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核心观点：

 低空经济作为战略性新兴产业，对构建现代产业体系具有重要作用。低空经济是以各种有人驾驶和无人驾驶航 

空器的低空飞行活动为牵引，辐射带动相关领域融合发展的综合性经济形态。该概念最早提出于 2010 年，2021 
年首次被写入国家级规划，2023 年下半年以来被中央会议、文件高频率提及。

 发展驱动：基建规划叠加生产运营企业补贴，双轮驱动低空经济发展。基建端，多地明确规划通用机场数量， 

广东、江苏、浙江建设进展快意愿强，安徽省积极响应。生产运营端，深圳、珠海等地方政府通过一次性+常态 

化补贴，对于低空行业企业发展进行全方位、全流程支持。

 竞争格局：通用机场需求广阔，设计企业率先受益。通用机场为低空经济发展所需的重要基础设施。建设需求  

看，法国、美国、巴西、加拿大通用机场密度远高于我国。发展趋势看，2023 年全国通用机场以跑道型机场为 

主，占比达 44%；随着 eVTOL 技术标准落地，未来垂直起降场基础设施建设增速可观。资质需求看，具备民 

航设计、监理资质及专项承包资质，且拥有相关业绩的企业数量稀少，我们认为中短期民航工程竞争环境较好。

 市场空间：预计 2024-2030 年见通用机场投资总量达 3054 亿元。根据民航新型智库，2030 年，全国通用机场 

数量将达到 2058 个。我们预计 2024-2030 年通用机场投资额为 3054 亿元，年均投资额 436 亿元。通用机场 

设计规划市场空间总额 146 亿元，年均市场空间20.8 亿元。

 投资建议：我们认为从政策端看，当前处于低空经济前期筑基阶段，相关基础建设需求或率先放量，重视 4 大  

业务板块布局企业：（ 1 ）具有区位优势+专业资质+项目业绩的民航设计、数智化服务企业：华设集团、设计总 

院、深城交、苏交科、设研院、新城市、蕾奥规划；（2）具有项目经验的民航工程建设企业： 中化岩土；（3） 

民航板块检验检测企业：苏交科；（4）基础设施运营管理企业：华设集团。当前建议重点关注：（ 1 ）华设集团： 

公司先后为 113 个运输机场和 18 个通用机场提供工程咨询服务，近期中标多个机场建设、技改等项目，23 年 

分红率 30.1%，股息率 3.6%；（2）设计总院：公司具有工程设计综合甲级资质，23H1，公司新签民航类合同 

1454 万元，近期中标多个民航项目，23 年分红率 40.1%，股息率 3.5%；关注：深城交：提供咨询规划-工程 

设计-数字管控-数字运营-数字运维的全过程服务，中标深圳低空智能融合基础设施项目一期（5.17 亿元），约占 

公司 2022 年营收 42%。

风险提示：项目落地不及预期、规划实施不及预期、市场空间测算偏差。

相关研究：

建筑行业周报:重点关注建筑央企 23 年“一利五率”兑现情况及分红回报 2024-03-31

建筑行业周报:建筑央企订单结构、资产结构正起积极变化，低空经济高质量发展持续推进 2024-03-25

建筑行业跟踪:民航局发声推进低空经济高质量发展，重视民航设计业务公司 2024-03-20
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重点公司估值和财务分析表

股票简称 股票代码 货币
最新  

收盘价

最近

报告日期
评级

合理价值 

（元/股）

EPS(元)                PE(x)

2023E    2024E  2023E  2024E

EV/EBITDA(x)        ROE(%)

2023E    2024E  2023E  2024E

中国建筑 601668.SH CNY 5.24 2023/10/26 买入 7.22 1.27        1.44     4.13      3.64 1.72        1.58     12.00    12.00

中国中铁 601390.SH CNY 7.01 2024/03/29 买入 9.11 1.35        1.52      5.19      4.61 2.43       2.31     10.10    10.10

中国铁建 601186.SH CNY 8.57 2024/03/29 买入 10.53 1.92       2.11      4.46      4.06 1.49        1.60      8.40      8.40

中国化学 601117.SH CNY 6.75 2023/10/27 买入 11.63 0.96        1.16      7.03      5.82 4.64       3.84     9.90     10.70

中国电建 601669.SH CNY 4.97 2023/10/31 买入 7.50 0.75       0.87     6.63     5.71 1.69        1.55      7.90      8.40

