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核心观点

Ø 新质生产力是创新起主导作用，摆脱传统经济增长方式、生产力发展路径，具有高科技、高效能、高质
量特征，符合新发展理念的先进生产力质态。新质生产力核心内涵可概括为“科技创新驱动  +  高质量
高效能  +  新要素新产业新模式”，是中国推动高质量发展的重要抓手。交运行业正从以土地、设备、
人力密集为主要要素的传统生产力模式，向数字化、智能化、无人驾驶、低空经济为代表的新质生产力
转型，或将进一步打通物流“干-支-末”的成本堵点，实现全链路降本增效。

Ø 无人驾驶：  无人驾驶的应用将实现大幅降本。①Robovan：根据我们测算，快递行业传统支线运输原单
票运输成本为0.16元；若使用无人车，快递单票运输成本可降至0.05元，可以省去0.11元/件，成本降
幅高达69%。②Robotaxi：根据弗若斯特沙利文，有人驾驶出租车的成本由2022年的1.8元/公里增加至
2030年的2.4元/公里，相比之下，Robotaxi的成本由2022年的6.2元/公里下降至2024年的3.2元/公里，
预计2026-2027年成本将低于有人驾驶出租车或网约车车队。展望远期，2030年可持续下降至1.0元/公
里，将远低于有人驾驶出租车和网约车车队成本。

Ø 低空经济：①低空物流是低空经济核心商业化场景之一，在“急难险贵”场景具备显著时效与覆盖优
势。快递配送为无人机的主要应用场景之一，末端、支线配送单件成本经初步测算分别约0.80元、0.78
元/件，规模化与技术迭代下单件成本仍有较大下降空间。②低经济市场空间广阔，根据中国通信研究
院数据，2035年低空经济总市场规模或达50000亿元，2027E-2035E的CAGR为33.4%。
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对比项 传统生产力 新质生产力

增长动力 靠劳动力、土地、资本等要素投入 靠创新驱动

发展路径 高消耗、高排放、低附加值 数字化、智能化、绿色化，高附加值

生产要素 劳动、资本、土地、管理等为关键要素 技术、知识、数据等为关键要素

典型产业 传统制造、采矿、房地产
人工智能、新能源汽车、生物医药、高

端装备、无人驾驶、低空经济

图表1：新质生产力与传统生产力对比 图表2：交运行业新质生产力的企业实践

资料来源：求是网，民生周刊，浙江在线网，九识智能官网，IT之家，圆通速递公告，
 

1.1  交运新质生产力

新质生产力是创新起主导作用，摆脱传统经济增长方式、生产力发展路径，具有高科技、高效能、高质量特征，符合新发展理
念的先进生产力质态。新质生产力核心内涵可概括为“科技创新驱动  +  高质量高效能  +  新要素新产业新模式”，是中国推动
高质量发展的重要抓手。交运行业正从以土地、设备、人力密集为主要要素的传统生产力模式，向数字化、智能化、无人驾
驶、低空经济为代表的新质生产力转型，或将进一步打通“干-支-末”的成本堵点，实现全链路降本增效。

2025年9月，交通运输部等七部门联合印发《“人工智能+交通运输”实施意见》，进一步推动人工智能在交通运输与物流领域
规模化创新应用，加快培育新质生产力，为快递行业智能化升级提供政策支撑。2026年4月，《国家邮政局关于“人工智能+邮
政快递”的实施意见》解读中指出将持续支持企业开展无人机、无人车和无人仓建设。
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每1亿票带来的单票核心成本降幅/元
（元/票）

图表3：近两年各家快递公司，规模效应对成本的边际贡献在递减 图表4：其他环节历史降本幅度较大，但降本空间收窄，全链路降
本重心转移至末端环节(主要为支线和派送）
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资料来源：各公司公告，财通证券研究所
 

1.2  传统生产力降本边际递减

快递属于典型具备规模效应的行业，业务规模扩张能够摊薄企业全链路各项成本，如中转环节的土地、运输车辆、自动化分拣设
备成本，以及收派端的网点、末端派送成本。单票成本下行后，企业可凭借价格优势进一步吸纳快件量，形成正向循环。不过随
着快件总量持续走高，总部层面中转、运输环节的规模边际降本效用正在逐步弱化。以中通快递为例：2015年公司日均快件量807
万票，彼时每新增1亿票业务量，可推动单票核心成本降低约0.0072元；2025年公司日均件量攀升至10553万票，新增1亿票体量
仅能实现单票核心成本下降约0.0014元。

