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事件 

2023 年 3月 13 日，民航预先飞行管理系统发布 2023 年夏秋航季航班计划，新航季将于 2023年 3月 26 日开始执行，

至 2023 年 10 月 28 日为止。据统计，国内航司客运航班量为 117810 班/周（不含国际），同比+0.1%。其中国内线、

地区线客运航班量分别为 116376 班/周和 1434 班/周，同比分别-0.6%、+101.1%。 

 

投资逻辑： 

国内客班计划数小幅回落，国际航班量加速回升。按起降一次计为 1 班，国内航司客运航班量为 117810 班/周（不含

国际），同比+0.1%，其中国内线、地区线客运航班量分别为 116376 班/周和 1434 班/周，同比分别-0.6%、+101.1%，

较 2019 年分别+28.2%，-14.6%。整体航班计划数基本持平，而国内客班计划数小幅回落，原因或源于根据《2023 年

夏航季航班时刻配置政策》，全国机场原则上不予新增客运航班时刻。国际线方面，多家航司 3 月增开或加密国际及

地区航班，过去一周国际航班量恢复至 2019 年 18%，地区航班量恢复至 2019年 38%。3月 14 日，外交部发布通知进

一步调整外国人来华签证及入境政策，恢复 2020 年 3 月 28 日前签发且仍在有效期内的签证入境功能，并恢复审发外

国人各类赴华签证，预计国际增班的趋势将延续。 

多家航司国内计划航班量回落，春秋航空下降 15%。分航司看，春秋航空国内客运航班量为 3638 班/周，同比-14.8%；

吉祥航空（含九元航空）为 3664 班/周，同比-3%；中国国航（中国国航、深圳航空、昆明航空）为 18389 班/周，同

比+1.7%；中国东航（东方航空、上海航空、中联航）为 21342 班/周，同比-1.6%；南方航空（南方航空、厦门航空、

重庆航空、河北航空、江西航空）为 25799 班/周，同比-0.2%；华夏航空为 2810 班/周，同比+2.3%。较 2019 年同期，

春秋航空国内客运航班量+75.4%，吉祥航空+23.3%，中国国航+28.8%，中国东航+24.6%，南方航空+28.9%，华夏航空

+24.1%。新航季春秋航空国内时刻数量同比回落较明显，或源于为国际增班而调整运力布局和航网结构。 

北上广国内客班时刻同比回落，外航国际时刻政策出台。分机场看，新航季上海机场（浦东机场、虹桥机场）国内客

运航班量为 11761 班/周，同比-8.8%，其中虹桥机场-3.1%，浦东机场-12.7%；首都机场为 6564 班/周，同比-2.5%；

白云机场为 8525 班/周，同比-3.9%；深圳机场为 7044 班/周，同比+1.1%；美兰空港为 3420 班/周，同比+0.1%。较

2019 年同期，上海机场国内客运航班量+17.2%，首都机场-27.2%，白云机场+20.6%，深圳机场+17.4%，美兰空港+13%。

北上广机场国内时刻数同比下降，符合时刻配置政策。3 月 3 日民航局发布新航季保留外国航司在中国航班时刻协调

机场历史时刻政策，即允许外国航空承运人 2023年 3 月 12 日前，一次性报退在中国航班时刻协调机场全部时刻，同

时对未交回的时刻按照 80%执行率考核，满足执行率考核条件的，确认为历史时刻，国际时刻的相关政策日渐明朗。 

投资建议：民航恢复趋势向好，静待板块业绩反弹。防疫政策放松，航班量持续复苏，且国际增班亦加速。航司：未

来两年运力增速放缓较为确定，而中国民航需求具备韧性，届时供需缺口显现，票价有望上行，航司业绩将大幅反弹。

机场：国际航班量持续增长，枢纽机场业绩恢复确定性较强。推荐有望率先恢复盈利的吉祥航空、春秋航空、美兰空

港，国际放开后盈利弹性较强的中国国航，关注东方航空、南方航空、上海机场、白云机场。 

 

风险提示 

疫后需求恢复不及预期风险、宏观经济增速低于预期风险、人民币汇率贬值风险、油价大幅上涨风险、安全运行风险。 
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行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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咨询独立投资顾问。报告本身、报告中的信息或所表达意见也不构成投资、法律、会计或税务的最终操作建议，国金证券不就报告中的内容对最终操作建议做出任

何担保，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。 

在法律允许的情况下，国金证券的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供多种金融服务。 

本报告并非意图发送、发布给在当地法律或监管规则下不允许向其发送、发布该研究报告的人员。国金证券并不因收件人收到本报告而视其为国金证券的客户。

本报告对于收件人而言属高度机密，只有符合条件的收件人才能使用。根据《证券期货投资者适当性管理办法》，本报告仅供国金证券股份有限公司客户中风险评级

高于 C3 级(含 C3 级）的投资者使用；本报告所包含的观点及建议并未考虑个别客户的特殊状况、目标或需要，不应被视为对特定客户关于特定证券或金融工具的建

议或策略。对于本报告中提及的任何证券或金融工具，本报告的收件人须保持自身的独立判断。使用国金证券研究报告进行投资，遭受任何损失，国金证券不承担

相关法律责任。 
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