主机上量需求，航空发动机产

业链将充分受益于放量换代和后端维修。我们认为，各型号发动机将进入快速放量期， 

航空发动机产业链将持续高景气。 

2.2 长江系列发动机进展顺利，国产替代指日可待 

LEAP-1C 发动机不是终点，CJ-1000 力图弯道超车。LEAP 系列发动机共有 ABC 三

种型号，当前 C919 装配的发动机为 LEAP-1C 型号，相比 A 型和 B 型，C 型有着明

显的劣势。通过与 A 型对比，可以看出，C 型体积更大，重量更大，但是推力却小于

A 型，对 C919 来说负担较大。而国产发动机 CJ-1000 在设计上与 LEAP 系列发动

机基本一致，但存在以下差异：低压涡轮低一级；燃烧室采用相对落后的环形燃烧室

而非第二代 TAPS 贫油燃烧室；涵道比 9：1，略低于 LEAP-1A 和 LEAP-1C；风扇

叶片采用树脂基复合材料，材料技术的优势也将为发动机减重增效。 

 

 

 

表 3 ：航发产业链相关标的 

产业链环节 
公司名

称 

营业收

入(亿

元) 

营收增长率 

归母净利

润（亿

元） 

归母净利润增长率 毛利率（%） 

      2022 2020 2021 2022 2022 2020 2021 2022 2020 2021 2022 

上游 

钛合金 
宝钛股份 66.35 4% 21% 26% 5.57 51% 54% -1% 24% 23% 22% 

西部超导 42.27 46% 39% 44% 10.8 134% 100% 46% 38% 41% 39% 

高温合金 
抚顺特钢 78.15 9% 18% 5% 1.97 83% 42% -75% 22% 20% 15% 

隆达股份 9.52 -5% 34% 31% 0.94 255% 102% 35% 18% 20% 18% 

隐身涂层 华秦科技 6.72 254% 24% 31% 3.33 247% 51% 43% 64% 59% 61% 

中游结构件 

锻造件 

中航重机 105.7 12% 31% 20% 12.02 25% 159% 35% 27% 28% 29% 

派克新材 27.82 16% 69% 60% 4.86 3% 83% 60% 30% 29% 25% 

航宇科技 14.54 14% 43% 51% 1.83 35% 91% 32% 29% 33% 32% 

航亚科技 3.63 17% 4% 16% 0.2 42% -59% -17% 46% 32% 30% 

铸造件 
钢研高纳 28.79 10% 26% 44% 3.37 31% 50% 10% 35% 28% 28% 

图南股份 10.32 13% 28% 48% 2.55 7% 66% 41% 33% 37% 35% 

中游分系统 控制系统 航发控制 49.42 13% 18% 19% 6.88 31% 31% 41% 29% 28% 28% 

下游总装厂 发动机总装 

航发科技 38.01 -20% 29% 8% 0.47 -171% 233% 119% 11% 12% 13% 

航发动力 370.97 14% 19% 9% 12.68 6% 4% 7% 15% 12% 11% 

资料来源：各公司公告，国元证券研究所 
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长江 1000A 成功试飞，长江 2000 研制试验进展顺利，国产替代指日可期。3 月 24

