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7月恒指累計升逾 1,500點或 6%，市場交投氣氛活躍，眾多板塊都屢創新

高，可惜航空股未能受惠這次升浪。主因是近期油價急升，內地航空公司沒有

燃油對沖機制，而燃油開支佔營運成本比重最高，油價波幅對航空公司的盈利

形成直接影響。 

 

弱勢美元對航空股亦有正面影響。 

 

受石油輸出國組織（OPEC）商討減產協議刺激，紐約油價一度升穿 50美元。

不過，減產協議中利比亞及尼日利亞獲得豁免，而且持續增加產量，同時美國

頁岩油產量上升，以致 7月份 OPEC油產量不跌反升，令油價從近期高位回落。

預計在年底前全球原油供應過剩問題仍未能解決，近日油價出現回落跡象，似

乎預示油價短期內已經見頂，這將會為航空公司的盈利帶來改善。 

 

 

中國國航（0753）作為國內航空業的龍頭亦受近期油價急升拖累，7月份股

價下跌超過一成，油價回落預期下，成本端將受到更好控制，國航股價有望反

彈。需求端方面，中國民航局公布，今年上半年國內航班的客座率達 84.9%，

按年提高 1.6個百分點，創歷史新高。國航今年以來載客量和貨運量每月都錄

得上升，相信伴隨暑假外遊的高峰期，集團第三季整體客運量增多，定能提高

收入。 



 

另一方面，弱勢美元對航空股亦有正面影響，近日美匯指數跌穿 93水平創逾

一年新低，由於航空公司的債務以美元為主，美匯走弱有助降低公司債務水

平。截至去年底，國航總負債約 1,476億元人民幣，在此前的強美元環境下，

集團降低美元債規模，美元帶息債務佔比由 73.48%減至 49.12%，減少匯率波動

帶來的負面影響。現時即使還有近一半美元債，但未來應能受惠美元走弱，改

善整體財務水平。 
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