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交通运输仓储—航空机场 

  

 
一线机场时刻受控，广州、深圳机场国际航线发力 

——19 年夏秋航季航班正班计划点评 

 

   行业简报  

      ◆事件：民航总局发布了 19 年夏秋航季航班正班计划 

从总量上看，机场航班起降架次相对 18 年夏秋航季同比增加 9.17%，相

对 18 年冬春航季环比增加 7.4%，其中客运航班起降架次同比增加 9.2%，

环比增加 7.42%；货运航班起降架次同比增加 8.53%，环比增加 7.02%，

客运航班增速高于货运航班增速。 

 ◆一线机场时刻受控，广州、深圳机场国际航线发力 

北京首都机场、上海浦东机场增量受到严格控制，增速较慢，不过首都

机场、浦东机场在结构上都做了相应的调整，略微增加了国内航班起降

架次，减少了国际航班起降架次（环比口径)。广州白云机场、深圳宝安

机场相对而言保持较高增速，而且国际航班起降架次增速大幅高于国内

航班起降架次增速。 

 ◆上市公司结构分化，三大航整体供给平稳增长 

  国航系、东航系、南航系客运航班总数相对 18 年夏秋航季分别同比增

加 8.27%、9.09%、7.74%，相对 18 年冬春航季分别环比增加 6.51%、

6.34%、7.83%，地区、国际客运航班增速大都高于国内客运航班增速。

整体来看虽然三大航受制于一线机场时刻管制，国内航线增速较慢，但

通过增加地区、国际客运航班保持整体供给平稳增长。吉祥、春秋之前

由于机队引进原因，18 年冬春航季航班增长较慢，随着两家公司机队引

进重回正轨，航班时刻增速也开始回升。 

  

◆投资建议： 

整体来看，19 年夏秋航季航班正班计划严格执行了民航总局之前提出的

“控总量调结构”思路，一线机场时刻继续受控。航班换季同样也打开了

航司提价的时间窗口，预计在二季度北上广深互飞航线又将迎来新一轮

提价，继续维持行业“增持”评级。 

 

◆风险分析： 

经济下行影响航空出行需求；油价、汇率波动影响航空公司盈利；空难

等安全事故发生降低旅客乘机需求；航班执行会受恶劣天气、流量控制

等负面因素影响。 

证券 

代码 

公司 

名称 

股价 

（元） 

EPS（元） PE（X） 投资 

评级 17A 18E 19E 17A 18E 19E 

603885 吉祥航空 13.97 0.74 0.86 1.06 19 16 13 增持 

601111 中国国航 9.86 0.50 0.43 0.84 20 23 12 增持 

600115 东方航空 6.39 0.44 0.23 0.58 15 28 11 增持 

600029 南方航空 8.23 0.48 0.31 0.76 17 27 11 增持 

601021 春秋航空 38.29 1.38 1.65 2.28 28 23 17 增持 

资料来源：Wind，光大证券研究所预测，股价时间为 2019 年 3 月 22 日 
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行业与上证指数对比图 
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1、民航总局发布 19 年夏秋航季航班正班计划，

起降架次同比增加 9.17% 

    日前，民航总局发布了 19 年夏秋航季航班正班计划。从总量上看，机

场航班起降架次相对 18 年夏秋航季同比增加 9.17%，相对 18 年冬春航季环

比增加 7.4%，其中客运航班起降架次同比增加 9.2%，环比增加 7.42%；货

运航班起降架次同比增加 8.53%，环比增加 7.02%，客运航班增速高于货运

航班增速。 

    分部数据方面，国内航司国内客运航班起降架次同比增速为 8.9%，高

于 18 年夏秋航季同比增速 7.54%；国内航司国际航班、地区航班起降架次

同比增速分别为 15.62%、10.80%，保持较高增速。 

 

图 1：全行业 19 年夏秋航季起降架次环比增速  图 2：全行业 19 年夏秋航季起降架次同比增速 
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资料来源：CAAC，光大证券研究所  资料来源：CAAC，光大证券研究所 

 

图 3：全行业 18 年冬春航季起降架次环比增速  图 4：全行业 18 年冬春航季起降架次同比增速 
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资料来源：CAAC，光大证券研究所  资料来源：CAAC，光大证券研究所 
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2、一线机场时刻受控，广州、深圳机场国际航线