日,由我国自主研发,适用于C919 客机的国产长江 1000A 发动机首次装备在运 20 上,

开始了最后阶段的测试飞行。国产 CJ-1000A 涡扇发动机是国产第一型商用大涵道

涡扇发动机，是国产 C919 客机的配套发动机，表明国产商发研制工作取得重大讲

展，将进入最后的验证阶段。2022 年，中国航发商发组织召开了加速推进长江 1000A

适航取证工作动员会。会议对长江 1000A 项目适航取证工作进行了总体部署和全面

动员，明确了适航取证的目标、任务及工作思路，并策划安排后续项目适航取证的研

制工作。 

CJ-2000 进展速度快，落后 CJ-1000 仅一年。CJ-2000 是继 CJ-1000 之后我国自

主研制的第二款民用大涵道比涡扇发动机。得益于 CJ-1000 技术突破，CJ-2000 的

各个节点进展飞速，对比发现其整体进度仅落后 CJ-1000 一年左右。CJ-2000 未来

有可能用在中俄联合研制 CR929 上。当前 CR929 已确定飞机总体技术方案，选定

机身、尾翼结构部段供应商，正式转入初步设计阶段。CJ-2000 风扇直径、推力远大

于 CJ-1000，在油耗、排放、噪音等方面的表现也优于同类产品。根据中国船舶 703

所，哈尔滨广瀚传动有限公司承担的中国商用发动机 CJ2000 项目的国产首台风扇

驱动齿轮箱试验任务顺利完成。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

表 4： LEAP-1A、 LEAP-1C、 CJ-1000 三款发动机参数对比 

 LEAP-1A LEAP-1C CJ-1000 

推力 14096kgf-14305kgf 12998kgf -13714kgf 12913-13608kgf 

长度 3.328m(风扇箱法兰至后机匣法兰) 4.505m（风扇整流罩至尾喷管末端） 5.7m（加上短舱） 

宽度 2.543m(不包括外部结构) 2.659m（包括外部结构） 2.7m 

高度 2.368m(不包括外部结构) 2.714m（包括外部结构） 2.7m 

重量 2990kg(基本附件和机油、燃料重量) 
3935kg(包括附件、EBU、排气碰嘴、塞

子、安装系统、推力方向起单元重量) 
—— 

风扇直

径 
1.98m 1.96m 1.95m 

风扇 碳纤维复合材料风扇叶片 碳纤维复合材料风扇叶片 树脂基复合材料风扇叶片 

耗油率 0.52～0.53kg/（kgf·h） 0.52～0.53kg/（kgf·h） 0.53kg/（kgf·h） 

涵道比 11:01 11:01 9:01 

总压比 50:01:00 50:01:00 —— 

资料来源：国元证券研究所 
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图 2：CJ-1000、CJ-2000 研制进程 

 

资料来源：中国航发集团商发公司，国元证券研究所 

长江 1000A 已经取得突破的关键制造技术，设计性能对标当今国际商用涡扇的顶级

型号 LEAP 系列。根据商发长江发动机项目总工艺师李金声，国产商用涡扇发动机

的研制应用了多项新结构、新工艺与新材料。 

表 1：[Table_Finance]  
 表 4：国产商用涡扇航空发动机关键制造技术研究进展 

分类 部件 应用产品 

新结构 

 

风扇 外涵 OGV 与支板融合设计、树脂基复合材料
风扇叶片及包容机匣 

高压压气机 低轮毂比设计与双级整体叶盘来提升效率、减
轻质量 

燃烧室部件 增材制造燃油喷嘴、冲击—发散双层带涂层异
形冷却气膜孔等结构 

涡轮部件 新一代三维气动设计技术、盘轴一体化结构、
主动间隙控制、高升力叶型设计等技术 

新材料 

压气机盘、篦齿盘及高压涡轮
盘 

采用新型粉末冶金材料 

高低压涡轮转子叶片、导向叶
片 

先进单晶材料及 TiAl 合金材料 

短舱系统 50%零组件采用复合材料 

新材料 
主要涉及增材制造、复合材料制造、焊接及特种加工、高效数控加工、表面工

程、微尺度、弱结合缺陷无损检测、智能化装配工艺等 

资料来源：《商用涡扇航空发动机关键制造技术》李金声，国元证券研究所 
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3．投资建议 

C919 市场空间广阔，国产大飞机产业长期发展空间广阔，受益核心标的涉及产业链

各个领域，机体结构产业链包括：中航西飞、中航沈飞、洪都航空、中航电测；上游

材料包括：西部超导、西部材料、中航复材、中简科技；机载系统包括：中航电子、

中航光电、航天电器；航发产业链核心标的包括：航发动力、航发控制、万泽股份。 

4．风险提示 

订单需求不及预期，研发进度不及预期，C919 生产交付不及预期。 

 

 

 

 



  

  

 

 

 


