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[Table_Summary] 继东航之后，国航、南航先后宣布百架订单，C919 集齐三大航 300 余架
订单：1）2024 年 4 月，中国国航、南航先后公告，各向中国商飞采购
100 架 C919 飞机。2）C919 批产能力建设项目启动：5 月 6 日，据航空
工业微博，航空工业规划总院中标 C919 大型客机批生产条件能力（二
期）建设项目。 

C919 大规模、大机队商业运营有望全面开启，国产大飞机有望从 1 到
100 正式迈入黄金发展期。1）东航作为 C919 全球首发用户，常态化、规
模化商业运营稳步推进：2023 年 9 月 28 日，东航在 2021 年签订首批 5
架订单的基础上，再增订 100 架 C919 飞机，成为全球最大 C919 用户。
2）C919 商业运营情况良好：截至 2024 年 3 月 2 日，东航已接收 5 架
C919 飞机，开通了上海至北京、成都、西安等定期航班；截至 2023 年
底，东航 C919 机队累计商业运行 1914.13 小时，执行商业航班 655 班，
承运旅客近 8.2 万人次。3）国产大飞机订单饱满：据经济日报，2023 年
9 月 10 日在浦江创新论坛全体大会上，中国商飞党委书记、董事长贺东风
透露，C919、ARJ21 订单数量分别达到 1061 架、775 架。 

C919 市场空间广阔，国产大飞机产业长期发展空间大：1）中国民机市场
空间超万亿美元：据《中国商飞市场预测年报（2022-2041）》预测，未
来 20 年我国航空市场将接收 9284 架客机（占全球 21.9%），交付价值达
1.47 万亿美元（占全球 23%）。2）C919 对应座级的飞机或将占据一半
以上市场空间：据中国商飞预测，2022-2041 年中国市场 C919 对应座级
的飞机或将交付 6288 架（占比 67.7%），对应价值量约 7493 亿美元（占
比 51%）。3）我们认为，与竞品飞机（如空客 A320、波音 B737）相
比，C919 具备明显的后发优势与性价比，随着商业运营的常态化进行和产
能的持续爬坡，C919 有望进一步扩大影响力，市场渗透率有望逐步提升。 

航空工业规划总院中标 C919 大型客机批生产条件能力（二期）建设项
目，C919 产能爬坡有望提速，未来规划年产量达 150 架：1）C919 已实
现研发、制造、取证、投运“全面贯通”：2022 年 9-12 月分别取得 TC、
PC、AC 适航三证并交付中国东航。2）C919 有望提速扩产，由全面研制
向产业化阶段转型：2023 年 1 月 12 日据科创板日报，时任中国商飞副总
经理张玉金透露，C919 规划未来五年的年产能将达到 150 架；2024 年 1
月 24 日据澎湃新闻，张玉金表示，预计 2024 年 C919 产能将继续逐步扩
大，稳步增长，实现“多快好”生产，计划在 3-5 年内，投入几百亿元用
于扩大产能。3）我们认为，本次航空工业规划总院中标（二期）建设项
目，标志着 C919 扩产正式提速，未来其生产交付能力有望逐步提升，或
将带动大飞机产业链全面迈入黄金发展时期。 

C919 国产化空间大，进程有望提速，大飞机产业链将充分受益：1）国产
大飞机已进入“逐步提升国产化”的关键阶段：据澎湃新闻，国产大飞机
正按照“中国设计、系统集成、全球招标、逐步提升国产化”的路径稳步
发展，亟需着力提升大飞机产业链韧性和安全水平。2）上海积极进行大飞
机产业园布局建设，本地供应链配套能力有望加快提升：据澎湃新闻消
息，上海以大飞机园为世界级民用航空产业集群核心承载地，加快集聚结
构大部段及复合材料、机载系统、发动机、制造装备等配套资源。3）中航
机载落户上海，大飞机机载设备国产替代有望提速：据“今日闵行”公众
号 4 月 23 日消息，中航机载正式落户上海闵行区吴泾镇，我们认为，中航
机载是我国航空电子、飞行控制、机电等航空机载设备的主要供应商，落
户上海，有望加深其与主制造商中国商飞的协同，亦有利于加快国内机载
系统研发生产能力的整合，从而加快国产大飞机机载系统国产替代进程。 

