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[Table_Summary] 
投资要点 

◼ “低空经济+”应用场景日益丰富。近年来，以通航和无人机为主导的
低空经济发展快速。目前，已经进行商业化探索的应用场景有物流、旅
游、农业、消防、巡检等。随着低空经济被提升到国家战略后，政策+产
业正不断推进“低空经济+”应用场景的落地，旅游、物流、城市管理、
交通等重要场景的应用现状值得关注。 

◼ 低空经济+旅游：有望成为率先推行的应用场景。低空+旅游作为更有趣、
更新奇的形式，有望成为游客体验的旅游休闲项目。eVTOL 未来经过产
品认证与适航审批后，景区体验有望成为率先落地的应用场景。国内领
先的 eVTOL 企业亿航智能目前已在广州、深圳、贺州等 18 座国内城市
开展低空旅游场景的试运行，累计完成超过 9300 架次安全运行试飞。
目前亿航智能已经与西域旅游、岭南控股、深圳市宝安区和罗湖区签订
了合作协议，开展低空旅游和体验飞行服务。未来，旅游作为无人驾驶
航空器优先考虑的商业化运营方向，将会从体验飞行、旅游观光开始，
逐步开展商业运营。 

◼ 低空经济+物流：商业应用最广泛的场景。无人机在城市物流应用场景
中逐渐展现出较大的潜力。相比传统物流配送方式，无人化具备方便高
效、节约人力成本、减少安全隐患等优势，配送效率更是大幅提升。2015

年，圆通完成了国内无人机配送的首秀，随后顺丰、邮政、京东、美团、
菜鸟、饿了么等快递、电商、外卖平台纷纷布局无人机+物流配送。其
中，京东获首个国家级无人机物流配送试点，顺丰获国内首张无人机运
营证，饿了么获中国首条外卖无人机航线。美团无人机已在深圳、上海
等城市总计落地 7 个商圈，17 条航线提供无人机配送服务。截止 2023

年 12 月底，顺丰旗下丰翼科技全国累计飞行 400 余万公里，货物运输
量超 1500 吨，累计运输货物近 300 万件，全国运输突破 80 万架次。 

◼ 低空经济+城市管理：商业模式已基本跑通。无人机在应急救援、城市
安防、电力巡检、国土测绘、农林植保、消防等场景展现出广泛的应用
前景，商业模式已基本跑通。无人机城市管理不断加大城市管理边界、
提升城市管理效率，全方位保障城市运行安全。 

◼ 低空经济+交通：城市空中交通正逐步落地，未来具备广阔前景。近年
来，随着通用航空行业的蓬勃发展，直升机出行普及度越来越高。随着
城市空中交通（UAM）的兴起，eVTOL 产业不断得到蓬勃发展。国内
颁发全球首个 eVTOL 适航证，UAM 正逐步走向落地。2023 年 12 月，
EH216-S 获得民航局颁发的标准适航证，成为全球首个获得适航证的
eVTOL 航空器。亿航随后也在广州、深圳、合肥等地举行了 EH216-S 型
号 eVTOL 的商业载人首飞演示。2023 年 12 月，民航局为沃飞长空推
出的首个面向 5-6 座乘客的有人驾驶 eVTOL 项目专用条件。城市空中
交通正逐步走向落地，未来前景广阔。 

◼ 相关标的：低空经济+旅游：*ST 西域、岭南控股、中信海直；低空经
济+物流：顺丰控股、美团、京东；低空经济+交通：中信海直、万丰奥
威、纵横股份、中直股份、小鹏汽车；低空经济+城市管理：航天宏图、
中科星图、亿航智能。 

◼ 风险提示：政策推进不及预期、技术推进不及预期、竞争加剧影响。 
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1.   “低空经济+”应用场景日益丰富 

