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全球航空业洞见：2017年全行业绩效报告
又一强劲之年

全球航空业曾因无法获得足够回报，长期备受

诟病。但继2015年创纪录地收获250亿美元经济利润

后，2016年该行业连续第二年翻盘，实现大约170亿

美元的经济利润。

L.E.K.（艾意凯）咨询对企业经济利润的定义

是去除资本成本后的税后营业收入盈余，我们将经

济利润作为衡量一家航空公司随着时间推移是否有

能力满足股东财务要求的重要指标。虽然股东总回

报也具有洞察性，但该数据在不同起止日期表现不

定，且常受市场波动和航空业特定因素的左右，而

前者的影响力甚至超出后者。

本期《全球航空业洞见》对全球民航业截止

2016年期间的最新情况进行了分析。去年，整个航

空业实现正经济利润，延续了始自2010年的趋势，

但真正开始守稳阵地是在2015年。图1列出了2012-

2016年来自不同地域市场的经济利润排名前十的航

空公司。

过去五年前十大航空公司创造出了惊人规模的

经济利润。此外，我们还观察到：
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1.	在我们分析的106家公布业绩的航空公司中，有

54家（约占51%）在2016年实现了正经济利润。

2.	与2015年一样，这54家航空公司合计创造的经

济利润之高，远远覆盖了行业落后者们的亏

损，拉动整个行业在2016年实现了大约170亿美

元的经济利润净值。

3.	2016年低油价继续成为推动航空公司经济利润

的重要力量。去年平均油价略低于2015年，布

伦特原油均价约44美元/桶，而2015年约为53美

元/桶。不过，2017年油价预期可能上涨，对航

空业未来的盈利能力造成压力。

4.	从全球来看，超低价航空公司（ULCC）的经济

利润占收入比例最高。

5.	美国航空公司继续保持世界最赚钱航空公司地

位，其中所有美国主要航空公司在2016年和过

去五年期间均实现了较高的经济利润。

6.	美国四大航空公司继续独领风骚，不仅保持其

过去五年最高经济利润创造者头衔，也是全球

市值最大的四家航空公司，反映出金融市场对

其价值创造能力的肯定。
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除了强劲业绩表现外，航空业还出现了一系列

积极的发展迹象。具体到2017年，航空业可能：

1.	继续追求国际合作关系，特别是组建反垄断免

疫型合资企业，有效推动国际整合。

2.	继续推动更重大的行业整合/结构调整。

3.	更激进的交机延后措施以限制运力增长。

4.	持续的产品定制，包括全服务航空公司提供类

似超低价航空公司的产品（例如“基本”经济

舱机票、LCC商务舱），超低价航空公司增加

对商旅人士更友好的功能（例如覆盖主要机

场、弹性时间机票、连接行程，等等）。

5.	采用更先进的商品化策略。

6.	通过重大科技投入实现更具个性化的产品和服

务。

2016年的成功无疑将在业内激发新的竞争形

态。为保持行业的健康发展，航空业需要采取积极

措施，推动经营模式的进化，挑战航空业无法维持

长期盈利的传统认知。
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注：数据分析覆盖了截至2017年4月15日已经披露2016年业绩的航空公司

资料来源：艾意凯咨询对资本智商(Capital IQ)的研究与分析，彭博资讯，DOT Form 41，公司年报

表 1
2012-2016年经济利润排名前十的航空公司（按美元绝对值计算）
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