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1.公司简介：外星人科技（Alien Tech）。光启科学是一家在香港主板上市的全球化颠覆性科技创新公司，目前专注于开

发从低空空域到临近空间各个不同高度的飞行或驻空平台，提供全方位的空间服务。 

股权结构：借壳英发国际香港上市。英发国际是一家投资控股公司，主要从事制造及销售纸包装产品及纸制礼品以及印

刷纸制宣传品以及物业投资。2014 年 9 月，深圳光启借壳英发国际控股香港上市，随后英发国际更名为光启科学。 

根据公司 2014 年 6 月公告显示，港股英发国际此前向光启持股 51%附属 New Horizon 配售 16.66 亿新股以及 26.83 亿

股优先股，每股发行价 0.08 元，较停牌前折让 76.12%；总代价 3.48 亿港元，所得净额 3.27 亿港元，拟用作支付技术

开发合同项下之研发费用及未来扩展。完成后，New Horizon 及其一致行动人将持有公司股本 53.48%；原第一大股东王

显硕持股将摊至 20.50%，变相控股权易手。优先股兑换价 0.08 元，假设悉数行使，New Horizon 持股将增至 75.01%。

2014 年 9 月公司配售 2.899 亿股普通股，认购价为每股 5.386 港元，所得款项净额约 15.61 亿港元。其中约 8.9 亿港元

用作为临近空间及其他创新科技业务兴建设施及扩充产能；约 4.8 亿港元用作研发与新型空间服务有关的产品；余额用于

集团未来业务扩展及一般营运资金。 

表 1 光启科学股权结构表 

 配股完成后 悉数兑换优先股后 

 普通股数目（百万股） 百分比（%） 普通股数目（百万股） 百分比（%） 

New Horizon Wireless Technology Limited 1133.33 33.27 2958.00 48.58 

World Treasure Global Limited 638.98 18.76 638.98 10.49 

Starbliss Holdings Limited 155.56 4.57 406.00 6.67 

瑞东环球有限公司 66.67 1.96 174.00 2.86 

瑞东金融市场有限公司 1(股)  1（股）  

小计 1994.54 58.56 4176.98 68.60 

公众股东     

认购方 304.68 8.94 304.68 5.00 

其他公众股东 1106.85 32.50 1607.74 26.40 

小计 1411.53 41.44 1912.42 31.40 

总计 3406.07 100.00 6089.40 100.00 
 

资料来源：公司 20140728 公告，海通证券研究所 
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图 1 光启科学股权结构图 

 

资料来源：公司 20140728、20140929 公告，海通证券研究所 

光启科学通过外商独资企业（作为委托人）与光启（作为受托人）订立技术开发（委托）合同。据此，外商独资企业将

委任光启研发临近空间民用飞行器，容积不得少于 10000 立方米，具有地面至临近空间进行通讯的功能，且飞行范围不

得低于海拔 20 公里。技术开发（委托）合同的研究成果及开发技术产生的相关知识产权于开发有关技术后将由外商独资

企业独家拥有。外商独资企业须向光启以人民币支付相当 5500 万 港元的研发费用。 

公司发展历程：拓展人类的生存生活空间。光启科学是一家专注于新型空间服务运营的高科技企业，昵称“外星人科技

（Alien Tech）”，由深圳人熟知的“80 后”科学家、光启高等理工研究院院长刘若鹏担任董事局主席。该公司研发的颠覆

式空间技术平台“云端”号和“旅行者”号计划提供通讯覆盖、大数据收集推送和近太空旅游等服务，和传统空间技术

相比更加便捷、经济。 
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图 2 光启科学发展历程图 

 

资料来源：深圳新闻网，新华网，百度百科，海通证券研究所 

2. 行业分析：全方位空间服务。光启主要从事通过运用新技术提供创新产品的解决方案，目前致力于开发从低空空域到

临近空间各个不同高度的飞行或驻空平台。 

临近空间飞行器: 20~100km 空域。临近空间（Near space）是指距地面 20～100 公里的空域，由于其重要的开发应用

价值而在国际上引起广泛关注。临近空间飞行器是指只在或能在近空间作长期、持续飞行的飞行器或亚轨道飞行器或在

临近空间飞行的高超声速巡航飞行器，具有航空、航天飞行器所不具有的优势，特别是在通信保障、情报收集、电子压
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制、预警等方面极具发展潜力。 

图 3 临近空间示意图 

 

