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华创交运低空 60 指数年度修订：引入潜力 

“三黑马”  
 

 

 
 2024 年 1 月起，华创交运团队全方位推动低空经济产业链研究，4 月联合华

创金工团队编制并发布华创交运|低空 60 指数。随着对低空经济产业研究与理
解的深入，临近岁末，我们进行年度重要修订。我们调入：绿能慧充、新劲刚、
英搏尔、上工申贝与宝利国际；我们调出：st 观典、吉林化纤、航天宏图、司
南导航与谱尼测试。我们看好 2025 年布局具备放量潜力环节，结合市场关注
度，引入目前在 60 亿市值左右的绿能慧充、新劲刚、英搏尔作为潜力三黑马。 

 调入绿能慧充：以“低空经济+消防救援”为例，重载工业级无人机迎机遇。
1、政策鼓励加强航空应急救援力量建设。2、我们初步评估：“低空经济+消防
救援”市场空间大有可为。我国消防救援局三级架构：包括 31 个省级、407 个
市级、2756 个县级消防救援局。我们假设全国范围内推广，县级消防救援局
各配备 1 架（套），则意味着或达到 2756 架（套）。假设按照 300 万/架来测
算，初步评估对应的市场规模在 83 亿（仅为预测思路，实际或存出入）。而消
防救援只是重载工业无人机的应用场景之一。3、绿能慧充：子公司中创航空
具备产业拓展优势。核心看点在于持股 57%的子公司中创航空。1）产品：目
前在售无人机产品为 ZC300 和 ZC500 无人直升机。其中，ZC500 最大起飞重
量 650 kg，最大载荷 260 kg，载重 200 公斤可飞行 2.5 小时、250 公里。2）
客户：消防、应急救援领域已有合作客户。目前已经在应急救援、电力吊装、
物资投送、森林消防等领域实现整机销售或提供飞行运输服务。已经形成销售
或业务合作的主要客户包括云南森林消防总队、四川省应急救援总队、中国邮
政、国家电网浙江分公司、国家林草局等单位。3）财务数据：中创航空 2023

年营业收入 1999.75 万元，净利润 531.64 万元，2024 年 1-4 月营业收入 1028.04

万元，净利润 322.78 万元。 

 调入新劲刚：低空安全体系建设、雷达不可或缺角色。1、我们提出雷达在低
空新基建领域中会扮演重要角色，包括低空气象雷达、低空监视/反无雷达以
及空管雷达。2、关注广东低空新基建进展。深圳市是全国走在前列的城市，
计划到 2025 年底，建成 1000 个以上低空飞行器起降平台，具备支撑 1000 架
商业运营的低空航空器同时在空、每日 1 万飞行架次的服务保障能力。深圳已
确定项目：《南山区低空协同感知系统试验点项目》，面积约 6 平方公里，包括
低空基础设施、低空感知模块和数据互联模块，中标价 6598.6 万元。3、新劲
刚：军技民用、拓展低空。1）新劲刚聚焦于“特殊应用领域电子业务”和“特
殊应用领域材料业务”的布局和发展。24 年前三季度实现收入 4 亿元，归母
净利 1.1 亿元，净利率 29%。2）公司布局拓展低空领域机会。我们认为新劲
刚在雷达、电子对抗领域具有技术和资源积累，并积极围绕低慢小无人机管控
研究开发侦测和雷达设备产品，新设立凯际智能推进军技民用，同时公司地处
广东省，在广东推进低空新基建，尤其低空感知、监视网络的过程中，或具一
定的市场开拓基础。 