发力 

    分机场统计，北京首都机场航班起降架次相对 18 年夏秋航季同比增加

-0.42%，相对 18 年冬春航季环比增加 0.27%，其中国内航司国内客运航班

起降架次同比增加-0.96%，环比增加 1.34%。 

    上海浦东机场航班起降架次相对 18 年夏秋航季同比增加 0.12%，相对

18 年冬春航季环比增加 1.1%，其中国内航司国内客运航班起降架次同比增

加 3.01%，环比增加 4.22%。 

    广州白云机场航班起降架次相对 18 年夏秋航季同比增加 2.07%，相对

18 年冬春航季环比增加 7.05%，其中国内航司国内客运航班起降架次同比

增加 2.44%，环比增加 4.93%，其中国内航司国际客运航班起降架次同比增

加 1.53%，环比增加 18.84%。 

    深圳宝安机场航班起降架次相对 18 年夏秋航季同比增加 2.97%，相对

18 年冬春航季环比增加 5.68%，其中国内航司国内客运航班起降架次同比

增加 1.47%，环比增加 3.64%，其中国内航司国际客运航班起降架次同比增

加 24.62%，环比增加 36.23%. 

    整体来看，北京首都机场、上海浦东机场增量受到严格控制，增速较慢，

不过首都机场、浦东机场在结构上都做了相应的调整，略微增加了国内航班

起降架次，减少了国际航班起降架次（环比口径)。广州白云机场、深圳宝安

机场相对而言保持较高增速，而且国际航班起降架次增速大幅高于国内航班

起降架次增速。 

 

图 5：首都机场起降架次增速比较  图 6：浦东机场起降架次增速比较 

 

 

 
资料来源：CAAC，光大证券研究所  资料来源：CAAC，光大证券研究所 
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图 7：白云机场起降架次增速比较  图 8：宝安机场起降架次增速比较 

 

 

 
资料来源：CAAC，光大证券研究所  资料来源：CAAC，光大证券研究所 

 

3、上市公司结构分化，三大航整体供给平稳增长 

    从航空公司角度分析，国航系、东航系、南航系客运航班总数相对 18

年夏秋航季分别同比增加 8.27%、9.09%、7.74%，相对 18 年冬春航季分别

环比增加 6.51%、6.34%、7.83%。分结构看，地区、国际客运航班增速大

都高于国内客运航班增速。 

    吉祥航空（包含九元航空）、春秋航空客运航班总数相对 18 年夏秋航

季分别同比增加 16.93%、14.92%，相对 18 年冬春航季分别环比增加

10.61%、15.29%，增速均高于三大航。 

    整体来看虽然三大航受制于一线机场时刻管制，国内航线增速较慢，但

通过增加地区、国际客运航班保持整体供给平稳增长。吉祥、春秋之前由于

机队引进原因，18 年冬春航季航班增长较慢，随着两家公司机队引进重回正

轨，航班时刻增速也开始回升。 

 

图 9：国航系加总航班增速比较  图 10：东航系加总航班增速比较 

 

 

 

资料来源：CAAC，光大证券研究所  资料来源：CAAC，光大证券研究所 
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图 11：南航系加总航班增速比较  图 12：海航系加总航班增速比较 
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资料来源：CAAC，光大证券研究所  资料来源：CAAC，光大证券研究所 

 

图 13：吉祥+九元航班增速比较  图 14：春秋航班增速比较 
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资料来源：CAAC，光大证券研究所  资料来源：CAAC，光大证券研究所 

 

4、风险分析 

1、经济下行影响航空出行需求。宏观经济下行会导致商务出行需求以

及旅游出行需求下降。 

2、油价波动影响航空公司盈利。如果油价大幅上涨，会大幅影响航空

公司利润。 

3、人民币汇率波动影响航空公司盈利。人民币汇率贬值给航空公司利

润带来负面贡献。 

4、空难等安全事故发生降低旅客乘机需求。如果未来发生空难等航空

安全事故，会在短期降低旅客乘机需求，影响航空公司营收。 

 5、航班执行会受恶劣天气、流量控制等负面因素影响。恶劣天气、流

量控制等不可控因素会迫使航空公司取消航班部分航班，对航司、机场营收

带来负面影响。 
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行业及公司评级体系 

 评级 说明 

行

业

及

公

司

评

级 

买入 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的

投资评级。 

基准指数说明：A股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港

股基准指数为恒生指数。 
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