资料来源：公司网站，海通证券研究所 

临近空间区域包括大气平流层（高度 11～55km）的大部分区域，中间大气层区域（高度 55～85km）和少部分热层区域

（高度 85～800km）。临近空间的显著特点包括： 空气相对稀薄；大气中杂质少；环境温度变化复杂；臭氧和太阳辐射

强；20～40km 区域平均风速最小。 

目前各国研究中的的临近空间飞行器，按照飞行速度大致可分为低动态飞行器（马赫数小于 1.0）和高动态飞行器（马赫

数大于 1.0）两大类型。低动态临近空间飞行器主要包括：平流层飞艇、高空气球、太阳能无人机等。高动态临近空间飞

行器主要包括：高超声速巡航飞行器、亚轨道飞行器等。目前世界各国提出了多种临近空间飞行器发展方案，研究的热

点集中在平流层飞艇、浮空气球和高空长航时无人机上。其中，平流层飞艇是地球同步卫星之外另一种重要的定点平台。

临近空间飞行器具有显著的特点，可以作为卫星和飞机的有效补充。 

图 4 临近空间的机遇和挑战 

 

资料来源：公司网站，海通证券研究所 

与卫星相比，临近空间飞行器的优点是：效费比高、机动性好、有效载荷技术难度小、易于更新和维护。可收到卫星不

能监听到的低功率传输信号，容易实现高分辨率对地观测。 

http://baike.baidu.com/view/45517.htm
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图 5 飞机、卫星、临近空间飞行器的性能对比 

 

资料来源：公司网站，海通证券研究所 

与传统飞机相比，临近空间飞行器的优点是：持续工作时间长，传统飞机的留空时间以小时为单位，临近空间飞行器的

留空时间则以天为单位，目前正在研制的临近空间平台预定留空时间长达 6 个月，规划中的后续平台预定留空时间可达 1

年以上，易于长期、不间断地获得情报和数据，可对紧急事件迅速做出响应，而且人员保障少、后勤负担轻；覆盖范围

广，临近空间飞行器的飞行高度在传统飞机之上，其侦察覆盖范围比传统飞机要广得多；生存能力强；气球或软式飞艇

的囊体采用非金属材料而且低速运行，雷达和热反射截面很小，传统的跟踪和瞄准办法不易发现。与传统飞机相比，气

球或软式飞艇的缺点是：充灌氦气的时间较长，在充气时需要保持稳固，有时还需要占用机库；在放飞、通过平流层上

升、下降、回收和放气的过程中，由于其庞大的体积，容易受到风和湍流的影响。 

市场空间达千亿美元: 作为卫星的替代品。由于临近空间飞行技术可以较低成本提供类似卫星服务之功能，极有能力在卫

星服务行业分一杯羹，卫星市场数据以评估临近空间行业之潜在市场前景。 

根据卫星工业协会（Satellite Industry Association）第十七届卫星工业数据年度研究，即 Tauri Group 于 2014 年 5 月所

发表的卫星工业报告(Satellite Industry Report)，全球卫星工业收入由 2012 年约 1890 亿美元增加约 3% 至 2013 年约

1950 亿美元。其中 61%来自卫星服务、28%来自卫星地面设备、8% 来自卫星制造及 3% 来自发射卫星工业。截至 2013

年底有近 1200 个运作中卫星，当中约 53% 为通讯卫星（其中约 40% 来自商业通讯卫星及约 13% 来自政府通讯）、约

13% 为遥感相关卫星、12% 为研发相关卫星，余下 23%为与导航、军事监测、科学及气象相关的卫星。根据 2014 年

卫星工业报告，全球卫星工业收入由 2004 年约 740 亿美元，增加近三倍至 2013 年约 1950 亿美元。2013 年，卫星服

务占卫星工业总收益约 1950 亿美元其中 61%，当中包括以下各项： 

•  消费服务，包括卫星电视、卫星广播及卫星宽带； 

•  固定卫星服务，包括卫星转发器协议及管理网络服务； 

•  移动卫星服务，包括移动数据及移动语音；及 

•  遥感及图像处理服务。 

临近空间飞行技术可提供与 2014 年卫星工业报告所界定的卫星服务类别大致相似的解决方案。因此估计光启科学的民用

临近空间飞行器涉及的潜在市场规模可达千亿美元以上。 

http://baike.baidu.com/view/816194.htm
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图 62008 至 2013 年全球卫星产业收入（十亿美元） 

