
 

敬请阅读末页的重要说明 

证券研究报告 | 行业定期报告 

2026 年 10 月 15 日 

 

  推荐（维持） 

航空行业 2026 年 8 月数据跟踪 
 

周期/交通运输  

本月关注：8 月航空客运需求稳步增长、客座率同比提升，航空货运量价维持

高景气；国庆假期民航客流温和增长，含油票价实现同比增长。 

❑ 8 月航空客运核心数据：1）需求，2026 年 8 月民航旅客周转量为 1453

亿人公里，同比 19 年+33.4%，同比 25 年+6.4%；其中国内航线（不含

地区）旅客周转量为 1109 亿人公里，同比 19 年+43.6%，同比 25 年+5.

9%；国际及地区航线旅客周转量为 344 亿人公里，同比 19 年+8.5%，同

比 25 年+8.0%。2）供给，2026 年 8 月民航可用座公里为 1636 亿人公里，

同比 19 年+30.1%，同比 25 年+4.8%；民航正班客座率为 88.8%，同比 1

9 年+2.2pct，同比 25 年+1.3pct；飞机日利用率达 10.1 小时，同比 25 年

+1.0%。3）上市航司表现，8 月南航/国航/东航/海航/春秋/吉祥国内航线

RPK 同比变化分别为+3.4%/+10.3%/+5.6%/+1.8%/+12.4%/+8.7%，南航

/国航/东航/海航/春秋/吉祥国内航线 ASK 同比变化分别为+1.8%/+6.2%/+

4.5%/+2.9%/+11.1%/+8.1%；南航/国航/东航/海航/春秋/吉祥国际航线 R

PK 同比变化分别为+9.6%/+15.4%/+9.2%/+0.0%/-4.0%/-0.6%，南航/国

航/东航/海航/春秋/吉祥国际航线 ASK 同比变化分别为+9.6%/+7.7%/+6.

8%/-3.8%/-3.8%/-0.9%。 

❑ 8 月航空货运核心数据：1）货邮运输量及周转量，2026 年 8 月民航国际

及地区货邮运输量 42.1 万吨，环比-2.8%，同比+6.6%；民航国际及地区

货邮周转量 30.3 亿吨公里，环比-2.9%，同比+8.6%。2）运价，2026 年

8 月，TAC 上海出境空运价格指数均值报 5333 点，月环比-3.5%，同比+

20.7%。 

❑ 投资观点：行业底部区间渐明，静待估值催化。1）国庆假期民航客流温

和增长、含油票价实现同比增长。9 月 30 日至假期结束民航日均客流同

比增长 1.5%，其中国内、国际及地区分别增长 1.6%、1.3%；国内客座

率 89.2%，同比基本持平；含油票价同比上涨 4.5%。2）客运板块国庆假

期需求稳定增长、含油票价同比回升，但国际油价仍处高位，航司盈利受

燃油成本压制。当前板块市值总体处于疫情以来低位，若国际油价下行、

成本压力缓解，有望催化盈利及市值弹性。货运板块受益于出口需求的增

长、行业供给偏紧，空运运价维持高位，高油价下经营利润有望持续增长。

推荐标的：东航物流、中国外运。 

❑ 风险提示：宏观经济下行、人民币大幅贬值、油价大幅上涨、重大自然灾

害等、安全生产事故。  

 

行业规模 
 

  占比% 

股票家数（只） 128 2.5 

总市值（十亿元） 3060.0 2.9 

流通市值（十亿元） 2920.5 3.1 
 

 

 

 

  

 行业指数 
 

% 1m 6m 12m 

绝对表现 1.8 -1.6 0.5 

相对表现 7.6 8.7 7.6 
 

 

 

 

 
 资料来源：公司数据、招商证券 
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一、行业月度行情回顾  

1、行业市值变化及涨跌幅 

2026 年 8 月，沪深 300 指数报收 4625 点，上涨 0.8%；申万航空指数报收 1652

点，下跌 6.2%，跑输沪深 300 指数 7.0%。 

个股 8 月走势分化，其中，涨幅最大的是东航物流，上涨 11.5%；跌幅最大的是

吉祥航空，下跌 8.7%。 

图 1：航空运输行业及沪深 300 涨跌  图 2：8 月航空运输个股涨跌幅 

 

 

 

资料来源：Wind、招商证券  资料来源：Wind、招商证券 

 