当中转、运输等前端环节降本潜力逐步见顶后，行业全链路降本的核心着力点已转向末端派送环节。以圆通速递为例：2025年相
较2013年的成本变化来看：运输成本/操作成本/面单成本分别同比下降73.58%/63.90%/92.15%，而末端派送成本仅下降6.79%。可
见除末端环节外，快递其余各成本项均已实现大幅优化，未来行业降本的主要空间集中在末端。
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RoboX 无人车外形 应用领域 渗透率

Robovan
无人配送车

快递、外卖、商超配送 　2025年Robovan在物流配送车占比1.1%

Robotaxi
无人出租车

城市出行、网约车替代
　2025年Robotaxi在共享出行行业渗透率0.1%，

2030/2035年预计渗透率24.8%/75.4%

Robotruck
无人商用车

快递、物流干线运输
2025年Robotruck在重型货运车队渗透率约

0.03%，
2035年预计渗透率26%　

Robobus
无人小巴

园区接驳、社区公交、景区摆渡 /　

资料来源：小马智行招股说明书，卡尔动力公司官网，佑驾创新公司官网，中国商用汽车网，艾瑞咨询，财通证券研究所 

1.3  无人驾驶（RoboX）

包括Robovan、Robotruck、Robotaxi、Robobus等，Robovan降本效果显著，已经开始量产，2025年销量超2.2万台；Robotaxi即
将进入指数增长阶段。Robotruck、Robobus箭在弦上。

图表5：RoboX
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中通快递（新石器） 圆通速递（九识智能） 申通快递（九识智能） 韵达股份（九识智能） 极兔速递（新石器）

网点集合揽件 分拨中心分拣 消费者分拨中心操作干线运输网点集合

小型无人车

代收点

小型
无人

车

小型无人车

小型
无人

车

末
端
设
施

自助取
寄件

快递柜

加
盟
快
递

顺丰控股（新石器） 京东物流（京东） 菜鸟网络（阿里）

直
营
快
递

资料来源：盐城市邮政管理局公众号，洪泽发布公众号，韵达速递公众号，《朝闻天下》，赛博汽车公众号，京东物流公司官网，低速无人驾驶网，亿豹网视频号，财通证券研究所
 

1.3.1  无人驾驶（Robovan）

2025年4月，中通快递与新石器展开合作，计划未来落地10000辆无人车。

图表6：无人车快递配送示意及企业应用



 

资料来源：Wind，电车资源公众号，商用车之声公众号，安平博陵网官方号，九识智能无人车Zelos公众号，泰安改革公众号，赛博汽车公众号，亿豹网视频号，中国物流与采购杂志公众号，财通证券研究所

图表7：通过使用无人车，支线成本可降低0.11元/件 图表8：快递无人车价格、FSD价格对支线降本的弹性测算

　 　 无人车 4米2纯电轻卡

成本拆分

购车成本（元/辆） 19800 144800

FSD价格/司机工资（元/月） 1800 6000

电费（元/月） 300 300

总成本 元/月 2430 7808

业务量 业务量（件/每月） 48000 48000

单位成本 元/件 0.05 0.16

单位：元/件
FSD价格

0.10万元/月 0.12万元/月 0.14万元/月 0.16万元/月 0.18万元/月 0.20万元/月

无人车
价格

1.2万元 0.129 0.125 0.120 0.116 0.112 0.108

1.5万元 0.128 0.124 0.119 0.115 0.111 0.107

1.8万元 0.127 0.123 0.118 0.114 0.110 0.106

2.0万元 0.126 0.122 0.118 0.113 0.109 0.105

3.0万元 0.123 0.118 0.114 0.110 0.106 0.102

4.0万元 0.119 0.115 0.111 0.107 0.102 0.098

5.0万元 0.116 0.111 0.107 0.103 0.099 0.095
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1.3.1  无人驾驶（Robovan）：快递单票末端降本0.11元

具体测算来看，传统支线运输原单票运输成本为0.16元；若使用无人车，快递单票运输成本可降至0.05元，可以省去0.11元/件，
成本降幅高达69%。2025年4月，中通快递与新石器展开合作，计划未来落地10000辆无人车。截至2026年3月，中通快递无人车规模
超3560辆。
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有人驾驶出租车/网约车车队 拥有车队的Robotaxi

