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EC回顾：联盟挺价与基本面偏弱博弈，关注下周结算价修复情况

集运指数（欧线）期货成交量（手）

收盘价及现货价对比

◼ 行情回顾：本周主力合约

EC2404收于737.9点，现

货结算价为653.73点，环

比上周涨7.7%。盘面围绕

短期涨价与中长期基本面

偏弱进行博弈

◼ 展望：现货运价连续
回落两周而SCFIS连续
2周小幅反弹，关注下
周一盘后SCFIS欧线反
弹幅度能否达到720点
以上。预计11月下旬
对12月涨价计价较充
分，随后市场迎来较
为确定的空头机会。
盘面或宽幅震荡，请
注意风险防范

◼ 5、操作策略：宽幅震
荡，逢高布空策略未
改

资料来源：同花顺、中信期货研究所

欧线期货合约月差
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第一部分 周观点总结
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SCFIS欧线再度小幅上行，订舱价SCFI连降2周，BDI止跌反弹

船型 周观点 展望

集装箱

船

1、运价： 欧线结算价与订舱价连续2周走势背离；11月6日SCFIS欧线运价指数收于653.73点，上涨7.7%，11月10日，SCFI上海至
欧洲基本港运价722美元/TEU, 较上期回落4.5%反映11月涨价回落。美线运价开始回落，11月6日SCFIS美西航线运价指数收于
1120.03点，环比回落2.7%，上海出口至美西基本港运价为1843美元/FEU，回落12.3%
 2、需求：欧洲三季度整体萎缩PMI低迷，国内10月PMI仍处于不景气区间。美联储维持利率不变，就业数据放缓，市场对加息终
止时间偏乐观。本周欧洲经济数据继续疲弱，三季度GDP及10月PMI数据均显示经济增长压力较大，马士基航运三季度净利润在较
高基数下同比大幅下降及裁员消息反映市场基本面较弱。10月我国制造业PMI指数仍处于收缩区间，11月中下旬现货端亚洲-欧洲
航线运价小幅回落。本周上海出口集装箱运价指数SCFI欧线收于759美元/TEU，较上周维持震荡。
3、供给：停航提价或将持续至年底，闲置运力达7年来同期新高。前10月全球集装箱船队规模同比增7.2%，增速加快0.1个百分点。
为保证11月1日市场提价顺利，10月以来亚欧航线停航仍处高位，货主争取在提价前出货整体影响11月货物总量，本周SCFI欧线订
舱价收于756美元/TEU小幅回落，下周SCFIS有望继续小幅反弹，11月中旬仍维持750美元/TEU左右订舱价。12月1日达飞再度提涨
市场运价至1000美元/TEU和1400美元/FEU，落地存在一定难度。考虑12月开始对春节前货物发运，短期11月运价或维持700美元
/TEU水平，盘面与现货基差有望收窄。巴拿马运河维持较低水位，对美东航线有一定影响。本周中远海特宣布明年加征EU ETS碳
税附加费为120美元/TEU，在各家公司中处于偏高水平
4、展望：下周现货结算价上行，11月中旬后再度回落，但12月上升可能提升，整体宽幅震荡偏弱，逢高布空策略未改，预计明年
整体下跌较为流畅
5、操作策略：宽幅震荡，逢高布空策略未改
6、风险提示：极端天气、地缘政治事件影响

震荡运行

干散货

船

1、行情回顾：11月10日BDI收于1643点，环比上周反弹回升12.4%，BCI收于2589点，环比上周回升21.4%，BSI收于1125点，环比
升2.2%，BPI收于1530点，环比反弹5.7%；海岬型日租金反弹，巴拿马型、大灵便型继续回落
2、需求：（1）铁矿：10月当月国内进口铁矿同比增4.6%，国内铁矿价格上行对海运市场形成支撑。（2）煤炭：前10月我国煤炭
进口维持高位，本周全球煤炭价格回落，南非铁路出口问题依然存在，煤炭海运受到一定影响（3）粮食：美国大豆出口集中，10
月我国进口粮食同比增超38%
3、供给：船队规模偏宽松。2023年11月初全球共计干散货船9.99亿载重吨，同比增长3.02%，增速持平。船舶航速回落，在港船
队规模增加，支撑运价。巴拿马运河低水位将进一步限制通行量，北美粮食出口船舶改道已开始，全球港口拥堵整体缓解，印尼
受到驳船通行影响等泊船队下行。
4、预测：震荡
5、风险因素：地缘政治冲突、极端天气

震荡



4

油轮运价回落但冬季整体中枢偏高，LNG、LPG运价高位震荡

船型 周观点 展望

油轮

1、行情回顾：原油油轮油轮运价回落，阿芙拉型降幅最小；11月10日，阿芙拉型日收益88440美元/天，环比回落3.5%

苏伊士型日收益65234美元/天，环比回落24%，VLCC型日收益59636美元/天，环比回落7.8%。成品油轮：日收益上行，MR型走势最
强；11月10日灵便型成品油轮日收益33366美元，环比上涨13.7%，MR型成品油轮日收益27007美元，环比上涨17.5%，巴拿马型日
租金34678美元，环比上涨3.8%

2、需求：欧美炼厂检修推动大西洋原油出口强势，俄罗斯西部港口出口反弹。本周国际油价较快回落，国内炼厂开工率继续下行，
若国内成品油出口配额不下发，则或将对进口需求形成一定抑制。大西洋地区原油油轮需求有所转弱，北美炼厂持续检修推动美
国出口维持强势，尼日利亚产量增长带动西非出口反弹，中东地区Bahri Week推动部分租约暗中签订。9月以来俄罗斯西部港口出
口原油持续增加，本周后半周原油油轮市场出现松动，主要地区发货量受到炼厂检修结束影响可能下行。下周原油油轮或将继续
回落，关注11月26日OPEC会议产量决议。成品油轮方面，美湾-巴西航线运价快速上行。