截至 8 月底，申万航空运输 PE（TTM）估值为 25.1 倍，处于较高水平。看个股

PE（TTM），中信海直、吉祥航空和海控 B 股处于相对高位，分别为 38.0、32.0、

和 27.8 倍。申万航空运输 PB（LF）估值为 3 倍，处于较高水平。看个股 PB（LF），

海控 B 股、海航控股和中国东航处于相对高位，分别为 11.10、10.23 和 7.72 倍；

中信海直、国货航和东航物流处于相对低位，分别为 1.92、1.86 和 1.51 倍。 

 

图 3：8 月航空运输个股 PE（TTM）  图 4：8 月航空运输个股 PB（LF） 

 

 

 

资料来源：Wind、招商证券  资料来源：Wind、招商证券 
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二、行业重要数据跟踪 

2、航空客运数据追踪 

（1）行业 

1. 2026 年 8 月民航旅客周转量为 1453 亿人公里，同比 19 年+33.4%，同比

25 年+6.4%；其中国内航线（不含地区）旅客周转量为 1109 亿人公里，同

比 19 年+43.6%，同比 25 年+5.9%；国际及地区航线旅客周转量为 344 亿

人公里，同比 19 年+8.5%，同比 25 年+8.0%。  

2. 2026 年 8 月民航执行航班量 54.2 万架次，同比 19 年+16.2%，同比 25 年

+3.5%；其中国内航班量47.2万架次，同比19年+23.3%，同比25年+4.0%，

国际及地区（含外航）航班量 7.0 万架次，恢复至 19 年 83.7%水平，同比

25 年+0.3%。 

3. 2026 年 8 月民航可用座公里为 1636 亿人公里，同比 19 年+30.1%，同比

25 年+4.8%；民航正班客座率为 88.8%，同比 19 年+2.2pct，同比 25 年

+1.3pct；飞机日利用率达 10.1 小时，同比 25 年+1.0%。 

4. 2026 年 8 国内航线全票价同比+4.5%，裸票价同比-2.4%。 

图 5：全民航客运周转量（亿人公里、%）  图 6：全民航航班量（架次、%） 

 

 

 

资料来源：民航局、招商证券  资料来源：Wind、招商证券 

注：包含内航内外线及外航外线执行航班量。 

图 7：国内航班（不含地区）客运周转量（亿人公里、%）  图 8：国内航班（不含地区）航班量（架次、%） 

 

 

 

资料来源：民航局、招商证券  资料来源：Wind、招商证券 
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图 9：国际+地区航班客运周转量（亿人公里、%）  图 10：国际+地区航班航班量（架次、%） 

 

 

 

资料来源：民航局、招商证券 

注：仅包含内航承运口径。 

 资料来源：Wind、招商证券 

注：包含内航外线及外航外线执行航班量。 

图 11：国内航空高频数据  图 12：全民航 ASK 增速、RPK 增速、客座率情况 

 

 

 

 

资料来源：航班管家、招商证券  资料来源：Wind、招商证券 

图 13：飞机日利用率（小时）  图 14：国内航班客座率（%） 

 

  

 

资料来源：航班管家、招商证券  资料来源：航班管家、招商证券 

图 15：国内航班全票价指数  图 16：国内航班裸票价指数 

 

 

 

资料来源：航班管家、招商证券  资料来源：航班管家、招商证券 
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（2）国际航线 

2026 年 8 月国际航班较 2019 年恢复率为 89.0%，较 2025 年同期下降 0.1pct。

截至 2026 年第 31-35 周（2026.7.31–2026.9.3），对比 2019 年同期（2019.8.

2–2019.9.5），往返马来西亚、意大利、英国和新加坡执行航班量恢复情况领先，

恢复率分别为 163%、161%、145%和 134%；加拿大、柬埔寨和美国执行航班

量恢复缓慢，恢复率分别为 38%、37%和 22%。 

 

图 17：2026 年国际航班量及恢复率（架次、%) 

 

资料来源：Wind、招商证券 

注：恢复率为对比 2019 年同期数据。 

图 18：2026 年第 31-35 周中国往返主要国家/地区执行航班量及恢复率（架次/周、%） 

 

资料来源：航班管家、招商证券 

注：恢复率为较 2019 年恢复水平。 

（3）上市航司 

2026 年 8 月月度数据跟踪： 

南航：ASK 同比+3.6%，RPK 同比+4.8%，客座率同比+1.0pts；其中国内 ASK

同比+1.8%，国内 RPK 同比+3.4%，客座率同比+1.4pts，国际 ASK 同比+9.6%，

国际 RPK 同比+9.6%，客座率同比-0.0pts。 

国航：ASK 同比+6.3%，RPK 同比+11.3%，客座率同比+4.0pts；其中国内 ASK
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同比+6.2%，国内RPK同比+10.3%，客座率同比+3.3pts，国际ASK同比+7.7%，