选股思路：从市场空间、业绩弹性、核心竞争力等维度，我们建议关注：
中航重机、三角防务、中航高科、润贝航科、广联航空。 

受益标的：1）机体结构：大部段（中航西飞/洪都航空/中直股份/中航电
测）、零部件加工（中航重机/三角防务）、钛合金（西部超导/宝钛股
份）、碳纤维（中航高科/光威复材/中复神鹰/楚江新材）。2）机载系统：
系统供应商（中航机载/江航装备/航新科技）、元器件（中航光电/航天电
器/全信股份）、刹车盘/系统（北摩高科/博云新材）。3）航空发动机：主
机厂（航发动力）、核心配套（航发控制/航发科技）、高温合金（抚顺特
钢/钢研高纳）、零部件制造（航宇科技/航亚科技）。4）航空器材：润贝
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航科。5）工装设备：广联航空、航天环宇、威海广泰等。 

催化剂：C919飞机再获新订单、C919产能建设项目启动。 

风险提示：国际贸易形势动荡；C919 生产交付不及预期的风险。 
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1 C919 再获国航、南航大订单，全面开启规模化发展新篇章 

1.1 C919商业化运营再获里程碑式突破，大规模订单接踵而至 

C919 已集齐三大航大规模订单：继东航 2023 年 9 月 28 日采购 100 架 C919 之后，2024

年 4 月 26 日、29 日，国航、南航先后宣布各采购 100 架 C919 飞机。 

◼ 东航：2023 年 9 月 28 日，东航在 2021 年签订的首批 5 架的基础上，再增订 100 架

C919 大型客机，此次订单将于 2024-2031 年分批交付。其中，2024 年计划交付 5 架，

2025-2027 年每年交付 10 架，2028-2030 年每年交付 15 架，2031 年交付 20 架。 

◼ 国航：2024 年 4 月 26 日与中国商飞签订协议，拟以 108 亿美元，向商飞公司购买

100 架 C919 飞机（增程型），该批飞机计划于 2024-2031 年分批交付。 

◼ 南航：2024 年 4 月 29 日与中国商飞签订协议，拟以 99 亿美元，向商飞公司购买

100 架 C919 飞机，该批飞机计划于 2024-2031 年分批交付。 

图表 1：中国东航与中国商飞签署 100 架 C919 购机协议 
 

图表 2：C919 大型客机 

 

 

 

资料来源：中国商飞官网，信达证券研发中心  资料来源：中国商飞官网，信达证券研发中心 

C919 在手订单饱满：据新华社消息，截至 2024 年 2 月 24 日，C919 订单已经超过 1200

架，其中不乏来自全球领先飞机租赁公司 AerCap 和文莱骐骥航空等的海外订单。 

◼ 西藏航空于新加坡航展采购 40 架 C919 高原型飞机：据澎湃新闻，2024 年 2 月 21

日，亚洲最大规模航空展——2024 新加坡航展拉开序幕，在现场，西藏航空与中国商

飞举行签约仪式，共同官宣西藏航空成为 C919 和 ARJ21 高原型飞机的全球启动客户；

西藏航空本次供签署了 50 架国产大飞机高原型的飞机订单，包括 40 架 C919 高原型

和 10 架 ARJ21 高原型飞机。 

◼ 民航局将推动 C919 走出国门列为 2024 重点工作：据中国新闻网消息，2024 年 1 月

4 日，2024 年全国民航工作会议在京召开，会议提出，将推动国产大飞机 C919 走出

国门，2024 年民航将做好 C919、ARJ21 证后管理，做好 C919、ARJ21 改型优化适

航审查，推动民机性能持续提升，做好 CJ-1000A、AG600 等国家重点型号审定，推

进 C919 飞机 EASA 认可审查，推动国产民机走出国门。 

  

http://www.cindasc.com/
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图表 3：国产 C919 飞机首次亮相海外航展 
 