图表9：2022年至2030年（预测）有人驾驶出租车/网约车及
Robotaxi的单公里成本（单位：人民币元/公里）

图表10：Robotaxi渗透率（Robotaxi保有量/共享出行车辆保有
量）
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资料来源：小马智行招股说明书，如祺出行招股说明书，财通证券研究所

8
 

1.3.2  无人驾驶（Robotaxi）

根据弗若斯特沙利文，有人驾驶出租车的成本由2022年的1.8元/公里增加至2030年的2.4元/公里，相比之下，Robotaxi的成本由 
2022年的6.2元/公里下降至2024年的3.2元/公里，预计2026-2027年成本将低于有人驾驶出租车或网约车车队。展望远期，2030年
可持续下降至1.0元/公里，将远低于有人驾驶出租车和网约车车队成本。同时，Robotaxi保有量预计于2027-2028年大幅提升，其
在共享出行行业运营车辆渗透率预计从2027年的1.4%提升至2030年的24.8%，至2035年进一步提升至75.4%，成为共享出行行业主要
运营车辆。



 

图表11：中国及全球自动驾驶出行服务市场规模

76.0%

253.6%

36.0%
58.2%

232.7%

44.7%
64.6%

244.0%

39.8%

0%

50%

100%

150%

200%

250%

300%

2022-2024 2025-2030E 2030-2035E

中国 世界其他地区 全球

图表12：中国及全球自动驾驶出行服务市场规模复合年增长率

资料来源：小马智行招股说明书，财通证券研究所
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1.3.2  无人驾驶（Robotaxi）

中国作为全球最大的共享出行市场，随着研发突破及监管环境进化，根据弗若斯特沙利文，中国自动驾驶出行市场规模降呈现指数
级增长，由2025年（预计）的0.7亿美元增长至2030年的394亿美元，进一步增长至2035年的1830亿美元，成为全球最大的自动驾驶
出行服务市场，并占有全球一半以上市场份额。Robotaxi的黄金时代已经到来。
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1.3.2 无人驾驶（Robotaxi）

中国作为全球最大的共享出行市场，随着研发突破及监管环境进化，根据弗若斯特沙利文，中国自动驾驶出行市场规模降呈现指数
级增长。曹操出行预计2026年投入试运营Robotaxi超500辆，2027年大概摸投放Robotaxi 10000辆，至2030年累计投放10万辆
Robotaxi，在全球范围全面开启商业化运营。根据测算，预计2030年Robotaxi业务可以为公司带来约150亿元的收入规模，且有接
近一半的利润为Robotaxi贡献。

图表13：曹操出行盈利预测

若未标注，单位为百万元人民币 2025A 2026E 2027E 2028E

出行服务GTV 23427 29284 36094 44309 

yoy 38% 25% 23% 23%

出行服务及其他业务收入 20190 24936 30469 37207 

yoy 38% 24% 22% 22%

出行服务及其他业务经营利润率 -4% 0% 1% 2%

出行服务及其他业务经营利润 -731 -63 324 863 

yoy 29% 91% 615% 166%

若未标注，单位为百万元人民币 2025A 2026E 2027E 2028E

Robotaxi GTV 0 0 1606 5141 

yoy / / / 220%

Robotaxi收入 0 0 1285 4138 

yoy / / / 222%

Robotaxi经营利润率 0 0 7% 8%

Robotaxi经营利润 0 0 90 331 

yoy / / / 268%

若未标注，单位为百万元人民币 2025A 2026E 2027E 2028E

总收入（出行+其他+Robotaxi） 20190 24936 31754 41346 

yoy 38% 24% 27% 30%

总经营利润（出行+其他+Robotaxi） -731 -63 414 1194 

yoy 29% 91% 758% 189%

总经营利润率（出行+其他+Robotaxi） -4% 0% 1% 3%

资料来源：小马智行招股说明书，曹操出行公司公告，财通证券研究所
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时间 会议/文件 内容

2023年12月 中央经济工作会议
打造生物制造、商业航天、低空经济等若干战略性
新兴产业。

2024年3月 政府工作报告
积极打造生物制造、商业航天、低空经济等新增长
引擎。

2025年3月 政府工作报告
推动商业航天、低空经济、深海科技等新兴产业安
全健康发展。

2026年3月 政府工作报告
鼓励央企国企带头开放应用场景，打造集成电路、
航空航天、生物医药、低空经济等新兴支柱产业。

图表14：低空经济从“新增长引擎”至“新兴支柱产业”