国际 RPK 同比+15.4%，客座率同比+5.7pts。 

东航：ASK 同比+5.2%，RPK 同比+6.7%，客座率同比+1.3pts；其中国内 ASK

同比+4.5%，国内 RPK 同比+5.6%，客座率同比+1.0pts，国际 ASK 同比+6.8%，

国际 RPK 同比+9.2%，客座率同比+1.9pts。 

三大航：ASK 同比+5.0%，RPK 同比+7.5%，客座率同比+2.1pts；其中国内 ASK

同比+4.0%，国内 RPK 同比+6.3%，客座率同比+1.9pts，国际 ASK 同比+8.0%，

国际 RPK 同比+11.4%，客座率同比+2.6pts。 

海航：ASK 同比+1.5%，RPK 同比+1.4%，客座率同比-0.1pts；其中国内 ASK

同比+2.9%，国内 RPK 同比+1.8%，客座率同比-1.0pts，国际 ASK 同比-3.8%，

国际 RPK 同比+0.0%，客座率同比+3.0pts。 

春秋：ASK 同比+8.2%，RPK 同比+9.3%，客座率同比+0.9pts；其中国内 ASK

同比+11.1%，国内RPK同比+12.4%，客座率同比+1.1pts，国际ASK同比-3.8%，

国际 RPK 同比-4.0%，客座率同比-0.1pts。 

吉祥：ASK 同比+5.6%，RPK 同比+6.3%，客座率同比+0.5pts；其中国内 ASK

同比+8.1%，国内 RPK 同比+8.7%，客座率同比+0.5pts，国际 ASK 同比-0.9%，

国际 RPK 同比-0.6%，客座率同比+0.2pts。 

上市航司加总：ASK 同比+4.7%，RPK 同比+6.8%，客座率同比+1.7pts；其中

国内 ASK 同比+4.4%，国内 RPK 同比+6.1%，客座率同比+1.5pts，国际 ASK

同比+6.1%，国际 RPK 同比+9.3%，客座率同比+2.5pts。 

表 1：2026 年 8 月主要上市航司运营数据 

 南航 国航 东航 三大航 海航 春秋 吉祥 上市加总 

ASK(百万) 38076  36578  31310  105963  15782  6379  5417  133541  

YOY  3.6% 6.3% 5.2% 5.0% 1.5% 8.2% 5.6% 4.7% 

国内 28042  24979  20707  73728  12642  5149  4010  95529  

YOY  1.8% 6.2% 4.5% 4.0% 2.9% 11.1% 8.1% 4.4% 

国际 9728  10759  10018  30505  3101  1187  1373  36166  

YOY  9.6% 7.7% 6.8% 8.0% -3.8% -3.8% -0.9% 6.1% 

较 2019 年 0.9% 12.3% 25.1% 12.0% -30.4% -2.1% 84.1% 7.5% 

RPK(百万) 33510  32064  28059  93633  13816  6047  4847  118343  

YOY  4.8% 11.3% 6.7% 7.5% 1.4% 9.3% 6.3% 6.8% 

国内 24940  22146  18759  65845  11301  4909  3657  85712  

YOY  3.4% 10.3% 5.6% 6.3% 1.8% 12.4% 8.7% 6.1% 

国际 8313  9222  8780  26315  2486  1097  1160  31058  

YOY  9.6% 15.4% 9.2% 11.4% 0.0% -4.0% -0.6% 9.3% 

较 2019 年 0.3% 16.1% 30.7% 14.7% -31.2% -3.5% 82.3% 9.6% 

客座率（%) 88.0% 87.7% 89.6% 88.4% 87.5% 94.8% 89.5% 88.6% 

YOY 1.0% 4.0% 1.3% 2.1% -0.1% 0.9% 0.5% 1.7% 

国内 88.9% 88.7% 90.6% 89.3% 89.4% 95.3% 91.2% 89.7% 

YOY 1.4% 3.3% 1.0% 1.9% -1.0% 1.1% 0.5% 1.5% 

国际 85.5% 85.7% 87.6% 86.3% 80.2% 92.5% 84.5% 85.9% 

YOY 0.0% 5.7% 1.9% 2.6% 3.0% -0.1% 0.2% 2.5% 

较 2019 年 -0.5% 2.8% 3.8% 2.0% -0.9% -1.3% -0.8% 1.7% 

资料来源：公司公告、招商证券 
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表 2：2026 年 1-8 月主要上市航司累计运营数据 