中材国际 600970.SH CNY 11.24 2024/03/27 买入 15.30 1.10        1.28     10.22     8.78 6.37       6.55     15.30    16.10

中钢国际 000928.SZ CNY 6.13 2024/02/20 买入 9.72 0.55       0.65     11.15     9.43 6.76       5.41     10.60    12.30

北方国际 000065.SZ CNY 10.88 2024/01/29 买入 14.32 0.92        1.15     11.83     9.46 6.71       4.63     10.40    11.50

鸿路钢构 002541.SZ CNY 14.95 2023/10/25 买入 31.30 1.96       2.45      7.63      6.10 5.12       4.14     14.00    15.00

华铁应急 603300.SH CNY 6.09 2023/12/20 买入 8.79 0.44       0.59     13.84    10.32 5.25       4.11     14.20    16.00

圣晖集成 603163.SH CNY 27.69 2024/02/07 买入 32.06 1.55       2.00     17.86    13.85 12.88     10.14    13.10    14.50

利柏特 605167.SH CNY 9.45 2024/01/16 买入 11.61 0.44       0.61    21.48    15.49 12.52      9.82     11.80    14.20

安徽建工 600502.SH CNY 4.85 2024/03/29 买入 5.62 0.91       1.04      5.33     4.66 1.16        1.14     12.50    12.30

中国中铁 00390.HK HKD 3.87 2024/3/29 买入 5.18 1.46        1.65      2.65      2.35 2.43       2.31     10.10    10.10

中国铁建 01186.HK HKD 4.77 2024/3/29 买入 5.94 2.08       2.29     2.29     2.09 1.49        1.60      8.40      8.40

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心

备注：表中估值指标按照最新收盘价计算，中国中铁、中国铁建、中材国际、北方国际、鸿路钢构、圣晖集成、安徽建工已披露 

2023 年年报，其 2023 年 EPS 为年报披露实际 EPS 数据。
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一、概念篇： 以航空器为载体的综合性经济形态

（一）产业链条：航空器制造、基础设施构成中游支撑

低空经济是以各种有人驾驶和无人驾驶航空器的低空飞行活动为牵引，辐射带动相  

关领域融合发展的综合性经济形态。“低空飞行活动为牵引”和“综合性经济形态” 

为低空经济的核心。关于 “低空飞行活动为牵引”，强调以各种有人驾驶或无人驾  

驶航空器的低空飞行活动为载体，依其辐射带动制造、保障等上下游产业和其他相  

关产业的发展。关于“综合性经济形态”，强调涉及民用、警用和军用等多个领域，  

横贯一、二、三产和上中下游整个发展链条，具有“多领域、跨行业、全链条”特点。

（ 1 ）主要载体：无人机、电动垂直起降航空器（ eVTOL）和传统航空器。

（2）场地：通用机场、直升机起降点以及相关的试验和测试设施。

（3）产业类别：维修制造、基础设施建设和运营保障。其中运营保障涉及空中交通 

管理、飞行安全监控、飞行服务站等多方面内容。

产业链上中下游分别由原材料零部件供给、集成制造及基建支撑、综合性应用组成。

其中，上游涉及机身部件，包括机体结构和供能部件所需的碳纤维、复合材料、电 

池、电机等；系统控制包括飞行系统和控制组件所需的操作系统、导航系统主控芯 

片、陀螺仪等。中游涉及：（ 1 ）集成制造，具体表现为：无人机、eVTOL（电动垂 

直起降飞行器）、传统航空器等；（2）基础设施，具体表现为通用机场、直升机起 

降台，及由此衍生的规划设计咨询、土建施工、机电安装、空域管控系统、飞行信 

息系统。下游涉及低空经济的综合性应用，以及低空经济所衍生出的一系列新兴产 

业经济。

图 1：低空经济产业链一览

集成制造及基础支撑

运营租赁

维修保障碳纤维、复合材料 
等

电池、电机等

传统航空器等           

中游

上游 下游

综合性应用原材料、零部件供给

飞行培训、航空租 
赁等机身部件

结构维修、机场配 
套等机体结构

应急：应急救援等

供能部件

系统控制

基础设施

“低空+”

