
 
 

 

1  

新闻稿 

国际航协-麦肯锡：航空价值链的不均衡性 

2022 年 12 月 6 日，日内瓦 —— 国际航空运输协会（IATA，简称“国际航协”）和麦肯锡公司（McKinsey & 

Company）联合发布的一项关于航空价值链盈利趋势的研究显示，盈利能力呈现环节差异。研究还表明，航空公司

在投资者通常预期的财务回报方面表现不佳。 

虽然没有明确的路径来快速重新平衡价值链，但研究的结论指出，在脱碳和数据共享等关键领域，合作和分担责任

将使所有价值链参与者受益。 

《研究疫情对航空价值链的影响》重点包括： 

• 资本耗失：尽管在疫情前（2012 年-2019 年）持续实现盈利，但航空公司的总体经济回报并未超过行业加

权平均资本成本（WACC）。平均而言，航空公司产生的总投资资本回报率（ROIC）低于加权平均资本成

本 2.4%，平均每年损失 179 亿美元的资本。 

• 价值创造：疫情前，价值链的所有部门（航空公司除外）的净资产收益率都超过了加权平均资本成本

（WACC），机场在回报绝对价值方面处于领先地位，每年平均奖励投资者 46 亿美元（占收入的 3%）。

从收入的百分比来看，全球分销系统（GDS）/旅游技术公司位居榜首，平均回报率为收入的8.5%，高于加

权平均资本成本（每年 7 亿美元），其次是地勤人员（平均回报率为收入的 5.1%，每年 15 亿美元）和空

中导航服务提供商（ANSP），平均回报率为收入的 4.4%（每年 10 亿美元）。 

• 疫情变化：尽管疫情（2020 年-2021 年）在整个价值链上都造成亏损，但航空公司的亏损居于首位，总投

资资本回报率每年平均低于加权平均资本成本 1,041 亿美元（亏损额占比达 20.6%）。机场的总投资资本

回报率比加权平均资本成本下降了 343 亿美元，产生了占收入百分比最大的经济损失（亏损额占比达

39.5%）。 

国际航协理事长威利·沃尔什先生（Willie Walsh）表示：“这项研究重申了在全球金融危机之后的数年里，航空公司

提高了盈利能力。但也清楚地表明，平均而言，航空公司在财务上的收益不及供应商和基础设施合作伙伴。整个价

值链的回报也与风险不成正比。” 

“价值链的所有参与者都在疫情中遭受经济损失。随着行业从危机中复苏，这项研究中最核心的问题是：能否在后疫

情时代的世界实现更均衡的经济回报和风险分配？” 沃尔什先生强调。 

研究发现，航空公司的经济回报发生了一些变化： 

• 尽管网络型航空公司在疫情前表现逊于低成本航空公司（LCC），但在疫情期间，网络型航空公司的平均

经济回报超过低成本航司。然而，随着经济复苏的推进，两者之间的差距已缩小。 

• 仅运营货运航班的航空公司财务业绩实现盈利，投资回报率接近 10%。全货运公司的盈利能力与“客货并举”

的航空公司正好相反。相比之下，全货运公司的业绩仍远低于货运代理公司的平均投资资本回报率，在危

机开始时的收入占比接近 15%，2021 年增长到 40%。 

• 地区层面，危机前，北美航空公司有着最健康的资产负债表和最强劲的财务表现。2021 的复苏前景并不明

朗，但由于在危机中跌幅最大，该地区的复苏轨迹最为陡峭。 

为什么航空公司产生的经济回报不足？ 

https://www.iata.org/en/iata-repository/publications/economic-reports/understanding-the-pandemics-impact-on-the-aviation-value-chain/
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基于哈佛商学院教授迈克尔·波特（Michael Porter）2011 年提出的影响航空公司盈利能力的各项因素进行的最新分

析表明，积极变化微乎其微。 

• 竞争碎片化：航空业竞争激烈，碎片化，存在高退出壁垒和低进入壁垒。 

• 供应商、买家和渠道结构中心化：强大的供应商高度集中，航空旅行的替代品越来越高效，转换成本低的

商品化产品和分散的买家群体是运营环境的特点。 

“很难看出这些根深蒂固的力量在短期内将如何发生重大变化。在大多数情况下，价值链中的利益分歧太大，无法形

成合作关系推动变革，从而有效地改变整个价值链的盈利状况。正因为如此，国际航协将继续呼吁各国政府更好地

监管诸如机场、空中导航服务提供商和 GDS 这些处于垄断或近乎垄断地位的供应商。” 

国际航协最近的一项民意调查显示，公众理解监管垄断供应商的必要性。在一项面向 11 个国家的调查中，约 85%

的受访旅客同意机场收费应像公用事业一样独立监管。 

合作 

价值链研究还揭示了一些共同感兴趣的领域，在这些领域，加强合作将普惠所有各方。研究中提到的两个例子包括： 

• 数据驱动的效率提高：航空业有大量数据。在运营层面，共享数据以更全面地了解日常决策如何影响客户、

机场航站楼、航班时刻表/机组人员流动以及跑道利用率，有助于提高某些机场所有行业参与者的效率。这

一原则也适用于整个行业，以便在基础设施开发、流程改进和技能开发等领域做出更好的长期决策。 

• 脱碳：在 2050 年实现净零碳排放不能仅靠航空公司实现。燃料供应商需要以负担得起的价格提供足够数量

的可持续航空燃料。空中导航服务提供商需要提供最小化排放的最佳路线。发动机和飞机制造商必须将燃

油效率更高的飞机推向市场，并利用氢或电等低碳或零碳推进手段。在机场提供服务将按需转换为电动汽

车。 

“重新平衡价值链没有神奇的解决方案。但很明显，财务状况良好的参与者，尤其是航空公司，最能满足政府、旅客

和其他价值链参与者的利益。在共同感兴趣的领域加强监管和合作可能会起到推动作用。至少有两个领域已经成熟，

可以进行合作和分担责任，实现数据驱动的效率提升和脱碳。” 沃尔什先生补充道。 

“自 2005 年以来，我们很荣幸能与国际航协合作，研究航空价值链所创造的价值。在过去的十几年里，航空业经历

了数次危机和复苏。但航空价值链始终没有回报其资本成本。航空公司一直是链条上最薄弱的环节，即使在其最好

的年份也没能回报资本成本。” 麦肯锡合伙人 Nina Wittkamp 女士表示。 

- IATA – 

 

编者注释: 

 

- 国际航协在世界各地共拥有 300 家成员航空公司，其定期国际航班客运量占全球的 83%。 

- 飞向净零碳排放 

 

 

https://www.iata.org/en/programs/environment/flynetzero/