低空应用（牵引）

低空物流

农林植保 行业巡检

观光旅途

城市治理

载人运输应用

低空平台（条件）

空域管理系统 应用赋能系统 安防监管系统
平台

低空装备（载体）

eVTOL 无人机 直升机
载具

新基建
低空智联网（支撑）

通信 感知 导航 监视

低空物理起降场（支撑）

低空飞行起降场 运维保障系统 地面调度中心

资料来源：中国政府网，《低空产业高质量发展路径与策略研究报告》（中国信息通信研究院），财通证券研究所 

1.4.1  低空经济：政策升维引领，产业构筑生态

低空经济指在垂直高度1000米以下、根据实际需要延伸至不超过3000米的低空空域范围内，以民用有人驾驶和无人驾驶航空器
为主要载体，以多场景飞行活动为牵引的综合经济形态。2026年政府工作报告将低空经济定位为“新兴支柱产业”。

从通用航空到低空经济是从产业门类至经济形态的概念提升。低空经济是以传统通航与新兴通航飞行活动为牵引，辐射带动相
关产业融合发展的综合性经济形态，突出了跨界融合特征。其中，传统通用航空主要依托固定翼飞机、直升机等有人驾驶航空
器开展飞行活动，构成当前阶段低空经济的基础支撑；新兴通用航空则以无人机、eVTOL等新型航空器为载体，拓展了应用场景
与发展边界。

图表15：低空经济产业体系分为应用、平台、载具、新基建



 

当前低空快递配送主要应用于“末端”及“支线”配送，即
时配送场景亦类似于快递末端。

“末端”和“支线”级无人航空物流体系在低空物流行业发
展中较为强劲，当前主流商用无人机/eVTOL的主要航程处于
10-200km的范围，使用范围主要集中在快递末端配送环节、
中远距离的支线运输等一些特定场景。

但从发展趋势看，随着峰飞天际龙、HH-200 等混动长航程、
大载荷机型推进适航认证，低空物流有望向干线物流突破，
未来有望构建“干-支-末”空地一体的立体物流网络。
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图表16：传统快递物流模式

市场参与者
（括号内为合作企业）

机型 主要参数

丰翼科技
（隶属顺丰集团）

方舟80

容积：144L；
抗风等级：7级；
载重/航程：20kg/60km；30kg/30km；
巡航速度：90km/h

方舟150
抗风等级：7级；
载重/航程：50kg/10km（智能电池）；50kg/20km（高能电池）；
巡航速度：61km/h

丰舟90

容积：72L；
抗风等级：7级（固定翼模式）；6级（多旋翼模式）；
载重/航程：20kg/70km；10kg/110km
巡航速度：108km/h

京东物流
（京东物流）

JDX-20
载重/航程：10kg；
飞行半径：12km

JDX-50
载重：15kg；
飞行半径：15km

美团
（美团）

FP400 V4
载重/航程：4kg/10-15km；
巡航速度：50km/h

M-Drone
容积：24L；
载重/航程：4.5kg/20km

峰飞航空
（中通快递）

凯瑞鸥
（已取得三证）

最大航程：250km；
最大载荷：400kg；
巡航速度：200km/h

天际龙
（货运版）

最大航程：250km（纯电版）；1500km（混动版）；
最大载荷：吨级；
最大航速：280km/h

中国航空工业集团
（京东天鸿科技）
（圆通速递）

HH-200
最大航程：2360km；
最大载荷：1500kg；
最大航速：310km/h

揽件

快递驿站

揽件网点 分拨中心 分拨中心 派件网点

消费者

快递驿站

干线物流
(通常500km以上）

支线物流 支线物流
（通常50-500km）

末端物流
（通常20km以下）

末端物流

资料来源：深圳物流与供应链管理协会公众号，丰翼科技官网，中国储运公众号，新质低空研究院公众号，峰飞航空官网，峰飞航空公众号，IT之家，中国航空工业集团公众号，物流沙龙公众号，低空产业联盟公众号，财通证券研究所 