 
资料来源：SIA，海通证券研究所 

 

图 7 卫星功能分类（2013 年） 

 
资料来源：SIA，海通证券研究所 

 

 

图 8 卫星收入分类占比情况（十亿美元） 

 
资料来源：SIA，海通证券研究所 

 

图 9 卫星消费服务分类占比情况（2013 年，十亿美元） 

 
资料来源：SIA，海通证券研究所 

 

3. 公司核心竞争力分析：颠覆式技术+盈利模式。光启科学作为一家高新科技公司，已开发出一系列超颖射频器件、新材

料、智能光子等创新科技，用于卫星传输及无线电话计算机通讯等方面。光启已建设一系列科学技术研究创新平台。深圳

光启高等理工研究院为一家私营非企业科研机构，由光启全资持有的深圳大鹏光启科技有限公司于 2010 年创立。中国国

家科技部在光启协助下建立了超材料电磁调制技术国家重点实验室，着重于超材料及电磁调制方面的研究。中国国家标准

化管理委员会成立全国电磁超材料技术及制品标准化技术委员会，由光启作为秘书处，致力于超材料及其他相关产业的标

准化建立。中国国家人力资源和社会保障部与全国博士后管委会批准深圳光启高等理工研究院成立博士后研究中心，集中

培训超材料研发及工业化等相关行业领域之博士后人才。光启已建立一系列广东省及深圳市重点实验室与工程实验室，并

承担 863 计划（中国国家高技术研究发展计划）及多个重大研发及产业化专案。 

光启超材料技术创新平台。光启从 2011 年开始实施专利战略，并已形成了以超材料技术为核心的光启创新技术专利池。

截止 2014 年 6 月，光启申请核心专利超过 2600 件，占过去十年相关领域专利申请量的 86% 。 

超材料是指一类具有特殊性质的人造材料。这些材料是自然界没有的，拥有一些特殊的性质，比如让光、电磁波改变他

们的通常性质，而这样的效果是传统材料无法实现的。超材料的成分并无特别之处，他的其特性值源于其精密的几何结

构以及尺寸。 

超材料技术通过精确控制和调制电磁波传播，从而带来卓越的电磁性能。通过超材料对电磁波的响应，可以控制电磁波

的传播方式。其技术特性主要包括电磁调制技术、电磁能流控制、介电放大技术、电磁色散和电磁屏蔽等，能够实现负

折射率，电磁隐身衣等奇特功能。 
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图 10 超材料物理原理示意图 

 

资料来源：公司网站，海通证券研究所 

 

表 2 光启科学自主创新技术简介 

   

结构材料设计 太阳能技术 电推进技术 

   

航电技术 热控技术 囊体材料及加工 
 

资料来源：公司网站，海通证券研究所 

空间服务商业盈利模式。公司计划商业盈利模式为根据客户要求提供总的一个服务方案，包括：中短期（一次性空间平

台销售）+ 中长期（区域空间服务独家授权作价入股运营公司，或者按年收取特许经营费）。 
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图 11 公司空间服务盈利模式 

 

资料来源：公司网站，海通证券研究所 

4. 公司产品与解决方案：专注于新型空间服务。公司的目标是拓展人类的生存生活空间，打造交通、运动、运输新体验。

2014 年 12 月公司核心科技园区光启阿波罗基地正式启用。阿波罗基地三面环山，俯瞰如阿波罗形状的飞碟，故冠名“光

启阿波罗基地”，是将航天航空为主打业务，以新材料技术为核心支撑的产业园区，并作为光启科学重要的新型空间飞行

平台测试和组装的基地。 

阿波罗基地包括１号空间库和即将发射“云端”号的放飞基地。“1 号空间库”设计长度 124 米，宽 84 米，高 42 米。占

地面积超一万平米，是目前国内最高的、华南地区最大的充气膜结构建筑。内部展示了光启研发的一系列新型空间飞行

平台的研发和测试设备。 

图 12 光启科学阿波罗基地 

 
资料来源：公司网站，海通证券研究所 

 

图 13 光启科学阿波罗基地 

 
资料来源：公司网站，海通证券研究所 

 

颠覆式空间技术平台：云端号+旅行者号。光启科学目前研发的颠覆式空间技术平台包括了云端号和旅行者号两款。云端

号和旅行者号计划提供的服务都包括通信覆盖和大数据收集、推送。云端号的升空高度可达数千米；旅行者号则飞行在

约 20 公里以上的临近空间，另外还在研发设计载人版的旅行者号，计划开展近太空旅游服务。 
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图 14 云端号 