“低空经济+”应用场景日益丰富。近年来，以通航和无人机为主导的低空经济发

展快速。目前，已经进行商业化探索的应用场景有物流、旅游、农业、消防、巡检等。

随着低空经济被提升到国家战略后，政策+产业正不断推进“低空经济+”应用场景的落

地，旅游、物流、城市管理、交通等重要场景的应用现状值得关注。 

以 2023 年 12 月 29 日发布的《深圳经济特区低空经济产业促进条例》为例，深圳

鼓励社会组织、企业和个人积极探索各类低空飞行应用场景： 

1) 应急救援方面：推进低空飞行快速应急救援体系建设，加强低空飞行在应急处

置、医疗救护、消防救援等领域的应用。 

2) 城市管理服务方面：推动低空飞行在国土资源勘查、工程测绘、农林植保、环

境监测、警务活动、交通疏导、气象监测等方面的应用。 

3) 交通运输方面：推动开通市内、城际、跨境等低空客货航线，支持探索在机场、

铁路枢纽、港口枢纽、核心商务区等开展低空飞行联程接驳应用。 

4) 物流配送方面：加强无人驾驶航空器在快递、即时配送等物流配送服务领域的

应用。 

5) 文体旅游方面：推动低空文化园区、低空消费小镇、低空飞行营地等建设，鼓

励开展低空运动、低空旅游等活动。 

图1：低空经济应用场景 

 

数据来源：前瞻产业研究院，东吴证券研究所 
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低空经济产业又可以按照生产作业类、公共服务类、航空消费类等细化产业门类和

服务链条： 

✓ 生产作业：主要为工农林牧渔等提供各种飞行作业活动，包括农林飞行、牧业

飞行、渔业飞行、航空探测、石油服务、电力作业等； 

✓ 公共服务：主要面向相关单位乃至整个社会提供各种航空服务性飞行活动，包

括应急救援、医疗救护、短途运输、航空运输、航空物流、警用飞行、海关飞

行、政务飞行等； 

✓ 航空消费：主要面向各种消费群体提供消费性航空活动，包括飞行培训、空中

游览、私人飞行、航空运动、娱乐飞行等。 

 

1.1.   低空经济+旅游：有望成为率先推行的应用场景 

随着生活水平的提高，低空+旅游作为更有趣、更新奇的形式，有望成为游客体验

的旅游休闲项目。目前，短期内直升机、热气球、滑翔伞等低空工具较为成熟，而 eVTOL

仍处于产品认证与适航审批通过阶段，景区体验有望成为率先落地的应用场景。 

图2：低空经济+旅游产业构成 

 

数据来源：前瞻产业研究院，东吴证券研究所 

以亿航为首的 eVTOL 企业积极在景区体验等场景试点。亿航智能目前已在广州、

深圳、贺州等 18 座国内城市开展低空旅游场景的试运行，累计完成超过 9300 架次安全

运行试飞。这也将是未来无人驾驶航空器优先考虑的商业化运营点。未来，亿航智能将

从体验飞行、旅游观光开始，逐步开展商业运营。例如与新疆上市公司西域旅游设立合
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资公司西域青鸟，计划在天山天池等西北地区景区开展低空旅游和体验飞行服务；与深