 调入英搏尔：与亿航智能战略合作，进军 eVTOL 产品动力系统市场。1、公
司在新能源汽车电源总成、多合一驱动总成、电机控制器总销量方面均位居国
内第三方供应商前列。24 年前三季度实现收入 16.1 亿，同比增长 27.5%，归
母净利 0.5 亿，同比增长 18.7%。2、与亿航智能战略合作，进军 eVTOL 产品
动力系统市场。1）产品合作：11 月 11 日发布公告，与亿航智能达成战略合
作，携手开发 eVTOL 集成式电驱动系统。2）股权合作。公司拟使用自有资金
出资 1260 万美元获配 EHang 私募配售定向增发股份。3）对于英搏尔而言，
受益逻辑包括：伴随客户放量而放量；产品获得市场认可，有机会与其他主机
厂进行合作；若亿航智能有较好的市值增长，公司参股部分获得增值。 

 投资建议：布局 2025 具备放量潜力环节。华创交运|低空核心建议关注标的：
三剑客|四金刚|一环节|三黑马。三剑客：万丰奥威、中信海直、宗申动力；四
金刚：新晨科技、苏交科、深城交、莱斯信息；一环节：（雷达）国睿科技、
四创电子、纳睿雷达；三黑马：绿能慧充、新劲刚、英搏尔。 

 风险提示：政策推进不及预期，飞行器安全风险。 
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行业基本数据 

  占比% 

股票家数(只) 122 0.02 

总市值(亿元) 32,683.82 3.29 

流通市值(亿元) 28,632.30 3.64  
 

相对指数表现 

% 1M 6M 12M 

绝对表现 -0.0% 11.7% 18.6% 

相对表现 1.4% -0.5% -0.5%  
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一、华创交运|低空 60 指数年度修订 

2024 年 1 月起，华创交运团队全方位推动低空经济产业链研究，4 月联合华创金工团队

编制并发布华创交运|低空 60 指数。 

基于产业链分布，划分为飞行器制造、运营服务、基础设施与配套保障三大方向，从各

公司定期报告、投资者关系活动记录表、官方网站等公开渠道梳理业务相关或有潜力切

入低空经济的有一定代表性的公司，合计 60 家。 

我们以 2023 年 12 月 12 日作为指数编制的起点，系当日中央经济工作会议将低空经济提

级为战略性新兴产业。 

随着对低空经济产业研究与理解的深入，临近岁末，综合产业逻辑、市场表现等多维度，

我们进行年度重要修订。 

我们调入：绿能慧充、新劲刚、英搏尔、上工申贝与宝利国际； 

我们调出：st 观典、吉林化纤、航天宏图、司南导航与谱尼测试。 

图表 1  华创交运|低空经济产业链标的全景图 

 

资料来源：华创证券综合整理 
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图表 2  调入公司简介 

 

资料来源：各公司年报及投资者关系活动记录表 

 

我们看好 2025 年低空经济或迎第三阶段重要投资机会，核心驱动是“订单放量”。该阶

段中，我们建议重点关注主机厂商、发动机供应商以及预计雷达在低空新基建中或具备

放量潜力。 

我们在建议重点关注标的华创交运低空三剑客|四金刚|一环节基础上，引入“三黑马”，即

新调入标的中的绿能慧充、新劲刚与英搏尔。 

注：在华创交运低空经济周报 26 期与 27 期我们对绿能慧充与新劲刚分别作过介绍。 

华创交运|低空 60 指数全年累计涨幅 30.7%，作为比较沪深 300 指数涨幅 14.5%。 

涨幅前五：万丰奥威（297%）、宗申动力（297%）、中信海直（196%）、深城交（178%）、

莱斯信息（168%）。 

图表 3  华创交运|低空 60 指数走势 

 

资料来源：Wind，华创证券 

 

