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京沪高铁直达班次少于预期 

——京沪高铁对民航影响跟踪 

 

报告关键点： 
 新浪网消息：北京南-上海虹桥日开41对，其中2对直达全程4.8小时，6对经停

两站4.92小时；直达、经停班次符合我们深度报告预期但少于市场预期。 

报告摘要： 

 京沪高铁运行时间——全程5小时以内的每天仅有8对，对京沪航线的分流将低

于市场预期：①对民航有冲击的是300公里时速列车：京沪高铁运营初期，计划

每天开行高速动车组列车90对，实行时速300和250公里两种速度等级混跑的列

车开行模式；其中，时速300公里的63对，时速250公里的27对；250公里动车组

列车，从北京到上海全程最短时间为7小时56分，时间远长于市场预期，我们认

为对民航影响较小。②北京南至上海虹桥时速300公里列车日开行41对，其中全

程5小时以内的仅有8对：时速300公里“G”字头动车组中，安排一站直达2对、省

际直达6对，其他为交错停站；一站直达列车车次2对，运时行长4小时48分，沿

途均停靠南京南站，分别安排在早上9时和下午14时；省际直达列车6对，运行

时间4小时55分，沿途停靠南京南站和济南西站，分别安排在早上的8、10、11

时和下午的15、16、17时。③我们预计300时速交错停站全程运行时间约5.5小

时：根据武广高铁运行数据，我们预计交错停站模式经停约6-7站，每多停一站

运行时间增加8-10分钟，预计全程运行时间约5.5小时。④对商务客来说，京沪

航线飞机时间优势仍明显：京沪航线飞机总旅行时间5个小时以内，仅占用半天

的时候。而京沪高铁总旅行时间约7个小时，早上出发下午才能到达目的地，中

午出发晚上才能到达，傍晚出发需要深夜到达，在出行的时间便利性上，大幅

低于飞机。（资料来源：铁道部、新浪网）。 

 京沪高铁票价——二等座票价略低于市场预期，对休闲旅客有吸引力：①时速

300公里动车组列车从北京到上海全程票价二等座555元，一等座935元、商务座

（包括观光座、一等包座）1750元；时速250公里动车组列车全程票价二等座410

元、一等座650元。京沪高铁公司将根据市场情况，在运价政策范围内，可以对

动车组列车实行票价浮动。②300时速二等座相当于飞机经济舱全价票4.9折。

考虑后续票价浮动政策，对自费休闲旅客有吸引力。 

 京沪航线商务客流占比较高，预计分流量、票价影响均不超过20%：①预计高铁

分流京沪航线旅客量不超过20%，考虑正常增速旅客运输量同比将下降约10%。

②预计票价同比下降不超过20%：首先，京沪航线上对票价较不敏感的商务旅客

占比约七八成，预计票价受到冲击主要是占比较小的休闲旅客部分，而自费出

行的休闲旅客机票相对较低；再次，目前行业运力偏紧的情况下运力调整灵活

性较高，京沪航线运营飞机约八成为宽体机，预计航空公司可用窄体机替换部

分宽体机应对暂时性冲击，客座率有望维持80%以上水平从而实现票价稳定。  

 京沪高铁开通后，影响全行业RPK增速约0.8%，不会改变今年供给偏紧的行业格

局：①京沪沿途航线旅客运输量占行业旅客运输量比重约为4.8%。以已开通高

铁的航线分流数据为参考，根据航距和运行时间差进行测算，京沪高铁开通后

分流民航旅客量约为行业1.23%，影响行业RPK增速约0.8%。②预计暑运运力仍

偏紧：考虑去年世博会高基数及京沪高铁分流，预计7-8月RPK增速约为9-10%，

但由于去年运力基数也较高，预计ASK同比增速或仅为8%左右，行业仍呈现运力

供给偏紧的状态。 

 投资策略：我们认为行业竞争格局稳定、供不应求提升了行业将航油成本向燃

油附加费的传导能力，加上人民币升值带来的汇兑收益贡献，全年行业高盈利

能力有保障。预计京沪高铁对民航冲击小于预期，6月底京沪高铁开通后仍看好

七八月旺季行业供需关系。建议风险偏好者可6月淡季逢低布局航空股，推荐顺

序为南航、国航、海航、东航。 

 风险提示：油价大幅上涨、京沪航线准点率低于预期、行业需求显著低于预期 
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 图 1 广州-武汉高铁全程经停次数和运行时间 

 

图 2 不同经停站数京沪高铁全程运行时间测算 

 
数据来源：高铁时刻表查询网、安信证券研究中心  

          表 1武广高铁广州南-武汉现有运行数据 

经停站数 班次 占比 运行时间 

1 6 12% 3 小时 16分钟-17 分钟 

4 2 4% 3 小时 40分钟-42 分钟 

5 19 38% 3 小时 48分钟-58 分钟 

6 23 46% 3 小时 55分钟-4小时 

数据来源：高铁时刻表查询网、安信证券研究中心 

图 3 京沪航线飞机、高铁旅客旅行时间分布测算比较 

 
资料来源：安信证券研究中心测算 

表 2 2009 年京沪高铁沿线航线运营数据 

航线 航距（km) 旅客人数(万） 占行业比重 分流假设 分流量占行业比重 

北京-上海 1178 648.9  2.82% 20% 0.56% 

北京-南京 981 159.0  0.69% 30% 0.21% 

天津-上海 1133 109.1  0.47% 20% 0.09% 

济南-上海 852 60.2  0.26% 40% 0.10% 

北京-无锡 1120 40.4  0.18% 20% 0.04% 

北京-济南 412 32.0  0.14% 100% 0.14% 

北京-常州 1016 23.1  0.10% 20% 0.02% 

天津-南京 907 19.8  0.09% 30% 0.03% 

北京-徐州 650 7.6  0.03% 60% 0.02% 

徐州-上海 540 6.6  0.03% 70% 0.02% 

济南-南京 579 2.5  0.01% 70% 0.01% 

合计  1109.2  4.81% 26% 1.23% 

资料来源：《从统计看民航》、安信证券研究中心
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