1-8 月累计 南航 国航 东航 三大航 
海南航

空 
春秋 吉祥 上市加总 

YOY-ASK 4.1% 2.8% 2.6% 3.2% -0.9% 13.3% 1.6% 3.1% 

国内 1.2% 2.0% 1.0% 1.4% -0.2% 16.4% 4.8% 2.1% 

国际 12.5% 5.3% 5.9% 7.8% -3.2% 1.6% -6.2% 5.9% 

YOY-RPK 3.8% 8.1% 5.0% 5.6% 0.5% 15.5% 3.8% 5.4% 

国内 0.9% 5.7% 2.1% 2.8% 0.1% 18.0% 5.6% 3.4% 

国际 12.3% 14.6% 11.4% 12.8% 2.2% 5.6% -1.2% 11.0% 

客座率 85.3% 85.2% 87.3% 85.9% 84.9% 93.0% 87.4% 86.2% 

YOY -0.2% 4.1% 2.0% 2.0% 1.2% 1.8% 1.8% 1.9% 

国内 85.9% 86.0% 87.8% 86.5% 87.0% 93.4% 88.9% 87.0% 

YOY -0.2% 3.0% 1.0% 1.2% 0.3% 1.3% 0.7% 1.1% 

国际 84.1% 84.0% 86.5% 84.9% 77.3% 91.3% 83.5% 84.4% 

YOY -0.1% 6.9% 4.3% 3.7% 4.1% 3.5% 4.2% 3.8% 

资料来源：公司公告、招商证券 

 

图 19：五家航司 RPK 月度增速对比  图 20：五家航司客座率月度对比 

 

 

 
资料来源：Wind、招商证券  资料来源：Wind、招商证券 

 

图 21：南方航空 RPK 月度增速对比  图 22：南方航空 ASK 月度增速对比 

 

 

 

资料来源：Wind、招商证券  资料来源：Wind、招商证券 
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图 23：中国国航 RPK 月度增速对比  图 24：中国国航 ASK 月度增速对比 

 

 

 

资料来源：Wind、招商证券  资料来源：Wind、招商证券 

图 25：中国东航 RPK 月度增速对比  图 26：中国东航 ASK 月度增速对比 

 

 

 

资料来源：Wind、招商证券  资料来源：Wind、招商证券 

图 27：海航控股 RPK 月度增速对比  图 28：海航控股 ASK 月度增速对比 

 

 

 
资料来源：Wind、招商证券  资料来源：Wind、招商证券 

图 29：春秋航空 RPK 月度增速对比  图 30：春秋航空 ASK 月度增速对比 

 

 

 
资料来源：Wind、招商证券  资料来源：Wind、招商证券 
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图 31：吉祥航空 RPK 月度增速对比  图 32：吉祥航空 ASK 月度增速对比 

 

 

 

资料来源：Wind、招商证券  资料来源：Wind、招商证券 

 

（4）油汇利率 

2026 年 9 月航空煤油出厂价为 8170 元/吨，环比+7.8%，同比+45.8%。 

2026 年 9 月布伦特原油月均价为 99.5 美元/桶，环比+13.5%，同比+48%。 

2026 年 9 月美元兑人民币中间汇率报收 6.7351，环比-0.7%，同比-5.2%。 

2026 年 9 月中国五年期贷款市场报价利率报收 3.5%，环比持平，同比持平。 

 

图 33：航空煤油出厂价及布油均价（元/吨、美元/桶）  图 34：国内航线航空燃油附加费（元） 

 

 

 
资料来源：Wind、iFind、招商证券  资料来源：Wind、招商证券 

图 35：美元兑人民币汇率中间汇率  图 36：中国五年期贷款市场报价利率（LPR）（%） 

 

 

 

资料来源：iFind、招商证券  资料来源：iFind、招商证券 
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3、航空货运数据追踪 

国际及地区货运航班量：2026 年 8 月民航国际及地区货邮运输量 42.1 万吨，环

比-2.8%，同比+6.6%；民航国际及地区货邮周转量 30.3 亿吨公里，环比-2.9%，

同比+8.6%。 

跨境空运价：2026 年 8 月，TAC 上海出境空运价格指数均值报 5333 点，月环

比-3.5%，同比+20.7%。 

 

图 37：国际+地区货邮周转量（亿吨公里、%）  图 38：上海出境空运价格指数 

 

 

 
资料来源：航班管家、招商证券  资料来源：TAC、招商证券 
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