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預計2027年全球RPK回長期成長趨勢

• 2026 年 1–8 月RPK(付費乘客總人數 ×航線飛行距離)年增 0.4%，國際市場 0.2%，國內市場
0.8%。

• 在經歷疫情後的高速反彈及 2026 年的平緩修整後，IATA預計 2027 年RPK將回歸歷史長期趨
勢，保持約 3.5% 至 4.5% 的年成長率。預計亞太地區、非洲和中東將成為主要的成長引擎。

1資料來源： IATA ，中信投顧整理

航空

2026年RPK小幅成長 亞太地區、非洲和中東RPK預計成長最快



中東地區受戰事影響，RPK衰退最為嚴重

• 北美航空公司客運量呈現連續第四個月的萎縮：

• 美國國內 RPK 同比衰退 2.9%（較 7 月下降 0.6% 的情況顯著惡化），顯示美國本土機票與旅遊需
求持續趨軟。

• 跨大西洋航線年減2.4%（連兩月下滑），來自英國、法國等歐洲主要客源市場的赴美/赴歐需求均
有所減少。

• 中東地區受地緣衝突影響最鉅，最新(8月)客運量年減 14.6%（較 7 月 -9.7% 擴大）。

2資料來源：IATA，中信投顧整理
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中東地區RPK衰退嚴重美歐線RPK連2個月下滑



亞洲國際線RPK長程強勁、短程與中東線回落

• 亞太地區RPK 年初至今（YTD）累計年增 2.9%，其中亞-歐線年初以來即持續保持強勁的雙
位數高成長，8 月 RPK 年增達 12.2%，顯示兩地間觀光、商務及轉機需求的持續熱絡。

• 亞美線維持穩定成長，8月RPK 年增2.5% （7 月年增3%），相較於北美航空業在美國國內線
及美歐線的顯著衰退，亞美線需求展現較強的韌性。

• 亞洲內部（Within Asia）出現衰退，8 月 RPK 年減 2.0%，今年走勢呈現上半年微幅成長/平

穩，下半年轉入小幅萎縮。亞洲中東線則受地緣影響大幅衰退。

3資料來源： IATA ，中信投顧整理
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亞洲國際線RPK呈現地區分化，長程航線表現較佳



全球ASK及載客率皆增加

• 2026 年 1–8 月全球整體 ASK (可供銷售總座位數 ×航線飛行距離)年增 0.1%，因RPK年增
0.4，顯示需求的累積成長率微幅高於供給（運力）的增加速度，使載客率提升。

• 亞太區年初至今的國際線 RPK 成長 3.6%，遠高於其國際線 ASK 的1.3%，使得亞太國際線載
客率同比大幅提升 1.9 個百分點達 86.3%，拉高了全球平均水準

• 北美地區ASK持續收縮，YTD 累計年減 -0.2%，主因整體客運量下滑（RPK -2.2%），航空
公司主動精準減班，縮減運力（ASK），使整體載客率仍維持在 83.6%

4資料來源：IATA，中信投顧整理
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亞太區國際線載客率成長幅度最高 全球平均客運載客率持續維持在高位



來台旅客人次逐年成長，尚未回到疫情前

• 從疫情解封以來，整體來台旅客人次呈現逐年大幅回升與成長，惟總人次尚未完全恢復至疫
情前（2019 年約 1,186 萬人次）的高點，主因陸客來台人數大幅減少。疫情前的2019年陸
客來台年達271 萬人次，為台灣觀光第一、二大客源，受兩岸政策限制與團客赴台禁令未解
除影響，陸客來台人次目前僅剩極少數的商務或探親。

• 日圓大幅貶值導致日本民眾海外旅遊成本劇增，日本旅客出國整體人數普遍下滑

• 港澳與東南亞成長最為快速，受惠於距離近，及政府推動觀光免簽與觀光宣傳、穆斯林友善

環境打造等。

5資料來源：交通部，中信投顧整理
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亞洲地區因陸客減少，來台人次尚未回到疫情前

(1-8月)



港澳及東南亞為疫情後成長最快的客源

• 港澳地區受惠地理位置近、航班密集且語言相通，自由行與快閃週末遊意願極高，復甦率高

居前列；東南亞各國（如新加玻、馬來西亞、泰國、越南、菲律賓）則在政府推動觀光免簽

、海外宣傳及打造穆斯林友善環境的帶動下成長顯著。

• 韓國表現相對亮眼，韓國旅客對台灣美食與文化體驗興趣高，人次恢復度優於日本。

• 歐美（美加、歐洲）長途航班與航線逐步恢復，商務與自由行客群穩定回升，表現平穩。

6資料來源：交通部，中信投顧整理
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東南亞國家來台人數成長快速

東南亞國家歷年來台人數

歐美長程旅客穩定回升

美、加、歐洲歷年來台人數



出國人數逐年成長，前往亞洲成長最快

• 台灣民眾出國人次在疫情解封後呈現強勁且逐年爆發式成長的趨勢，去年全年出國人次約
1,900萬次，其中以亞洲地區（尤其是日、韓）佔國人出國總人次高達 90% 以上，成長與復
甦速度最快、規模最大。