环节 具体部分 公司 相关内容

整机-无人机
绿能慧充

公司持有57%股权的控股子公司中创航空，主要产品为工业级无人直升机、工业级无人直升机专业飞行控制系

统，应用场景包括应急救援、 应急通信、城市消防、森林消防、物资投送、电力吊装、后勤保障等领域

整机-通航飞机 上工申贝
公司收购美国公司 ICON，承接了原有美国总装基地，ICON A5 轻型运动飞机已获得美国 FAA 的 TC 认证，正

在申请中国的 VTC 认证。碳纤维复材轻型运动飞机已列入公司产品范围。

电驱、电机、电控 英搏尔
公司公告正为亿航智能无人驾驶eVTOL 产品开发提供动力电机及控制器产品，同时公告拟使用自有资金出资

1260万美元获配EHang私募配售定向增发股份。

运营 低空+租售 宝利国际

公司子公司宝利航空2015年成立，深耕整机销售、金融租赁及售后航材维修服务，致力于成为中国领先的通航贸

易服务商。持有俄系、欧直等品牌多架直升共机及其配套航材库，业务覆盖全国，积极为国家航空护林、应急救

援等公共事业输出价值。

基础设施与配套保障 雷达 新劲刚 公司子公司具备雷达及电子对抗领域的技术和资源积累，正布局开拓低空经济市场。

飞行器制造
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二、调入绿能慧充：以“低空经济+消防救援”为例，重载工业级无人机迎机

遇 

我们认为工业级无人机领域，尤其“低空+物流”、“低空+应急救援”等在内的“低空+专

业/特殊用途”是率先可落地的应用场景，建议关注其潜力。 

我们以“低空经济+消防救援”为例展开说明 

（一）政策鼓励加强航空应急救援力量建设 

1、我国《“十四五”国家应急体系规划》中提出：加快建设航空应急救援力量。 

2、2022 年我国《“十四五”国家消防工作规划》中提出：发展消防救援航空力量。 

依托国家综合性消防救援队伍，充分运用现有资源，按照“急用先行、效益优先、布点

织网”的原则，率先在重点城市、森林草原火灾等自然灾害高发地区及有条件的地区建

设航空救援专业力量，加强现有航空力量建设，增加森林航空消防机源和数量，统筹建

设反应灵敏、结构合理、规模适度、各方参与的航空救援力量体系。 

采取购买服务等多种方式，引导和鼓励社会力量研发、购置航空器参与消防救援航空力

量建设。加强航空突击力量和高原航空救援能力建设。 

3、2024 年“低空+消防救援”新进展 

2024 年 11 月 22 日，国家消防救援局新闻发布会介绍： 

低空经济对航空应急救援的影响，概括为四个促进作用： 

一是促进基础设施持续优化。发展低空经济，能够推动更多的通航机场、直升机停机坪、

无人机起降点等基础设施的建设，增加航空应急救援力量的布点，总体上提高救援效率。 

二是促进航空应急救援技术创新。吸引更多科研力量和资金投入航空器技术研发，推进

航空应急救援装备不断创新、升级换代，为救援行动提供有力的支撑。 

三是促进航空应急救援体系不断完善。 

四是促进航空应急救援专业队伍不断壮大。 

根据央广网报道：随着高层建筑的拔地而起，高层建筑的火灾防控问题也日益凸显，成

为城市安全管理的一大挑战。深圳龙岗区开展“低空+高层建筑消防”试点工作，利用安

全、易用、低成本的无人机飞行平台与地面测控装备，无人直升机凭借原地起降能力、

大载重、长续航、机动灵活等优势，有效避免了地面交通阻塞、装备灵活性不足等问题，

可执行复杂且特殊的高层建筑消防任务，同时极大地降低了人员伤亡风险。 

 

（二）初步评估：“低空经济+消防救援”市场空间大有可为 

根据中国政府网信息：我国省市县三级消防救援局于 2024 年 6 月全部完成挂牌，包括 31

个省级、407 个市级、2756 个县级消防救援局挂牌。标志着国家综合性消防救援队伍整

合改革进入新阶段，消防救援事业发展开启新篇章。 

1、需求量：我们假设第一批为市级消防救援局需要采购低空飞行器用于消防救援，仅配

备 1 套飞行器系统，则意味着 466 架（套）。 
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后续全国范围内推广，到县级消防救援局，则意味着或达到 2756 架（套）低空飞行器系