圳市宝安区交投集团合作打造全球首个城市空中交通运营示范中心“湾区之翼”。 

表1：亿航智能开展的 eVTOL+旅游的合作情况 

时间 合作方 合作内容 

2024 年 1 月 26 日 
深圳市罗湖区文化广电旅

游体育局 

亿航智能与深圳市罗湖区文化广电体育局双方将共同探索围

绕载人观光、智能投送等应用场景的“无人驾驶 eVTOL 航

空器+文旅消费”的低空经济新业态，依托罗湖区优质文旅

资源，推动打造一批服务文旅观光和公共交通的城市空中交

通运营中心，推出集景区观光、科技体验两大核心功能于一

体的空中旅游观光体验产品。 

2023 年 7 月 13 日 深圳市宝安区政府 

亿航智能宣布与深圳市宝安区政府签署合作备忘录。亿航智

能将依托宝安区的优质资源，在深圳的地标商圈欢乐港湾打

造首个城市空中交通运营示范中心，推出 EH216-S 自动驾驶

飞行器的空中旅游观光体验服务。 

2023 年 3 月 17 日 ST 西域 

公司拟与亿航智能签订《合作框架协议》，共同出资设立无

人驾驶航空器运营的合资公司西域通航。协议约定，西域旅

游在自身经营的景区推广亿航系列载人级自动驾驶飞行器;逐

步向新疆全域景区推广;亿航智能承诺如期取得 EH216-S 适

航证，并协助西域旅游做好市场推广和技术支持工作;亿航智

能确保西域通航在 EH216-S 适航证颁发后六个月内取得通用

航空相关经营许可证照，西域旅游予以积极协助配合;西域通

航拟在未来 5 年内运营数量不低于 120 架 EH216-S 或同类载

人级自动驾驶飞行器。 

2020 年 5 月 9 日 岭南控股 

与亿航智能建立战略合作，共同构建“空中立体交通+泛旅

游生态圈”产业模式，携手打造智慧旅游新生态和空中立体

交通行业应用典范。 

数据来源：亿航智能公众号，*ST 西域公告，互动平台，东吴证券研究所 

 

图3：亿航 EH216-S 在梧桐山风景区完成低空观光场景的载人演示飞行 

 

数据来源：亿航智能公众号，东吴证券研究所 
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图4：亿航 EH216-S 在新疆天山天池景区完成飞行 

 

数据来源：亿航智能视频号，东吴证券研究所 

 

1.2.   低空经济+物流：目前商业应用最广泛的场景 

低空经济+物流是目前商业应用最广泛的场景。随着“低空经济”的蓬勃发展，无

人机在城市物流应用场景中逐渐展现出较大的潜力。相比传统物流配送方式，无人化具

备方便高效、节约人力成本、减少安全隐患等优势，配送效率更是大幅提升。因此，受

到快递、电商等企业的关注。 

 

图5：低空经济+物流产业构成 
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数据来源：前瞻产业研究院，东吴证券研究所 

 

美团、顺丰、京东等企业纷纷布局无人机物流领域。传统物流企业及科技公司纷纷

转型成为专业无人机运营企业。2015 年，圆通完成了国内无人机配送的首秀，随后顺丰、

邮政、京东、苏宁、菜鸟、饿了么等快递、电商、外卖平台纷纷布局无人机+物流配送。

其中，京东获首个国家级无人机物流配送试点，顺丰获国内首张无人机运营证，饿了么

获中国首条外卖无人机航线。 

丰翼科技（顺丰旗下）：2012 年顺丰提出无人机配物流配送的构想，2015 年开始组

建自主研发团队。丰翼科技已在深圳常态化运营部分路线，重点聚焦快递件及包括疫苗、

血清等医疗物资，实现中转场和单元区域之间、医院与检测中心直飞。截止 2023 年 12

月底，顺丰旗下丰翼科技全国累计飞行 400 余万公里，货物运输量超 1500 吨，累计运

输货物近 300 万件，全国运输突破 80 万架次。2023 年实现收入同比增长 230%。 

图6：丰翼科技 2023 年关键数据（截止 2023 年 12 月底） 

 

数据来源：丰翼科技公众号，东吴证券研究所 

蜂鸟科技（顺丰旗下）：丰鸟科技是顺丰旗下无人机公司，成立于 2017 年。2022 年，

丰鸟科技取得了中国民航局颁发的支线物流无人机试运行许可和经营许可，成为全球首

个运用特定场景运行风险评估方法获得监管方批准进入支线物流商业试运行的大型无

人机企业。目前，公司已在宁夏、内蒙、四川、云南、陕西等多个地区开展了多款机型

的试飞工作，积累了丰富的大型无人机运行实战经验。 

美团：2017 年美团启动无人机配送服务的探索，2023 年 2 月，美团无人机团队宣

布其城市低空物流解决方案通过中国民航局审定，并获得了相应的许可证，可以在深圳

人口密集区 120 米以下空域中，用无人机完成物流配送工作。截止 2023 年 8 月底，美

团无人机已在深圳、上海等城市总计落地 7 个商圈，17 条航线，可为 14 个社区写字楼、

4 个 5A 级景区提供无人机配送服务，并已累计完成用户订单超 18.4 万单；配送时长方
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面，无人机 2022 年期间平均配送时长约为 12 分钟，较传统配送模式提效近 150%，为