 
资料来源：公司网站，海通证券研究所 

 

图 15 旅行者号 

 
资料来源：公司网站，海通证券研究所 

 

“云端”号是一个体积达数千立方米由超材料制作而成的“大气球”。升空方式类似于垂直起降的直飞机，不需要助跑跑

道，其浮力来自其内部充满的氦气，将升至云层之上的高空，在４千米高空工作，“是真正的云端存储”。“云端”号利用

新型材料技术，将光纤从高空连接到地面主干网，实现超大数据上下行功能。而为了防止其他空间飞行物碰撞，会有航

空警示灯依附。 

图 16 全球互联网接入情况 

 

资料来源：公司网站，海通证券研究所 

根据际互联网协会（Internet Society,简称 ISOC）数据，全球仍有 40 亿人没有接入互联网。“云端”号可提供高空 WiFi，

其是集通信、互联网接入、大数据收集和分析于一体的云端平台，成本低，载荷大，覆盖广，是真正意义上驻留在云层

之上的“云平台”，有望成为卫星通信和地面塔台、基站的有力补充和替代，改变通信领域的现有格局。 

相比地面基站，“云端”号成本低，载荷大，覆盖广，有望成为卫星通信和地面塔台、基站的有力补充和替代，改变通信

领域的现有格局。具体而言，一个云端的造价成本在亿元，覆盖直径为 100 公里，合约 8000 平方公里。这样的覆盖面积

对于基站是不可想象的。 

2015 年 2 月公司在其位于深圳龙岗区的阿波罗基地成功进行了颠覆式空间技术平台云端号的试飞及相关任务商测，其中

包括云端号 WiFi 通信覆盖、对地监测和海事大数据获取等任务，三项核心功能的实测达到了预期效果。 

签约开发非洲。2014 年 11 月，光启科学与刚果民主共和国政府（刚果金政府）和鹏欣环球资源股份有限公司订立三方

合作协议，内容有关刚果金政府提供各项所需资源，协助本公司与鹏欣成立合资公司。 

在本框架协议日期起计三年内在刚果人民主共和国以本公司对空间服务技术和其他创新科技解决方案的现有知识和技术

提供服务，服务内容包括但不限于通审讯广播、矿产勘探、卫星电视、气象监视、灾害救援、森林保护和其他适合应用

领域。 
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合资公司在从合作协议日期起计三年内的初步投资总额拟定为不少于 10 亿美元；合资公司首三年营业收入的初步目标将

约为每年 5 亿美元到 6 亿美元，从第 5 年开始，营业收入的目标约为每年 12 亿至 15 亿美元。 

刚果民主共和国总面积约 234.5 万平方公里，人口超过 7100 万，是非洲第二大和世界第十一大的国家，拥有大量待开发

自然资源，各项社会事业有等待发展，各项社会服务有待提供给和满足。 

图 17 刚果民主共和国地理位置 

 

资料来源：百度，海通证券研究所 
 

图 18 刚果民主共和国地理位置 

 

资料来源：百度，海通证券研究所 
 

计划在新西兰试飞“旅行者”号。2014 年 11 月，在国家主席习近平和新西兰总理约翰·基的见证下，光启科学与 Airways 

Corporation of New Zealand Limited 和鹏欣环球资源股份有限公司订立合作协议，协力合作在新西兰进行临近空间飞行

器试飞。计划于明年上半年在新西兰放飞“旅行者”号。另外，“旅行者”号载人版也在研发之中，届时光启科学将推出

更加经济舒适的太空旅游。 

投资飞行喷射包公司：随时随地自由翱翔天空。2014 年 12 月，公司与马丁飞行喷射包订立投资协议。协议约定公司（i）

认购马丁飞行喷射包的新股本及可换股证券；（ii）收购马丁飞行喷射包含若干现有普通股；及（iii）和马丁飞行喷射包

注册成立香港公司，在中国及香港发展马丁飞行喷射包的飞行喷射包业务。等待认购事项、收购事项及全数字可以换股

证券转换完成后，本公司将持有马丁飞行喷射包经扩大已发行股本约 37.74%；以及等行使售股权及获得配发和发行交换

股份后，本公司将保持有马丁飞行喷射包的经扩大已发行股本来约 52.0%。 

图 19 马丁飞行喷射包 
 

 
 

 

