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西飞国际与波音签署大额转包合同点评 
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 事件 
西飞国际、中国航空器材进出口公司与美国波音公司隆重举行了第 1500 架波音

737NG 垂尾交付仪式，三方同时签署了后续 1500 架波音 737NG 垂尾转包商务合

同，该项目是迄今国内产值规模最大的国外航空部件转包生产项目之一。 

 点评 
波音 737NG（新一代）垂尾适用于目前世界上设计最成熟、使用数量最多的 737-700、

737-800、737-900 型飞机。该项目的设计采用数字传递，数字化模型代替了大量

的标准工艺装备，在技术准备、加工与装配难度、产品检测等方面都有较高要求。 

新合同总额为 3 亿美元左右，约合 20 亿元人民币。根据全球对波音 737 系列飞机

的需求，我们估计该合同可给公司带来每年 2 亿元人民币的收入，也即合同可在十

年执行完毕。 

波音737是波音公司生产的短途客机系列，目前为世界上民用飞机中生产寿命最长、

交付量最多的系列，至今订单已达 7,000 架，还有大约 2000 架左右未交付。 

波音 737 到今天有三代产品：737-100/-200 为最早期的型号，是用低涵道比的涡轮

喷气发动机；第二代为 737-300/-400/-500，使用高涵道比的涡轮风扇发动机提高了

经济性并降低了噪音水平，是世界上最成功的窄体民航客机系列；最新一代的 737

为 737-NG（也即西飞为其生产的垂尾），机身从短到长分别是 737-600/-700/-800

及-900 型，对应座级（一级座舱布局）分别为 132/150/189/215 人，航程为

4000~5900 公里左右，但延伸航程型可达 9000 公里左右。 

该项目收入虽然对西飞国际每年 100 多亿的收入影响不大，但该项目的成功合作，

标志着西飞国际已成为波音公司的重要合作伙伴，实现了从合作生产到联合研制的

重大转变，表明西飞国际已熟练掌握国际先进飞机大部件制造技术，具备了批量生

产能力，正在向国际航空产业链的高端迈进。而技术水平和管理水平的提高也有助

于公司的主营业务，提升西飞国际的合作层次和规模，成为未来重要的世界级航空

制造企业。 

考虑到公司的长远发展前景和公司的品质不断提升，现在大幅下跌，风险有所释放，

以及未来仍有可能的资产注入预期，我们适当给与公司高溢价，维持对公司的“增
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