7資料來源：交通部，中信投顧整理
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國人出國前往地區以亞洲成長最快

(1-8月)



赴日人次成長極快，美國則穩健成長

• 日本一直是最受台灣旅客青睞的首選觀光目的地，成長極為快速。

• 韓國亦吸引大批年輕客群，泰國、越南（如峴港、富國島）則受惠於免簽政策與廉航密集開
航，成長速度極高。

• 美洲線主要由商務、留學、探親以及轉機需求支撐，雖然受限於長途機票價格高與簽證/物價
因素，成長斜率不如東北亞陡峭，但整體優於部分歐州區域。

8資料來源：交通部，中信投顧整理
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赴日、韓人次逐年快速成長

(1-8月)

美洲線穩定成長

(1-8月)



航空雙雄前三季載客率超過8成

• 長榮航2026 年 1–9 月載客率達 81.5%，華航2026 年 1–9 月載客率達 83.0%，顯示前三季
在寒假過年、清明連假、端午節以及暑期全球旅遊旺季等，出國需求強勁成長。

9資料來源：華航、長榮航，中信投顧整理
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長榮航及華航前三季載客率皆超過8成

(1-9月) (1-9月)



航空業大規模引進新一代寬體客機

• 長榮航與華航目前皆正處於大規模引進新一代寬體客機的交機與轉型高峰期，主要目的為替
換舊型機隊、提升燃油效率，以及因應長程與熱門中長程航線的客貨運需求。

• 長榮航：波音 Boeing 787 夢幻客機家族正處於密集交機期，主要用於替換舊型的 A330-
300 中長程客機及部分 777-300ER，未來將引進 A350-1000超長程寬體客機

• 華航：787 亦陸續交機，預計2028年全數汰除全面替換老舊的 A330-300 機隊，現有14 架 
A350-900 寬體客機，預計2029年引進15架A350-1000。

10資料來源：華航、長榮航，中信投顧整理
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寬體機在客艙佈局等具多項優勢

窄體機寬體機

長榮航與華航目前正大規模引進新一代寬體客機

長榮航機隊狀況 華航航機隊狀況



AI、電商等帶動航空貨運快速成長

• 2026 年BAI（Baltic Air Freight Index / TAC Index）波羅的海航空貨運指數呈現高位震盪、
淡季不淡、與同期相比顯著強勁的走勢

• 亞洲跨境電商平台的爆發性成長，帶動從中國華南、台灣及東南亞飛往北美與歐洲的包機與
定期貨機需求。

• 全球 AI 浪潮帶動高單價 AI 伺服器、半導體設備、先進封裝晶片及關鍵電子零組件的運輸需
求。

11資料來源：TAC，中信投顧整理
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BAI 指數顯著優於同期水平



航空業者調漲燃油附加費，但無法完全轉嫁

• 近期油價大漲，航空業數次調漲燃油附加費，惟因客運相對競爭，無法完全將上漲成本轉嫁
於票價，因燃油成本通常占航空公司總營運成本的 25%～35%，油價上漲利潤將受顯著侵蝕
。

• 因貨運不受民航局統一監管，加收燃油附加費相對更具彈性，當前受惠於跨境電商與 AI 伺服
器/半導體等高價值的剛性需求，亞洲出港的貨運轉嫁能力相對較佳，航空業在貨運營收占比
顯著提升之下，已進一步改變以往油價一漲、獲利全蝕的營運狀況。

12資料來源：公司網站，中信投顧整理

航運

航空公司今年已數次調整燃油附加費

調整時間 調漲/調降次數 短程航線（每人/
每航段）USD

長程航線（每人/
每航段）USD

2026/4/7 第 1 次調漲 45 117

2026/7/7 暫時調降 27.5 71.5

2026/8/9 第 2 次調漲 30 78

2026/9/7 第 3 次調漲 32.5 84.5

2026/10/7 第 4 次調漲 37.5 97.5

航空燃油因地緣政治大漲



EIA上調油價預測，但仍預計2027年油價將下滑

• EIA在10月發布的短期能源展望報告中，已將4Q26布蘭特原油均價預測大幅上調至每桶 105 
美元（前次預測 91 美元) ，2026 全年均價則上調至 96 美元/桶（前次預測 91 美元) 。

• EIA 同時預測，隨著中東原油出口與產量遞增、國際燃料市場緊縮緩和，2027 年布蘭特原油
均價預估將逐步回落至每桶 84 美元（前次預測74 美元），顯示中長期的航油成本壓力有望
得到一定程度的紓解。

• 因近期國際油價再度走揚，航空股短期內評價不易出現顯著提升，維持目前長榮航(2618)區
間操作看法，惟因華航相對估值顯著偏低，維持增加持股評等，建議逢低偏多操作。

13資料來源：EIA，中信投顧整理

航運

EIA再次上調2026/27年油價預測，但仍認為2027年油價將回落
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