图表 4：C919 高原型飞机西藏航空涂装示意图 

 

 

 

资料来源：澎湃新闻，信达证券研发中心  资料来源：澎湃新闻，信达证券研发中心 

C919 商业运营情况良好：1）C919 已实现研发、制造、取证、投运“全面贯通”：2022

年 9-12 月分别取得 TC、PC、AC 适航三证并交付中国东航。2）截至 2024 年 3 月 2 日，

东航已接收 5 架 C919 飞机，开通了上海-北京、成都、西安等定期航班；截至 2023 年底，

东航 C919 机队累计商业运行 1914.13 小时，执行商业航班 655 班，承运旅客近 8.2 万人

次。 

图表 5：C919 大型客机发展大事记 

 

资料来源：中国商飞官网，“陕西天驹投资集团有限公司”微信公众号，经济日报，“大飞机”微信公众号，中国国航公告，南方航空公告，信达证券研
发中心 

http://www.cindasc.com/
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1.2 中国商飞投入百亿启动 C919批产能力建设，目标年产量达 150架以上 

C919 有望提速扩产，由全面研制向产业化阶段转型：2023 年 1 月 12 日据科创板日报，

时任中国商飞副总经理张玉金透露，C919 规划未来五年的年产能将达到 150 架；2024 年

1 月 24 日，张玉金表示，预计 2024 年 C919 产能将继续逐步扩大，稳步增长，实现“多

快好”生产，同时，计划在 3-5 年内，投入几百亿元用于扩大产能。 

上飞公司扛起产业化新阶段光荣使命，将产能提升工程作为首要任务：据中国上飞公司营

销总监、上飞公司党委书记、董事长张小光《中国商飞上飞公司：扛起产业化新阶段的光

荣使命》一文，上飞公司聚焦“规模化系列化、自主可控、安全可靠”三大任务再发力。

把产能提升工程作为当前首要任务。 

◼ 上飞公司召开 2024 年年度条件能力建设开工动员会：据“上海飞机制造有限公司”

微信公众号消息，4 月 25 日，上飞公司召开 2024 年年度条件能力建设开工动员会，

围绕全年条件能力建设 6 大项目开工目标，进一步统一思想、凝聚共识，全力以赴推

动批产能力建设不断取得新突破。 

◼ 航空工业规划总院中标 C919 大型客机批生产条件能力（二期）建设项目：据“看航

空”官方微博 5 月 7 日消息，航空工业规划总院中标 C919 大型客机批生产条件能力

（二期）建设项目，项目位于上海市浦东新区，总建筑面积约为 33 万平方米，大客

总部装厂房、大客零件总库、室外道路、绿化、停机坪都包含其中，项目建成后将满

足 C919 大型客机未来批量化生产需求，为国产大飞机商业化运营和市场竞争提供有

力保障。 

我们认为，随着 C919 大型客机批生产条件能力（二期）建设项目的建设推进，C919 飞

机的产能有望逐步爬坡，C919 或将正式迈入大规模、大机队的黄金发展期。 

图表 6：航空工业规划总院中标 C919 大型客机批生产条件能力

（二期）建设项目 

 图表 7：C919 大型客机批生产条件能力（二期）建设项目 

 

 

 

资料来源：“航空知识”微信公众号，民航资源网，航空工业微博，信达证
券研发中心 

 资料来源：“看航空”官方微博，信达证券研发中心 

1.3 航空工业机载落户上海，国产大飞机机载系统国产替代有望提速 

航空工业机载正式落户上海闵行：据“今日闵行”微信公众号消息，中航工业全资子公司

中航机载系统有限公司正式落户闵行区吴泾镇。 

◼ 作为我国航空电子、飞行控制、机电等航空机载设备的主要供应商，中航机载主要从

事基于机载技术衍生的新一代信息技术产业、高端装备制造业务。 

◼ 截至 2023 年 4 月 23 日，航空工业机载主要成员单位有 49 家，A 股上市公司 6 家，

http://www.cindasc.com/
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其中，中航民机机载系统工程中心有限公司与中航机载系统有限公司“一套班子、两