统。尤其我们认为长航时、重载荷无人机有较大的应用空间。 

（仅为预测思路，实际或存出入） 

2、产品价格 

我们查阅中国政府采购网： 

1）2024 年 8 月 14 日，吉林省森林消防总队《国家综合性消防救援队伍机动力量核心攻

坚能力提升工程项目》无人机项目第 3 包重型无人机(运载无人机)、重型无人机(通信浮

空平台)， 

中标单位：嘉兴中创航空技术有限公司（绿能慧充控股子公司）。 

中标价格：ZC500B（有效载荷 260 kg）价格为 320 万/架。 

2）2024 年 6 月 17 日，重庆市自然灾害应急能力提升工程航空应急和基层防灾无人机装

备项目(CQS24A00654)， 

中标单位：航景创新中标包号（1）， 

中标价格：FWH-1500（有效载荷 300kg）价格为 308 万/架。 

3、市场规模 

假设按照 300 万/架来测算，初步评估对应的市场规模在 14 亿/83 亿。 

而消防救援只是重载工业无人机的应用场景之一。 

 

（三）绿能慧充：子公司中创航空具备产业拓展优势 

我们继续建议关注绿能慧充：核心看点在于公司持有 57%股权的控股子公司中创航空，

致力于工业级大载荷飞行器的研发与应用，主要产品为工业级无人直升机、工业级无人

直升机专业飞行控制系统，应用场景包括应急救援、 应急通信、城市消防、森林消防、

物资投送、电力吊装、后勤保障等领域。 

根据公司 2024 年 11 月 21 日以及 12 月 6 日投资者关系活动记录表介绍： 

1、公司背景 

中创航空是一家专注于工业级无人直升机研发、生产与销售的国家高新技术企业，核心

团队来自南京航空航天大学、东南大学、国防科大等高校，拥有十多年的开发、生产和

飞行经验。已拥有国内领先的无人直升机飞控核心技术，自主研发的纵列双旋翼无人直 

升机具有大载荷、长航时、高可靠的特点。 

2、公司产品 

目前在售的无人机产品为：ZC300 和 ZC500 无人直升机。 
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图表 4  中创航空 ZC500 

 

资料来源：中创航空官网，华创证券 

 

图表 5  中创航空 ZC300 

 

资料来源：中创航空官网，华创证券 

其中：ZC300 无人直升机采用纵列式双旋翼结构，机体结构紧凑，最大起飞重量 300 kg，

最大载荷 140 kg，最大速度 140 千米/小时，抗扰动能力强。 

ZC500 无人直升机纵列式双旋翼结构，纵向重心范围大，最大起飞重量 650 kg，最大载

荷 260 kg，最大飞行高度 6500 米，最大速度 160 千米/小时，抗风能力强。 

ZC500 无人机空载可飞行 10 小时；载重 100 公斤可飞行 6 小时、500 公里；载重 200 公

斤可飞行 2.5 小时、250 公里。 

中国邮政前期开展飞行投送验证，由中创航空承担运输无人机飞行服务，首次验证了无

人机通过自组网，载重 100 公斤，往返 500 公里物资投送的应用能力。 

图表 6  中创航空 ZC500 不同载重下飞行参数 

 

资料来源：绿能慧充投资者关系记录表（2024/12/6），华创证券 

 

 

载重（公斤） 飞行时长（小时） 飞行距离（公里）

空载 10

100 6 500

200 2.5 250
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3、公司客户：消防、应急救援领域已有合作客户 

目前已经在应急救援、电力吊装、物资投送、森林消防等领域实现整机销售或提供飞行

运输服务。 

已经形成销售或业务合作的主要客户包括中国邮政、国家电网浙江分公司、国家电网湖

南省分公司、中国石油集团东方地球物理勘探有限责任公司、云南森林消防总队、四川

省应急救援总队、海南省海洋厅、航天神舟飞行器有限公司、中国工程物理研究院、国

家林草局等单位。 

4、财务数据：中创航空 2023 年营业收入 1999.75 万元，净利润 531.64 万元，2024 年 1-

4 月营业收入 1028.04 万元，净利润 322.78 万元。 

图表 7  中创航空财务数据（万元） 

 