用户节约近 3 万小时等待时间。 

迅蚁科技：迅蚁科技成立于 2017 年，致力于构建城市空中配送网络。截止 2023 年

12 月底，迅蚁已累计飞行 806105 公里，累计飞行 126350 架次，常态化航线 78 条，起

降/索降场 113 个，常态化服务城市 23 个。 

 

1.3.   低空经济+城市管理：商业模式已基本跑通 

低空经济+城市管理商业模式已基本跑通。无人机在应急救援、城市安防、电力巡

检、国土测绘、农林植保、消防等场景展现出广泛的应用前景，商业模式已基本跑通。

无人机城市管理不断加大城市管理边界、提升城市管理效率，全方位保障城市运行安全。 

图7：低空经济+巡检产业构成 

 

数据来源：前瞻产业研究院，东吴证券研究所 

低空经济+巡检：行业级无人机运营方不断探索与供电局、公安局等部门合作，将

无人机批量应用于电力巡检工作，涉及工作包括日常巡检、红外测温、故障定位和清除

外飘物等。 

图8：低空经济+消防产业构成 
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数据来源：前瞻产业研究院，东吴证券研究所 

高层建筑火灾是全球范围的一大消防难题。消防救援云梯的高度以及高压水枪的射

程通常不足 50 米，且作业面往往只能在失火建筑的一侧。此外，高层建筑往往坐落在

城市中心，城市道路资源的掣肘会延长响应时间。 

亿航发布全球首个消防版 eVTOL。2020 年亿航智能发布了专门应用于高层建筑消

防灭火的亿航 216（消防版），证明了其全球领先的自动驾驶飞行器技术在消防灭火和应

急救援等实际场景中的商业化应用能力。亿航 216（消防版）飞行高度达 600 米，单程

可携带 150 升的机载灭火溶剂和六发破窗一体灭火弹。通过可见光 10 倍变焦摄像机快

速确认起火点，精准定位悬停在火点附近，通过水平激光瞄准辅助器瞄准，发射破窗一

体灭火弹和先进微生物水基或泡沫灭火剂。多台亿航 216（消防版）可实现联动，快速

扑灭火势。 

低空经济+消防能有效提升现有应急救援水平，未来应用潜力大。eVTOL 具备快速

响应和集群调度优势，能大大提高消防员工作效率，能有效解决高层建筑灭火的痛点，

与现有的消防系统形成有益的补充，帮助提升社会整体应急救援水平。目前，中国有几

十万座高层建筑和上万座消防站。未来，eVTOL 有望成为重要的空中消防装备并在各城

市消防站进行分布式部署。 

 

图9：亿航 216（消防版）配置图 
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数据来源：亿航智能官网，东吴证券研究所 

 

低空经济+农业：植保无人机在农业发展较早，在农林业应用广泛。因此农业是低

空经济快速融合的产业。两者的结合有利于提升精细化生产和管理，有利于农业和农村

经济的可持续发展。 

图10：低空经济+农业产业构成 

 

数据来源：前瞻产业研究院，东吴证券研究所 

低空经济+城市管理商业模式成熟，未来有望加速渗透。巡检、消防等场景替代人
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效应明显，商业模式已基本跑通，因此城市管理应用场景目前发展最为成熟。未来伴随

产业配套的构建完善，无人机巡检、救援、植保等场景将进一步渗透。 

 

