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· 事件
我们知道航油对航空运输行业的影响非常大，2008年航油成本大约占到各公司营业成本的40%左右，作为一个毛利率整体在10%~15%的行业，航油的效率对各公司的毛利率有非常大的影响。
· 点评
原油属于消耗品，航空运输要大量使用航油。以各航空公司广泛使用的波音737和空客A320为例，B737和A329的最大航油容量都达20吨以上，每飞行小时耗油量在3吨左右，国内航空业年耗油在800万吨以上，油价每吨上涨100元，航油成本则多支出8亿元。在现在的技术条件下，该部分成本基本上很难控制，各公司至多作一些节能措施，如降低飞机上不必要的重量，采取节油飞行操纵方式、优化航线等，但还是不能抵消航油大幅上涨的影响。
2008年东航耗油量为240.98万吨，南航为301.04万吨，国航为284.56万吨。按照RTK计算的2008年每吨公里油耗为：
	2008年
	南航
	国航
	东航

	RTK(百万吨公里)
	9,178.62
	9,391.90
	7,215.67

	航油消耗(万吨)
	301.04
	284.56
	240.98

	RTK油耗(公斤/吨公里)
	0.32798
	0.30298
	0.33396


数据来源：WIND
从上表看到国航的效率最高，明显高于其他公司，我们观察各公司历年数据：
国航：
	年份
	RTK 油耗(公斤/吨公里)
	RTK 油耗降幅
	油价涨幅
	原油价格

	2002
	0.3428
	
	0.68%
	25.03353

	2003
	0.3339
	-2.60%
	13.75%
	28.47601

	2004
	0.3261
	-2.34%
	33.59%
	38.04201

	2005
	0.3195
	-2.02%
	45.24%
	55.25103

	2006
	0.3114
	-2.54%
	19.69%
	66.13008

	2007
	0.2978
	-4.37%
	9.87%
	72.65926

	2008
	0.3017
	+1.31%
	35.60%
	98.52317


数据来源：WIND
南航
	年份
	RTK 油耗(公斤/吨公里)
	RTK 油耗降幅
	油价涨幅
	原油价格

	2005
	0.351
	
	45.24%
	55.25103

	2006
	0.337
	-3.99%
	19.69%
	66.13008

	2007
	0.325
	-3.56%
	9.87%
	72.65926

	2008
	0.327
	+0.62%
	35.60%
	98.52317


数据来源：WIND
东航
	年份
	RTK 油耗(公斤/吨公里)
	RTK 油耗降幅
	油价涨幅
	原油价格

	2007
	0.3306
	
	9.87%
	72.65926

	2008
	0.3339
	+1.00%
	35.60%
	98.52317


数据来源：WIND
可以看到行业的RTK油耗在逐步下降，但下降幅度每年仅为2%~4%，而且在2008年出现了上升，我们估计原因是2008年受到国际金融危机影响，国际及地区远程航线减少所致，因此国际航线最多的国航增加幅度最多，东航次之，南航最少，不过随着国际航线的复苏，情况将得到改变。虽然RTK油耗在逐步下降，下降幅度每年为2%~4%，但同期国际原油价格上升幅度也非常大，因此在现今高油价时代，要提高盈利能力，节流增收措施非常重要，从航油消耗来看，国航的效率为三大航最低，随着未来国际航线的发展，国航整体航油效率将继续提高。
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