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“国车国运”逻辑不改，弃单风险相对可控

——汽车运输船市场跟踪点评

2023 年 3 月，全球第三大集装箱航运公司法国达飞轮船正式进军
汽车运输船市场，宣布将在年内创建新的汽车运输业务部门，并租用
了 4 艘汽车运输船。火热的汽车运输船航运市场吸引了集运巨头进入，
也带动了大量新造船订单的下达，在手订单运力占现有船队运力比重
达到 24%。中国船东作为市场新进入者，暂时难以承揽国外企业货源，
抵御市场波动能力有限，市场开始担忧可能将发生中国汽车船东弃单
潮。我们认为，中国汽车出口需求增长的长期趋势不改，“国车国运”
逻辑长期成立，目前在手订单船东质量较优，叠加船舶更新需求等因
素托底，弃单风险相对可控。

一、汽车运输船航运市场、新造船市场保持火热

汽车运输船租金仍处于高位水平。2020 年以来汽车运输船期租费
率持续走高，目前仍保持在历史高位水平，远高于船东的盈亏平衡点。
然而现有全球汽车运输船队以挪威、日本、韩国船队为主，中国远洋
船队份额不足 3%，中国航运公司未能从本轮行情获益。

图 1：汽车运输船期租费率持续处于高位

资料来源：克拉克森，招商银行研究院
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汽车运输船新造船订单持续下达。随着航运市场运价上涨，汽车
运输船新造船市场持续升温。本轮汽车运输船订单潮自 2021 年开启，
2021 年全球汽车运输船订单 38 艘/26.65 万车，2022 年新船订单在高
基数下持续高增长，达到 74 艘/55.78 万车，同比增长 94.74%/109%，
以车位计新船订单量达到历史新高。2023Q1 延续火热态势，1 月新签
订单量达到 15.23 万 CEU（标准车位），创历史月度接单量新高。

图 2：汽车运输船新签订单（以数量计） 图 3：汽车运输船新签订单（以车位计）

资料来源：克拉克森、招商银行研究院 资料来源：克拉克森、招商银行研究院

二、中国造船厂包揽新船订单，需把握意向订单落地业务机会

中国造船厂市场份额持续提升。目前中国造船厂在手订单份额达
到 85%，日韩造船厂仅承接部分本土及海外船东订单，中国船东和大
部分海外船东均选择中国造船厂，2023 年新下单的 23 艘汽车运输船
订单均由中国造船厂取得。

中国造船厂手持订单量饱满。目前国内造船厂 2027 年以前的船位
已排满，未来三年生产经营计划饱满。由于造船厂总体产能较为紧张，
新船订单价格持续处于高位水平。而航运市场运力持续紧张进一步拉
高了二手船价格，同类船型 5 年船龄二手船价格追平新造船价格。本
轮新船订单潮预计将在 2024 年形成有效运力释放，在此之前运力仍将
持续供不应求，2023 年汽车运输航运市场有望持续高景气。

后续新签订单量有限，关注造船厂交付进度。目前国内有需求、
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有能力下订单的船东基本已完成下单或已确定建造意向，新船造价高、
交船时间长等因素将导致更多潜在船东持续观望，后续新签订单量有
限。银行相关业务开展需抓住优质船东建造意向落地的机会，如招商
轮船与招商局工业签署的 2+4 艘 9000CEU 建造合作意向等。随着在
手订单逐步消化，造价回落、排期缩短，需求端船队更新换代需求持
续攀升，新船订单量或将恢复。

图 4：汽车运输船在手订单造船厂分布（艘）

资料来源：克拉克森，招商银行研究院

图 5：2024 年开始交付，新订单排期已到 2027 年

资料来源：克拉克森，招商银行研究院

图 6：新船造价及二手船价格持续走高

资料来源：克拉克森，招商银行研究院

三、中国汽车出口需求长期向好，船东质量较优，新造船订单弃
单风险可控
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中国自主品牌加速海外扩张，中国汽车出口进入高速增长期。
2021 年起中国汽车增长明显提速，2022 年继续保持较高水平，汽车出
口量达到 311.1 万辆，同比增长 54.4%。其中，新能源汽车出口 67.9
万辆，同比增长 1.2 倍。2023 年 1-2 月，汽车企业出口 63 万辆，同比
增长 52.9％，汽车出口延续良好态势。

图 7：中国汽车出口量持续高增长（万辆）

资料来源：中汽协，招商银行研究院

图 8：2022 年整车出口量前十位企业

资料来源：中汽协，招商银行研究院

来自中国船东新造船订单快速增长，汽车企业打造自有汽车运输
船队。从新船订单结构来看，来自中国船东的订单占比迅速提升，达
到 32%。下单的中国船东包括专业航运公司中远海特、国内最大的汽
车船队公司上汽安吉物流，以及 2022 年下半年开始自建船队的吉利集
团和比亚迪。

汽车运输船队通常与本国汽车生产商深度绑定，组建本土船队具
有必要性。目前全球前十大船东公司集中在挪威、日本、韩国，与本
国汽车企业签订长约深度绑定，可供中国汽车企业使用的运力有限且
不稳定。中远海特作为拥有丰富运营经验的航运“国家队”，在中国汽
车出口需求高增而本土汽车船队稀缺的背景下，组建本土汽车运输船
队符合保障供应链安全的战略要求，与国内多家汽车企业签订的运输
合同也形成了一定的订单支撑。

已下单打造自有船队的汽车企业均为出口量或增速靠前企业，并
非投机型船东，运输需求有所保障。从结构上看，新造船在手订单第
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一的汽车企业船东—上汽集团长期位列中国汽车出口量第一，同时也
拥有着国内最大的汽车企业自有船队。吉利出口量暂列第六，而增速
在前十大企业中排名第一，同比增长 72.4%。比亚迪自 2022 年下半年
开始走向海外市场，2022 年累计出口 5.59 万辆，实现了爆发式增长。
以上企业出于对供应链安全性、稳定性的考虑，选择自建汽车船队，
符合企业发展需求。但也需注意到，国际航运需要较高的专业性和经
验积累，汽车企业缺乏船队运营经验将带来一定的风险，需关注其船
队的实际运营规划。

图 9：汽车运输船在手订单船东分布（艘）

资料来源：克拉克森，招商银行研究院

结算条件及更新需求为汽车运输船订单履约托底。一方面，本轮
汽车运输船订单的结算条件显著优化，船舶下水前造船厂收到的预付
款比例可高达 60%，船东弃单成本显著升高。另一方面，在环保要求
日趋严格，现有船队老化的背景下，汽车运输船队也已逐步进入更新
换代需求上行期。极端情况下，新进入汽车运输市场个别企业因自身
发展出现严重问题而选择弃单，其新建造的船舶凭借其改进的结构设
计和优良的排放指标（新订单均为 LNG 双燃料或绿色燃料预留船型）
也更容易被其他船东接受转售。
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中国汽车产业崛起、出口需求拉动“国车国运”、“国船国造”逻
辑不变，绑定中国汽车出口运输需求的汽车运输船订单的弃单风险相
对可控。随着全球汽车生产贸易结构的转变，与汽车厂深度绑定的汽
车船队市场格局也将产生变化。建议对于中国优质船东及汽车生产商
的造船订单给予一定支持，而对未绑定后端租约的海外中小规模船东
订单保持谨慎。

（评论员：韩倩婷  行业研究员）