1.4.   低空经济+交通：城市空中交通正逐步落地，未来具备广阔前景 

用于低空飞行的航空器类型主要包括直升机、eVTOL 两类航空器。近年来，随着

通用航空行业的蓬勃发展，直升机出行普及度越来越高。随着城市空中交通（UAM）的

兴起，eVTOL（电动垂直起降飞行器）产业不断得到蓬勃发展。相对传统直升机，eVTOL

在安全性、智能性、经济性和环保性方面优势显著，可在低空快速流动与灵活作业，有

效缓解地面交通拥堵问题。 

国内颁发全球首个 eVTOL 适航证，UAM 正逐步走向落地。随着 eVTOL 航空器的

快速发展，城市空中交通(UAM)正逐步走向落地。2023 年 10 月，中国民航局为亿航智

能 EH216-S 型号载人无人驾驶 eVTOL 颁发型号合格证。2023 年 12 月，EH216-S 获得

民航局颁发的标准适航证，成为全球首个获得适航证的 eVTOL 航空器。亿航随后也在

广州、深圳、合肥等地举行了 EH216-S 型号 eVTOL 的商业载人首飞演示。此外，2023

年 12 月，民航局受理沃飞长空的 AE200-100 型号合格证申请，并发布《沃飞 AE200-100

型电动垂直起降航空器专用条件征求意见稿》，成为民航局推出的首个面向 5-6 座乘客

的有人驾驶 eVTOL 项目专用条件。 

国外 eVTOL 厂商在适航取证上也取得重要进展。美国 Joby 的原型机已经取得 FAA

颁发的特许适航证（Special Airworthiness Certificate）和美国空军适航审批（Airworthiness 

approval），完成提交 FAA 认证流程五个阶段中的前三个阶段的文件。德国 Lilium 获得

了 EASA 的设计组织批准（Design Organization Approval，DOA）和 FAA 颁布的 G-1 适

航审定基础文件，离欧美双重取证更进一步。 

 eVTOL 厂商启动城市人口密集场景的飞行演示。2023 年 11 月，Joby 在美国纽约

曼哈顿地区的直升机场开展了城市环境内的首次演示飞行活动，纽约市政官员称此次试

飞是纽约交通网络现代化进程的重要一步。在此之前，大部分厂商的飞行器主要在郊区

或农村等人烟稀少的地方进行测试。2024 年巴黎奥运会和 2025 年大阪世博会主办方也

确定使用 eVTOL 提供空中出租车服务，预示着空中交通距离大众日常生活越来越近。 

eVTOL 未来市场规模超万亿美元，前景广阔。Morgan Stanley 在 2021 年发布的

《eVTOL/UAM 行业预测报告》指出，到 2040 年，全球 UAM 行业总产值 1 万亿美元，

2050 年 9 万亿美元。 

 

 

 

 



 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 

行业深度报告 

东吴证券研究所 

 

 13 / 14 

图11：全球 UAM 市场规模预测（单位：十亿美元） 

 

数据来源：Morgan Stanley Research，东吴证券研究所 

 

 

2.   相关标的 

✓ 低空经济+旅游：*ST 西域、岭南控股、中信海直； 

✓ 低空经济+物流：顺丰控股、美团、京东； 

✓ 低空经济+交通：中信海直、万丰奥威、纵横股份、中直股份、小鹏汽车； 

✓ 低空经济+城市管理：航天宏图、中科星图、亿航智能。 

 

3.   风险提示 

1、政策推进不及预期：国家和各地政府陆续出台了低空经济领域政策，如果后续

现有政策和配套政策推进力度不及预期，可能会对低空经济行业的发展和落地不及预期。 

2、技术推进不及预期：未来无人机有望成为低空经济的主导产业，技术推进不及

预期可能会使得主导产业落地不及预期。 

3、竞争加剧影响：目前国内产业相关企业众多，如果后续优质企业增加，可能会带

来竞争加剧影响。 
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