资料来源：绿能慧充投资者关系记录表（2024/12/6），华创证券 

 

三、调入新劲刚：低空安全体系建设、雷达不可或缺角色 

（一）我们提出雷达在低空新基建领域中会扮演重要角色 

在华创交运|低空 60 深度系列（七）《低空新基建，哪个环节或放量？雷达行业初探》与

系列（九）《国睿科技：军贸东风起，低空万象新》两篇报告中，我们提出雷达在低空新

基建领域中会扮演重要角色，主要包括低空气象雷达、低空监视/反无雷达以及空管雷达。 

其中：  

1、气象雷达：保障飞行的第一步。气象雷达市场空间可根据适飞区域面积/雷达工作辐射

范围推测。 

（根据绍兴市越城区规划对气象感知的布局规划，假设覆盖全域，相当于 13.5 平方公里

布置一套）。 
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图表 8  气象低空服务平台示意图 

 

资料来源：国睿科技公众号《2024 中国航展 | 聚焦低空经济 国睿科技不断前行》 

 

图表 9  绍兴市越城区低空经济高质量发展关键指标一览表（摘选） 

 

资料来源：绍兴市越城区人民政府《绍兴市越城区关于推进低空经济高质量发展的实施意见

（2024—2035 年）》 

 

中国气象局在推动低空气象体系护航低空经济发展 

1）根据中国气象局网站介绍：12 月 10 日，中国气象局印发《低空经济气象科技创新工

作方案（2024—2030 年）》，统筹布局低空经济气象科技攻关任务和创新体系建设，提升

气象支撑和服务保障低空经济发展能力。 

2）12 月 13 日，中国气象局网站报道《中国气象局和国家数据局联合开展精细气象数据

护航低空经济发展示范场景建设》。 
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图表 10  中国气象局和国家数据局联合开展精细气象数据护航低空经济发展示范场景

建设的三项工作 

 

资料来源：中国气象局网站，华创证券 

 

2、低空监视/反无雷达 

预计多种技术、设备的融合应用，但雷达全天候主动探测识别和跟踪定位的特征具备优

势，低空监视+反无雷达可以组成系统，其市场空间或不低于气象雷达。 

12 月，山东省科学技术厅等 14 部门印发《山东省低空经济产业科技创新行动计划（2025—

2027 年）》，其中实施数字天路“互联互通”行动，包括监视管控网。针对低、慢、小等

低空非合作目标，开展雷达、视觉、激光、电磁等融合探测研究，突破非合作目标精准识

别、连续跟踪、警告与处置等关键技术，研制低空监视雷达、光电跟踪、无人机反制等

专用装备，构建低空全域监视管控系统，在有条件的重点区域开展应用。到 2027 年，非

合作目标识别准确率优于 95%，探测距离优于 5 公里，具备重点区域全天候监视能力。 

图表 11  低空监视反制系统示意图 

 

资料来源：国睿科技公众号《2024 中国航展 | 聚焦低空经济 国睿科技不断前行》 

 

3、空管雷达具备国产化率提升潜力 

空管雷达市场空间我们认为可以从“机场数量+国产化率的提升”来入手分析。2023 年底

我国运输机场 259 个，通航机场 449 个，我们预计到 27 年会新增约 200 个通航机场。假

设我国运输机场/通用机场未来 80%均部署国产一、二次雷达，我们测算市场为 131 亿元。 

 