资料来源：公司网站，海通证券研究所 

马丁飞行喷射包简介。是世界上第一款商业化、实用化飞行喷射包，将引领航空、休闲和运输领域的革命，使普通人也

能实现通过自我操作翱翔天空的梦想。马丁飞行喷射包计划于 2016 年向快速反应部门等客户，如消防服务队、救护车

服务队、灾后重建部门等，生产及交付首批飞行喷射包。估计 2016 年该业务将达到盈亏平衡并于 2017 年实现规模盈利。 
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目前定型的马丁飞行喷射包载重量为 120 公斤，由 200 马力的汽油发动机提供动力，装满汽油时可在海拔 1000 米高空

以 74 公里的时速飞行 30 分钟，而与之最相似的竞争产品一次只能飞 30 秒。马丁飞行喷射包的外框架由碳纤维构成，飞

行员身体两侧有操纵杆。马丁飞行喷射包没有采用常见的螺旋桨或旋翼，而是由双导管风扇提供升力，导管的进气口宽，

出气口窄，引导空气高速穿过叶片则被导管包住，比暴露在外的螺旋桨或旋翼更加安全。 

2015 年 2 月 19 日，马丁飞行喷射包收到澳洲证券交易所有限公司（ASX）上市申请的批准。马丁飞行喷射包从二零一

五年二月二十四日获接纳为 ASX 的正式上市名单，股票代码为 MJP 并须待若干先决条件达成后作实。 

收购 Solar Ship Inc：“零石化能源消耗”低空运输的神话。2014 年 12 月，光启科学与 Solar Ship Inc.订立两份不具约

束力的意向书，拟于明年 1 月 30 日或之前，以代价 1700 万加元，相等于约 1.14 亿港元，认购 Solar Ship 新股，相当其

已发行普通股 32.58%；并将于 2016 年 7 月 30 日或之前，以代价 2500 万加元，相等于约 1.68 亿港元，认购 SolarShip

额外的普通股。完成后，光启科学将合共持有 Solar Ship 54.42%股权。 

Solar Ship 于加拿大注册成立，其业务为设计及建造混合动力飞机。这款飞机可于超短途升降，专为加拿大北部及偏远的

非洲地区提供服务。集团计划在中国及香港发展混合动力飞机市场，而混合动力飞机亦将对集团之崭新空间服务及其他

创新科技业务发挥互补作用。 

图 20 Solar Ship Inc 的混合动力飞机 
 

 
 

 
 

资料来源：solar ship 官网，海通证券研究所 

太阳方舟的口号是“无道路，无燃料，无机场设施”。太阳方舟采用混合动力，包括浮力气体（如氦气）、空气动力和太

阳能，其顶部铺满轻便而高效的太阳能电池，为马达提供电力，从而带动螺旋桨。太阳方舟可长时间飞行，载重可达数

百公斤以上，最短起降距离为 50 米（约为一个足球场长度的一半），对跑道的要求也不高。据测算，用卡车向加拿大安

大略省北部的边远地区运送货物的成本是每吨公里 10 加元，用太阳飞舟运送的成本则只有每吨公里 1.2 加元（吨公里是

货运计量单位，1 吨公里等于将 1 吨货物运送 1 公里）。 

太阳方舟目前设计了多款产品，分别命名为无人机 （UAV）、禅舟（Zenship）、大山猫（Caracal）和金刚狼（Wolverine）。

无人机最小，额定载重 750 公斤，巡航距离为 2500 公里，最高时速 120 公里，可服务于偏远地区、公用事业和监测、

侦察等领域。其他几款有更强的运输能力，金刚狼是最新一代，载重 2500 公斤，时速 100 公里，巡航距离 5000 公里。  

5. 盈利预测及评级。我们认为光启科学目前所从事的业务具有极大的独创性及不确定性，公司的目标是拓展人类的生存

生活领域，从低空和临近空间飞行器、太阳方舟到马丁喷射包，公司一直致力于颠覆大众的固有认识，希望改变我们现

在所处的世界。鉴于目前公司仍处于初创阶段并时刻处于不断变化当中，我们认为试图对公司未来几年的具体盈利情况

做出精确预测是非常困难的且实际意义不大。经过我们的粗略预测公司潜在的目标市场在千亿美元级别，后续我们将跟

踪公司多业务领域的突破，当前暂不评级 

6. 不确定性分析。1）商业化应用程度低于预期；短期内无法实现盈利；2）技术开发风险。 
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