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收入超此前指引，连续五个季度实现正向现金流 
  

事件：公司发布 24Q4财报。24Q4 营业收入 1.64 亿元，同比增长 190.2%，
高于公司此前指引；调整后净利润 3640 万元，同比扭亏。公司连续五
个季度实现正向经营性现金流。旗舰 EH216-S 系列产品交付数量为 78
架，同比增长 239.1%，环比增长 23.8%。 

销售进展：国内持续获得新订单，并逐步交付产品。海外试飞持续推
进。 

国内市场方面，公司获得威海高新区和祥源文旅等客户的新订单，并
向上海、威海、温州、韶关、武汉等多个城市交付 eVTOL 产品。全球
市场方面，EH216-S 的飞行足迹扩展至日本的 16 个城市、泰国和墨西
哥，并在西班牙完成欧洲首次无人驾驶 eVTOL 城市飞行。 

运营合格证（OC）情况：中国民航局已完成对公司全资子公司亿航通
用航空和合肥合资企业合翼航空两家公司的文件和现场检查，两家公
司均正在等待局方最终的审批结果。更多客户正在准备 OC 申请，计划
未来在深圳、上海、太原、温州、威海等城市开展 eVTOL 商业飞行运
营。 

产能扩张：云浮工厂计划扩建二期，25 年预计年产能将达 1000 台。
同时，公司推进合肥、威海制造基地项目，应对未来需求。 

云浮制造基地：计划扩建二期（24000 平方米），目标到 25 年实现 1000
台的年产能。公司与英博尔合作，通过合资企业提升智能制造和供应
链管理，共同升级和扩展云浮生产线，提高自动化制造和生产效率。 

合肥制造基地：公司与江淮汽车和国先控股合作，在合肥市政府支持
下，建立先进的 eVTOL 制造基地，为未来的生产扩展做准备。 

威海制造基地：公司与威海高新区合作，计划在威海建立 eVTOL 制造
基地，作为山东省的生产中心，支持区域需求。 

技术研发：固态锂电池方面，公司与深圳欣视界科技有限公司合作，
完成首次 eVTOL 固态锂电池试飞，合作使 EH216-S 的续航时间提升
90%，达到 48 分钟以上。电驱动系统方面，公司与英博尔合作，共同
开发下一代电机和电控。 

后续指引：公司预计 25 年收入 9 亿元，同比增长 97%。  

投资建议：公司业绩强劲增长，获得 EH216-S 的三项认证后公司能够加
快生产和交付进程，叠加政府在推动低空经济方面的增强举措，来自国
内包括政府和旅游运营商在内的客户订单持续增加。我们认为公司在手
订单丰富，商业化进展有望持续加速。考虑到公司 OC 取证在即，产品
交付进展顺利，我们预计公司 2025-2027 年的营收分别为 8.4（前值 7.7）
/12.1（前值 10.8）/15.1 亿元，维持“买入”评级。 

风险提示：eVTOL 行业政策落地不及预期；eVTOL 技术发展不及预期；
eVTOL 商业化进展不及预期；生产能力限制与供应链风险影响产品交
付；业务增长速度不及预期 
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