农业：农林灌溉等

集成制造

无人机 eVTOL

机电安装

土建施工

空域管控系统

飞行信息系统

服务站

规划设计咨询

通用机场
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操作系统、导航系 
统等飞行系统 物流：城市配送等
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数据来源：环球网、广发证券发展研究中心

控制组件 主控芯片、陀螺仪 
等

巡检：低空侦察等
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低空经济

（二）政策驱动：新质生产力代表，基建规划叠加多元补贴全力支持

低空经济作为战略性新兴产业和新质生产力的典型代表，在促进经济发展、加强社 

会保障、服务国防事业等方面发挥着日益重要的作用。发展低空经济，可有效带动 

相关领域融合发展，有利于扩大内需，有利于拓展发展空间，有利于打通生产、分 

配、流通、消费各个环节，对构建新发展格局、推动高质量发展，对我国经济和社会 

都会产生积极影响。

图 2：为什么要发展低空经济

最大限度提高空域使用效率 ，服务各方 
需求，促进经济发展

包括空地融合、行业融合、有人机无人 
机融合等方面

发展好低空经济离不开可靠的空域管控 
系统，充足的可用机场网络 ，以及高效 
的飞行服务保障体系

发挥 “政策赋能 ”的优势，从政策、规 
章、制度、标准上保障低空经济健康快 
速发展

数据来源：人民网、广发证券发展研究中心

（ 1 ）中央政策：定位战略性新兴产业，写入国家级规划

“十四五”初正式布局，近期中央会议多次提及。“低空经济”概念最早提出于2010 
年，2021年2月，低空经济被首次写入国家级规划《国家综合立体交通网规划纲要》。 

2023年12月，中央经济工作会议将低空经济列为战略性新兴产业； 2024年2月，中 

央财经委员会第四次会议上， 总书记再提鼓励发展低空经济。2024年3月，政府工 

作报告提出促进战略性新兴产业融合集群发展，积极打造低空经济等新增长引擎。

图 3：2023年下半年起，中央会议、文件高频率提及低空经济

21M2

国务院、 中央军委发布 
《无人驾驶航空器飞行 
管理暂行条例 》,依法

政府工作报告提出促进战略

性新兴产业融合集群发展，

                                                 积极打造低空经济等新增长

I

23M12                                          24M2                           24M3                  

为国民经济发展提供新动力

为社会公共服务提供新手段

为区域经济发展提供新空间

深化改革

融合推进

打好基础

建章立制

发展路径作用和意义

中央经济会议正式将

- -- - “低空经济”列为战略               

      引擎
性新兴产业
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助推低空经济发展

23M6

《国家综合立体交通网

规划纲要》首次将 “低 
空经济”纳入国家规划

    交通部发布《民用       中 央财 经委 员会 第四次

行安全管理规则》            发展低空经济

数据来源： 中国政府网、交通运输部、央广网、《政府工作报告》、广发证券发展研究中心

新空域分类方法出台，有望强效催化低空经济发展。2023年12月，由国家空管委组 

织制定的《国家空域基础分类方法》发布， 新规定相较于2004年《民用航空使用空 

域方法》, 由A 、B 、C 、D四类划分扩充为A 、B 、C 、D 、E 、G、W七类，其中G类和 

W类为非管制空域。G类空域可供微型、轻型、小型无人驾驶航空器飞行。

 无人驾驶航空器运           会议上 总书记再提鼓励
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图4：《国家空域基础分类方法》将空域划分为7类，其中G和W类为非管制空域