块牌子”运营，作为国家民机机载系统产品和产业发展主要载体，已经注册成立了机

电、飞控、航电、电力、起落架 5 家分中心。 

◼ 中航民机机载系统工程中心有限公司作为民机机载产业链“链主”企业，有望全方位

推动民机机载系统的转型和创新发展：未来有望协同产业链上下游，依托国家重大专

项加快推进航电、飞控、燃油、液压、空气管理、电力和起落架等七大机载系统关键

核心技术突破，引导国内外优势创新资源进入机载产业链供应链，强化国家民机机载

系统战略科技力量，致力于发展成为具有国际影响力的民机机载系统集成商。 

我们认为：航空工业机载正式落户上海，或有利于深化民机机载领域专业化整合，加速构

建开放协作的民机机载创新体系，未来国产大飞机机载系统国产替代或将提速。 

图表 8：航空工业机载正式落户上海闵行吴泾  图表 9：中航民机机载系统工程中心产业基地效果图 

 

 

 

资料来源：“今日闵行”微信公众号，信达证券研发中心  资料来源：“今日闵行”微信公众号，信达证券研发中心 
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2 民用航空需求旺盛，有望撬动万亿国产大飞机市场空间 

全球民用航空需求旺盛，中国或将成为全球最大单一航空市场。 

◼ 中国民机市场空间超万亿美元：据《中国商飞市场预测年报（2022-2041）》预测，未

来 20 年我国航空市场将接收 9284 架客机（占全球 21.9%），交付价值达 1.47 万亿美

元（占全球 23%）。 

◼ C919 对应座级的飞机或将占据一半以上市场空间：据中国商飞预测，2022-2041 年

中国市场 C919 对应座级的飞机或将交付 6288 架（占比 67.7%），对应价值量约

7493 亿美元（占比 51%）。 

◼ 我们认为，C919 与竞品飞机空客 A320、波音 B737 飞机相比具备性能优势和价格优

势，随着商业运营的常态化进行和产能的持续爬坡，C919 有望进一步扩大影响力，

市场渗透率有望逐步提升。 

图表 10：2022-2041 年全球和中国各类型客机交付量和价值预测 

 
资料来源：中国商飞官网，信达证券研发中心 *注：表中中国市场价值及中国市场价值占比按照全球同类机型平均单机价值计算 

国产大飞机预计交付超千架，价值量约 1.79-1.82 万亿。 

◼ ARJ21、C919 在手订单价值量约为 9709.97 亿元：据经济日报，2023 年 9 月 10 日

在浦江创新论坛全体大会上，中国商飞党委书记、董事长贺东风透露，C919、ARJ21

订单数量分别达到 1061 架、775 架。根据 ARJ21/C919 目录价 0.38/0.99 亿美元/架

估算，ARJ21 和 C919 在手订单价值量分别为 294.5 亿美元、1050.4 亿美元，合计

1344.89 亿美元，约合人民币 9709.97 亿元（汇率按 7.22:1）。 

◼ C929 飞机预计交付 1000 架，价值量达 7491-7775 亿。据央视新闻 2020 年 12 月 11

日消息：CR929 远程宽体客机总师陈迎春表示，到 2045 年 CR929 预计交付约 1000

架。根据俄罗斯 2016 年 12 月对 CR929 项目所做的技术经济论证，CR929 的售价为

1.135-1.178 亿美元。根据预计交付量和售价估算：CR929 的存量市场空间达

8194.7-8505.16 亿元。 

 

 

 

