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航空运输行业  

行业研究/点评报告  
 

 

一、 事件概述 

欧盟航空碳税政策今年 1 月 1 日起正式实施，目前已有两家外航表示将提价以抵

消额外成本。中国航空运输协会副秘书长柴海波日前表示，中国乃至美俄等国或

将采取反制措施，效仿欧盟做法，向欧盟航空业收取高额碳排放税。 

二、 分析与判断 

 多家航空已提价或有提价计划，国内企业暂未有提价计划 

EUETS（欧盟碳排放交易体系）规定，自今年 1 月 1 日起，对拒不执行的航空公

司将施以超出规定部分每吨 100 欧元的罚款以及欧盟境内禁飞的制裁措施。德国

汉莎航空和美国达美航空已通过对其欧洲航线提价以抵消成本，香港国泰航空和

新加坡航空也表示有提价可能。截至目前，国内航空企业暂未有提价计划。 

 国内航空企业暂时放弃起诉，“三不”政策有效抵御欧盟航空碳税 

我们之前预计，中国航空企业即使提出起诉，也极有可能败诉，最多是拖延时间。

因此，国内航空企业已暂时放弃起诉。目前国内航空企业执行航空运输协会秘书

长魏振中提出的“三不”策略：不参加欧盟碳市场交易、不向欧盟管理成员国提交监

测计划、不与欧盟谈判优惠条件，将有效抵御航空碳税的征收。  

 多部门联合方案在制定过程中，事件的最终解决将主要依靠外交和贸易手段 

民航局目前联合财政部、发改委等多个部门已建立联席会议机制，相关应对方案

正在紧急制定过程中，近期应该即可出台。外交部也通过外交手段向欧盟提出交

涉。我们认为，这一事件的最终解决将主要依靠政府外交和贸易手段。  

 事件未来走向已逐渐明晰，今年3 月将见分晓 

目前欧盟航空碳税事件走向已逐渐明晰，3 月各航空公司向欧盟提交今年碳排放数

据后将见分晓。国内航空企业应该不会采取通过提价方式转移成本，我国将极有

可能采取反制裁措施，效仿欧盟向欧盟航空业收取碳排放税，并且减少欧洲空客

订单。我们认为，航企利润不会因此受到较大影响是大概率事件。 

三、 盈利预测与投资建议 

目前的航空板块估值处于历史低点，板块存在较强的超跌反弹预期。我们仍然看

好三大航空公司的后市表现，维持行业“强烈推荐”评级。  

四、 风险提示 

宏观经济走低、大盘系统性风险。 

盈利预测与财务指标 

重点公司 
现价  EPS PE 

评级  
2012-01-05 2010A 2011E 2012E 2010A 2011E 2012E 

中国国航 6.28 0.95 0.91 1.07 6.61 6.90 5.87 强烈推荐  

南方航空 4.54 0.59 0.74 0.76 7.69 6.14 5.97 强烈推荐  

东方航空 3.66 0.48 0.55 0.63 7.63 6.65 5.81 强烈推荐  

资料来源：民生证券研究所

航空碳税事件走势逐渐明晰，三月份将见分晓 
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公司评级标准 投资评级  说明  

以报告发布日后的 12 个月内公司股价
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幅为基准。 
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行业评级标准   
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