
 

航空机场 7 月数据点评：连续

疫情致航司运力收紧 春秋客

座率超预期 
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事件：7 月份航空客运共完成旅客运输量 4860 万人，同比增长 11.4%，

其中国内航线完成旅客运输量是 4363.9 万人，同比增长 12.7%，国际航

线完成旅客运输量是 496.1 万人，同比增长 1.1%。7 月航班正常率为

50.76%，处于偏低水平，主要是由于恶劣天气影响了航班正常飞行。 

疫情对暑运造成较大不良影响，航司运力投放趋于谨慎：7 月各航司

运力投放环比皆有所恢复，但下旬南京的疫情依旧造成了不小负面影响并

持续到 8 月。所幸南京停航的影响远小于广州、深圳两场的停航，因此 7、

8 两月并不会出现 6 月一样的断崖式下滑。 

如果没有疫情的影响，行业在本月借助暑运旺季应该有更好的表现，

但疫情的出现不可避免的打击了商务出行和暑期旺季出游的积极性，行业

数据明显低于暑运应有的水平。连续的疫情也导致行业暑运运力投放由此

前的积极逐渐转向谨慎，近期关于“与病毒共存”的讨论预示着疫情对于

航空业来说将是一场持久战。 

春秋航空运力投放收紧，但客座率超预期提升：春秋与吉祥 6、7 两

个月的运力投放占 19 年同期的比重持续下降，春秋 3 月以来运力投放量首

次低于 19 年同期。但收缩运力的同时，春秋 7 月的客座率表现亮眼，自去

年疫情爆发以来首次超过 90%，达到 90.9%，环比 6 月的 88%同样有明

显提升。我们认为春秋通过控制运力投放并提升客座率的方式降本增效，

缓解了疫情对公司的不利影响。 

国际航线放松管制必须循序渐进：近期有传言称上海等地正加快建设
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专门的隔离酒店，可能是出入境逐步放开的前兆。我们认为建设专门用于

隔离的酒店是正确的选择，但并不能推导出放松出入境的结果，因为传言

中建设隔离酒店的数量级远不能满足放松出入境的需求。 

更进一步说，建设专门的隔离酒店可能反而说明我国短期不会明显放

松出入境管制。在抗疫长期化的背景下，建设专门酒店预示着政府部门正

在做持久战准备。出入境管制的放松需要与隔离条件的强化相匹配，在各

方都为隔离做了充分准备的情况下，可以适当的提升国际航班量。 

投资建议：行业实质性的盈利改善还有待国际航线的恢复，现在看来

具体时间点还存在较大不确定性。前期航空股受疫情影响经历了持续下跌，

随着疫情消退，边际改善可能为股价提供向上的动力。 

风险提示：疫情持续时间超预期；宏观经济下行；民航政策变化；地

缘政治因素；油价汇率大幅波动；异常天气因素等。 
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