新机交付量

（架）

市场价值（亿

美元）

新机交付量

（架）

市场价值（亿

美元）
小型 160 50 0 0 - -

中型 484 231 0 0 - -

大型 3723 1924 958 495 26% 26%

4367 2205 958 495 22% 22%

小型 2092 1890 260 235 12% 12%

中型 20587 24161 4987 5853 24% 24%

大型 7688 10377 1041 1405 14% 14%

30367 36428 6288 7493 21% 21%

小型 5689 17068 1509 4527 27% 27%

中型 1466 5692 477 1852 33% 33%

大型 539 2612 52 252 10% 10%

7694 25372 2038 6631 26% 26%

42428 64005 9284 14619 22% 23%合计

小计

小计

小计

中国占全球价

值比（%）

中国占全球数

量比（%）

中国全球

单通道喷气客

机

涡扇支线客机

机型

双通道喷气客

机
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图表 11：大飞机在手订单及价值量测算 

 
资料来源：央视新闻，中国东航公司公告，王岩、王祝堂《铝基复合材料在飞机中的应用》，经济日报，信达证券研发中心 注：单机价值量参
考中国东航公告中披露的 ARJ21、C919 目录价以及俄罗斯对 CR929 项目的技术经济论证的预计售价，人民币:美元汇率取 7.22:1 

 

3 C919 产业链梳理与受益标的 

3.1 国产大飞机产业链梳理 

大飞机制造及其配套产业产值高，是我国的战略支柱产业。根据立鼎产业研究网数据，民

航飞机各大系统和价值量占比大致为机体结构（36%）、航电系统（17%）、动力系统

（22%）、机电系统（13%）、其他系统（12%）。 

图表 12：民用飞机成本结构 

 
资料来源：立鼎产业研究网，CNKI，信达证券研发中心 

我们认为，发展大飞机对国民经济增长具有带动效应，大飞机产业链蓄势待发： 

1）大飞机投入产出比高达 1:80：一架大飞机通常有 300-500 万个零件，发展大飞机能带

动新材料、先进制造、电子信息等领域的发展。 

2）实现产业化或是大飞机发展的重要目标：或将成为大飞机“基业长青”的重要一环，亦是

产业链安全的有力保证。 

3）大飞机产业化正在提速：关键零部件国产化替代取得多项成果，国内厂商参与度和专

业化整合程度不断提高。 

 

 

 

 

 

机型 单机价值量（亿美元） 单机价值量（亿元）
在手订单/预计交付数量

（架）
价值量（亿元）

ARJ21 0.38 2.7436 775 2126.29

C919 0.99 7.1478 1061 7583.8158

C929 1.135-1.178 8.1947-8.50516 1000 8194.7-8505.16

2836 17905-18215合计
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图表 13：大飞机产业链龙头企业全景图 

 
资料来源：航空产业网，信达证券研发中心 

3.2 受益标的 

C919 主题选股思路： 

从产业链各环节的市场空间、业绩弹性、核心竞争力等维度，建议关注中航重机、三角防

务、中航高科、润贝航科、广联航空。 

核心受益标的： 

1） 机体结构： 

a) 大部段（中航西飞/洪都航空/中直股份/中航电测） 

b) 零部件加工（中航重机/三角防务） 

c) 钛合金（西部超导/宝钛股份） 

d) 碳纤维（中航高科/光威复材/中复神鹰/楚江新材）。 

2） 机载系统： 

a) 系统供应商（中航机载/江航装备/航新科技） 

b) 元器件（中航光电/航天电器/全信股份） 

c) 刹车盘/系统（北摩高科/博云新材）。 

3） 航空发动机： 

a) 主机厂（航发动力） 

b) 核心配套（航发控制/航发科技） 

c) 高温合金（抚顺特钢/钢研高纳） 
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d) 零部件制造（航宇科技/航亚科技）。 

4）航空器材：润贝航科等 

5）工装设备：广联航空、航天环宇、威海广泰等。 

图表 14：受益标的梳理 

 

资料来源：iFinD，信达证券研发中心 注：标*的盈利预测为信达证券预测，其余为 iFinD 一致预期；当前股价取 2024 年 5 月 13 日收盘价 

  