数据来源：《国家空域基础分类方法》、广发证券发展研究中心

（2）地方政策：着力点为基础设施，规划通用机场建设

多地明确规划通用机场数量，广东、江苏、浙江等地进展较快，安徽省积极响应。

江苏省政府工作报告首次明确大力发展低空经济产业，其中南京市和苏州市率先发 

布发展低空经济的政策，推动低空经济高质量发展；2024年3月13日，安徽省发展改 

革委研究起草了《加快培育发展低空经济实施方案（2024-2027年）及若干措施（征 

求意见稿）》， 意见稿中提出，计划到2027年建设20个左右通用机场，低空经济规 

模力争达到800亿元。深圳市近年来多次发布支持低空经济发展条例，其中2024年1 
月3日出台的《深圳经济特区低空经济产业促进条例》，成为全国首部低空经济法规。

各地方政府通用机场建设规划通常始于2016-2021年，从规划数和2023年已有数来 

看，广东、江苏、浙江通用机场建设较快，意愿较强。

表1：部分省份通用机场建设规划情况

省份 发展目标
2023 年通用机 

场数量

安徽
到 2025  年，全省 A2  级及以上通用机场达 30  个 

到 2035  年，全省 A2  级及以上通用机场达 65  个
5

江苏
到 2035 年，全省布局通用机场35 个 

远期：约 70 个。
31

广东
到 2025 年，全省通用机场体系要基本形成，通用机场布点达到 32 个，。到2035 年，全省通用机场体系进一步完善， 

通用机场布点达到 57 个
54
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河北

到 2025 年全省通用机场基本覆盖交通不便地区、大型农场、重点林区、粮食主产区等，全省通用机场达到 14 个

到 2030 年，形成以A 类通用机场为主体、B 类通用机场为补充，功能完善、覆盖广泛的通用机场体系，全省通用机场 

达到 23 个。
21

黑龙江
2020—2030 年，规划新建 A 类通用机场 41 个，升级转换农林机场 8 个，改造运输机场 15 个，全省具备通用航空短途 

运输功能的机场总数达到 69 个
89

江西 到 2030 年建成 50 个以上通用机场 12
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内蒙古
到 2025 年通用机场总数达 50 个以上： 

到 2035 年建设通用机场 100 个左右；

25

山东
到 2025 年，全省 A1 、A2 级和 B 类通用机场达到57 个 

到 2035 年，全省 A1 、A2 级和 B 类通用机场达到94 个
22

山西 在 2025 年底前建成 25 个通用机场 7

四川 至 2030 年，二类及以上通用机场将布局规划85 个，总数达 88 个 18

浙江

到 2025 年，建成 20 个以上 A 类通用机场 

到 2030 年，建成 50 个左右 A 类通用机场

至 2035 年全省通用机场总体形成“960X”格局，即由9 个运输机场兼顾通用航空功能、60 个 A2 级及以上通用机场

24

贵州 至 2025 年,全省建设 A1 级、A2 级通用机场达 50 个左右 1

湖南 规划至 2025 年，建成 1 个省级中心通用航空枢纽机场和 13 个市州中心通用机场 16

辽宁 到 2025 年，全省新规划布局通用机场28 个，通用机场总数达到 41 个 15

数据来源：各省政府网站、各省发改委、江苏省委新闻网、民航资源网、广发证券发展研究中心

（3）补贴层面：一次性、常态化补贴双驱，全过程鼓励中下游企业布局

多地低空经济补贴政策发布，支持低空经济的高质量发展。 目前看，低空经济对于 

航空器制造和运营企业端的补贴方式主要有三种。适航取证补贴：航空器产品取得 

相关证书时给予一次性补贴；运营规模成长补贴：新航线开设、运营量增加时给予 

补贴；运营架次补贴：特定领域运营根据架次进行常态化补贴。产业链环节涉及航 

空器制造、航空器运营产业，方式上呈现一次性+常态化补贴并举，对于低空行业企 

业发展进行全方位、全流程支持。

表2：对于中下游补贴通常包括适航取证补贴、运营规模成长补贴、运营架次补贴三种方式

发布时间 地区 补贴政策

2023.12 深圳

适航取证补贴：对获得中国民航局颁发的 eVTOL 航空器和无人驾驶航空器型号合格证和生产许可证并在本市经营的低空 

经济企业给予奖励，其中 eVTOL 航空器 1500 万元，大型无人驾驶航空器 500 万元，中型无人驾驶航空器 300 万元。每 

个企业每年资助不超过 3000 万元，同一型号仅奖励一次。

按运营量给予：小型无人驾驶航空器：取得行业主管部门审批并常态化运营（每年完成 5000 架次以上）的航线，每条新  

开航线给予一次性奖励 20 万元。首年企业年运营每增加 2 万架次给予 40 万元奖励。次年开始，对于企业新开航线、同比 

上一年总飞行架次增量部分按相同标准给予奖励。大、中型无人驾驶航空器：取得行业主管部门审批并常态化运营（每年 

完成 1000 架次以上）的航线，每条新开航线给予一次性奖励 35 万元。首年企业年运营每增加 2 万架次给予 80 万元奖

励。次年开始，对于企业新开航线、同比上一年总飞行架次增量部分按相同标准给予奖励。
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