三项工作 具体内容

打造低空气象数据应用场景

提升多源低空数据汇聚收集能力，研发低空气象预报预警技术，强化高影响天气

风险预警；

探索物流运输、应急救援、低空文旅等数据开发应用场景，加强气象数字化支撑

能力，开发高价值气象数据产品。

探索低空气象数据运营模式

推进低空气象数据众创利用与众智赋能，打造气象数据众创利用平台、可信数据

空间等，建立面向多主体的气象数据开发利用机制规则。

培育气象领域数据服务商，促进低空气象数据高效流通。

制定低空气象数据标准规范

研究气象数据保障低空经济技术标准体系，提升低空气象监测、数据产品、预报

预警、数字化服务的标准化水平。

依据低空经济领域相关标准体系，研究编制气象应用行业标准和技术规范。
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图表 12  我国空管一、二次雷达国产化率的潜在市场空间 

 

资料来源：中国政府采购网，华创证券测算 

（二）关注广东低空新基建进展 

1、我们一直强调广东省是需要重点关注推动低空经济发展的省份： 

《广东省推动低空经济高质量发展行动方案（2024—2026 年）》中提出：适度超前布局低

空基础设施。构建低空智联网。根据全省飞行服务站布局规划，完善通信、导航、监视

等相关配套设施网络建设。加快 5G 及 5G-A（通感一体）、北斗、卫星互联网、广播式自

动相关监视（ADS-B）、雷达等技术融合，完善低空通信、导航、监视、识别、气象、反

制等配套设施网络，整合各市感知数据，逐步建设完整统一、服务全省的低空智联网。

针对管制区域和重大活动开展要地低空防御建设。 

2、深圳市是全国走在前列的城市。 

根据《深圳发布》公众号介绍：8 月深圳市发展和改革委员会发布《深圳市低空起降设施

高质量建设方案(2024-2025)》。 

其中重点目标包括： 

1）深圳将构建层次分明、结构合理的低空起降服务体系，打造由直升机/eVTOL 载客运

输、物流运输、社区配送、公共治理服务等组成的低空起降网络。到 2025 年底，建成 1000

个以上低空飞行器起降平台，实现低空飞行服务保障达到国际先进水平。 

2）力争到 2025 年，全市开放无人机适飞空域占比突破 75%，低空商业航线总数突破

1000 条。2025 年底前具备支撑 1000 架商业运营的低空航空器同时在空、每日 1 万飞行

架次的服务保障能力。 

图表 13  深圳市低空起降设施高质量建设方案(2024-2025)内容摘要 

 

资料来源：《深圳发布》公众号，华创证券 

机场数量 一、二次雷达价格（亿元） 国产化率80% 市场规模（亿元）

运输机场 259 0.18 80% 37.3

通航机场（假设2027年） 649 0.18 80% 93.5

小计 130.8

目标 具体内容及措施

对现状109个直升机起降场进行eVTOL兼容改造，以及布局新增建设樟坑径直

升机场等131个直升机场，部分兼容eVTOL，构建全覆盖、快速响应的低空载

人服务网络

新增建设123个物流运输起降点，搭建覆盖全市、快捷高效的空中物流运输网络

结合医疗物资运输、快递、外卖等重点场景，新增建设177个起降点，全面提

升深圳市商圈即时配送、医疗物资运输等服务水平

新增建设一批城市治理起降点，满足应急救援、警务活动、海事巡查等重点领

域应用需求，提升城市治理智慧化、精细化水平

2025年全市开放无人机适飞空域占比力争突

破75%

力争到2025年，全市开放无人机适飞空域占比突破75%，低空商业航线总数突

破1000条。

2025年底前具备支撑1000架商业运营的低空

航空器同时在空、每日1万飞行架次的服务保

障能力

拓展五大低空应用场景

物流配送、载人运输（面向大湾区推出更多低空载人飞行服务产品，培育城市

空中交通新业态，2025年低空载人飞行力争达到3万架次）、应急救援、城市

治理公共服务、文旅消费

争取年内发布深圳市低空经济标准体系1.0，

在规则标准体系建设上先行先试

到2025年底，建成1000个以上低空飞行器起

降平台，实现低空飞行服务保障达到国际先进

水平
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