2023A 2024E 2025E 2026E 2023A 2024E 2025E 2026E

000768 中航西飞 24.50 681.53 403.01 8.61 0.31 0.41 0.53 0.68 79 60 46 36

600316 洪都航空 18.97 136.04 37.27 0.33 0.05 - - - 419 - - -

600038 中直股份 43.87 320.96 233.30 4.43 0.75 0.91 1.19 1.46 58 48 37 30

300114 中航电测 42.10 248.71 16.77 0.98 0.17 - - - 248 - - -

600765 *中航重机 19.99 296.16 105.77 13.29 0.90 1.13 1.46 1.83 22 18 14 11

300775 三角防务 32.09 176.57 24.94 8.15 1.48 1.83 2.25 2.76 22 18 14 12

688122 西部超导 44.14 286.76 41.59 7.52 1.16 1.76 1.77 2.15 38 25 25 21

600456 宝钛股份 28.06 134.06 69.27 5.44 1.14 1.40 1.69 1.97 25 20 17 14

600862 中航高科 20.43 284.60 47.80 10.31 0.74 0.82 0.96 1.14 28 25 21 18

300699 光威复材 26.42 219.64 25.18 8.73 1.05 1.17 1.38 1.65 25 - - -

688295 中复神鹰 26.42 237.78 22.59 3.18 0.35 0.36 0.54 0.74 75 74 49 36

002171 楚江新材 7.66 101.44 463.11 5.29 0.36 0.00 0.00 0.00 21 - - -

600372 中航机载 12.32 596.15 290.07 18.86 0.44 0.43 0.48 0.58 28 29 26 21

688586 江航装备 9.81 77.63 12.14 1.93 0.24 0.30 0.37 0.42 41 33 27 23

300424 航新科技 14.63 35.10 15.79 0.24 0.10 - - - 146 - - -

002179 中航光电 36.06 764.35 200.74 33.39 1.56 1.88 2.29 2.78 23 19 16 13

002025 航天电器 46.58 212.81 62.10 7.50 1.65 2.05 2.56 3.14 28 23 18 15

300447 全信股份 13.73 42.88 10.37 1.34 0.43 - - - 32 - - -

002985 北摩高科 27.42 90.99 9.54 2.17 0.66 0.98 1.23 1.49 42 28 22 18

002297 博云新材 6.73 38.57 5.91 0.29 0.05 - - - 132 - - -

600893 航发动力 37.39 996.67 437.34 14.21 0.53 0.66 0.77 0.95 71 56 49 39

000738 航发控制 20.77 273.16 53.24 7.27 0.55 0.70 0.79 0.96 38 30 26 22

600391 航发科技 16.84 55.59 45.18 0.48 0.15 0.63 - - 112 27 - -

600399 抚顺特钢 6.77 133.51 85.75 3.62 0.18 0.30 0.38 0.47 38 22 18 15

300034 钢研高纳 18.29 141.77 34.08 3.19 0.42 0.54 0.69 0.86 44 34 27 21

688239 航宇科技 38.75 57.18 21.04 1.86 1.29 2.14 2.90 3.69 30 18 13 11

688510 航亚科技 19.28 49.82 5.44 0.90 0.35 0.51 0.68 0.87 55 38 28 22

001316 润贝航科 34.38 28.26 8.26 0.92 1.15 1.46 1.96 2.31 30 24 18 15

300900 广联航空 29.73 62.96 7.40 1.05 0.50 0.94 1.19 1.53 59 32 25 19

688523 航天环宇 21.65 88.09 4.56 1.34 0.34 0.45 0.63 0.86 63 48 35 25

002111 *威海广泰 10.62 56.42 24.04 1.26 0.24 0.60 0.81 1.07 44 18 13 10

证券代码
EPS PE

证券简称
当前股价

（元）

总市值

（亿元）

2023年营业总

收入（亿元）

2023年归母

净利润（亿元）
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