1.4.2  低空物流：快递末-支-干逐步突破，构建空地一体物流骨架

图表17：当前低空物流载具更适配于支线及末端物流，但正向干线突破



指标 中通“海燕”无人机

生命周期可飞行架次 2500

平均单包裹重量（kg） 0.32

最大载荷（kg） 15

平均装载率 90%

生命周期内包裹运输量(件） 106598

无人机成本（元） 56000

单组动力电池成本（元） 5200

每组电池可供飞行架次 500

生命周期内所需电池（组） 5

生命周期内电池成本（元） 26000

单飞行架次耗电量（度） 1.5

电价（元/度） 0.8

生命周期内电费（元） 3000

单架无人机运营成本（元） 85000

单个包裹运输成本（元） 0.80
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图表18：低空物流在多场景提高配送时效性 指标 峰飞凯瑞鸥

年均可飞行架次 2560

平均包裹重量（kg） 0.32

最大载荷（kg） 400

平均装载率 95%

年均包裹运输量(件） 3072548

eVTOL购置成本（元） 10000000

折旧期（年） 15

每年折旧 633333

单程距离（km） 200

单公里电耗（度） 0.79

电价（元/度） 0.8

单程电费 126.4

每年电费 323584

单公里维护成本 4.19

单程维护成本 520.3

年均维护成本 1332023

安全员年成本 100000

年均运营成本（元） 2388940

支线单票成本（元） 0.78

资料来源：国家发展改革委公众号，丰翼科技无人机公众号，中通研究院公众号，深圳市商务局官网，峰飞航空官网，低空经济资源网，iFinD，SEC，财通证券研究所
 

1.4.3  低空物流：破局急难险贵场景，时效优势凸显

物流无人机/eVTOL有望成为地面运输工具的有效补充，主要应用于“急、难、险、贵”等陆路交通不便的场景。“急”是指时间敏感场
景，“难”是指传统运力较难抵达的场景，“险”则是地形险要，“贵”则是面向附加值较高的产品：

支线——以峰飞凯瑞鸥（载货eVTOL）为样本，年均运营成本合计约238.89万元，最终支线单票运输成本约为0.78元。末端——以中通“海
燕”无人机为例，单票运输成本0.80元。

随着无人机规模化量产成本下探、无人机大型化，单件成本或仍有较大下降空间。并且装载率提升、包裹小件化可进一步显著摊薄成本。

图表19：支线以“峰飞凯瑞鸥”、末端以“中通海燕”为例的单票成本测算



 

2035年中国低空经济总产业规模或达50000亿元，2027E-2035E预计保持快速增长，CAGR为33.4%。

根据中国通信研究院数据，2035年低空应用市场规模或达38000亿元，占据行业超7成规模；低空应用市场规模2027E-2035E的
CAGR为68.0%。2035年装备整机及零部件市场规模或达10000亿元，2027E-2035E的CAGR为17.2% ，亦或将保持快速增长态势。
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资料来源：《低空产业高质量发展路径与策略研究报告》（中国信息通信研究院），财通证券研究所

图表20： 中国低空经济产业规模或保持高速增长
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图表21： 低空应用市场规模或将在2035年占据主要地位
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CAGR=17.2%

 

1.4.4  低空经济规模：2035年中国低空经济市场规模或超5万亿元
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图表22（上）：中信海直、峰飞航空完成吨级eVTOL跨城无人货运首飞

图表24：中国邮政、九识智能开展无人配送车多场景测试 图表25：海晨股份、乐聚机器人推出面向工业物流场景的人形机器人

图表22（下）：丰翼科技无人机开通青岛市常态化低空海岛物流航线

1.5 未来已至

资料来源：中信集团公众号，丰翼科技无人机公众号，九识智能无人车华南运营中心公众号，宝安日报-光明城市生活公众号，圆通速递公告，财通证券研究所

图表23：圆通速递在数字化、智能化管理降本作用的发挥下，公司
成本、服务质量处于行业领先水平。

 



 eVTOL落地进展不及预期风险：

eVTOL商业化运营需要取得三大适航证和运营许可证，各机型有一定差异，且安全性的检验可能尚需时日。

 测算偏差风险：

报告测算结果已尽可能公正客观，但不排除因数据时效性导致的结果偏差风险。

 政策推进不及预期风险：

政策推进不及预期可能将制约空域开放、适航取证落地，延缓行业商业化与规模化发展进程。
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风险提示
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