3、供给：欧洲恶劣天气缓解。2023年前10月，原油油轮船队和成品油轮船队规模同比分别增长2%和1.7%，增速环比小幅下降。阿
芙拉型航速高位运行，VLCC航速震荡反弹；储油运力规模进一步回落。欧洲地区恶劣天气有所缓解
4、展望：短期震荡偏弱，冬季整体中枢上移，关注11月26日OPEC会议对后续产量判断
5、风险因素：地缘政治冲突、极端天气

短期震荡

偏弱，冬

季整体中

枢上移，

关注11月

26日OPEC

会议对后

续产量判

断

气体船

1、LNG、LPG运价维持高位，涨势放缓。11月9日，16万方的LNG船现货市场运费达16.1万美元，环比持平；中东-日本航线
BLPG146.14美元/吨，环比上周上涨1.3%；4.6万方美国发往日本的LPG单吨运费达237美元/吨，环比上涨7.7%；4.6万方中
东发往日本LPG单吨运费达147美元/吨，环比上涨8.8%
2、需求：LNG、LPG运量高位运行。欧洲天然气库存较高，日本快速补库，去库节奏放缓和海上等泊LNG船舶降低对运价形
成一定压力。全球LNG运量反弹，澳大利亚和卡塔尔低位反弹。全球LPG发运和到港量维持高位，国内LPG到港量下行。
3、供给：巴拿马运河通行量下行整体继续支撑LNG和LPG运价。巴拿马运河通行量将继续下行，本周出现接近400万美元的
通行费，整体加剧市场压力。船舶或改道或面临更长等待期，运价易涨难跌
4、展望：高位震荡，易涨难跌
5、风险因素：地缘政治冲突、极端天气

高位震荡
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运价：SCFI欧线连降2周，原油油运冲高回落

油轮运价指数

◼ 集装箱：SCFIS欧线再度小幅上行，订舱价SCFI连降2周；11月6日SCFIS欧线运价
指数收于653.73点，上涨7.7%，11月10日，SCFI上海至欧洲基本港运价722美元/TEU, 
较上期回落4.5%反映11月涨价回落。美线运价开始回落，11月6日SCFIS美西航线运
价指数收于1120.03点，环比回落2.7%，上海出口至美西基本港运价为1843美元/FEU，
回落12.3%
◼ 干散货：运价反弹：11月10日BDI收于1643点，环比上周反弹回升12.4%，BCI收
于2589点，环比上周回升21.4%，BSI收于1125点，环比升2.2%，BPI收于1530点，环
比反弹5.7%；海岬型日租金反弹，巴拿马型、大灵便型继续回落
◼ 油轮：原油油轮油轮运价回落，阿芙拉型降幅最小，成品油轮日收益上行，MR型
走势最强
◼ 气体船： 运价高位运行。11月9日，16万方的LNG船现货市场运费达16.1万美元，
环比持平；中东-日本航线BLPG146.14美元/吨，环比上周上涨1.3%；4.6万方美国发
往日本的LPG单吨运费达237美元/吨，环比上涨7.7%；4.6万方中东发往日本LPG单吨
运费达147美元/吨，环比上涨8.8%

SCFI欧美航线运价

BDI指数季节性

资料来源：Wind 中信期货研究所
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航运成本：燃油价格出现回落、船员工资小幅上涨

低硫燃油价格

◼ 低硫燃油价格整体回落

◼ 11月10日鹿特丹港和新加坡港低硫燃油价格单吨价格分别达563.5和671.25美元/吨，环比分别回落5.5%、3%

◼ 船员工资环比小幅上涨。 10月各高级船员工资环比微涨，8位高级船员平均薪酬环比涨0.5%

◼

国际集装箱船员工资走势

资料来源：上海航运交易所 Wind 中信期货研究所
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◼ 2022年巴拿马运河共通行2.96亿吨货物，41.6%为大约1.23亿吨货物从巴拿马运河通行运往亚洲

◼ 巴拿马运河持续低水位，10月加通湖降水量为1950年以来最低（降低41%），后续船舶降水量预计下降约38%

◼ 巴拿马运河通行艘次将从7月以来32艘降低至明年2月的18艘

◼ 对某艘LPG船舶巴拿马运河通行权拍卖达400万美元

巴拿马运河干旱通行权拍卖出400万美元

巴拿马运河水位 巴拿马运河通行船舶艘次

资料来源：巴拿马运河管理局、路透、中信期货研究所
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10月以美元计价出口下滑6.4%超预期，对欧盟出口持续下行

粮食进口量（万吨）季节性

◼ 10月以美元计价出口下滑6.4%超预期，反映全球需求趋缓。今年10月份，我国出口达

2748.3亿美元，下降6.4%；进口2183亿美元，增长3%；贸易顺差565.3亿美元，收窄

30.8%

◼ 对欧盟出口持续下行，同比下滑12.6%。10月我国对欧盟出口385.83亿美元，同比下

降12.6%，为近30月来月度出口最低值。前10月，我国对欧盟出口达4230.88亿美元，

同比减少10.6%；虽有高基数因素存在，但也反映出欧洲经济增速放缓，消费和投资

疲软，进口需求下降的趋势，同时也印证发达经济体政策紧缩负面、经济数据不理想

对于全球贸易的压力

◼ 10月铁矿石粮食进口增速提升

➢ 10月铁矿石进口量达9938.5万吨，同比增长4.6%，1-10月累计进口同比增6.4%

10月粮食进口量达1048.4万吨，同比增长38.1%。1-10月累计进口同比增6.2%

资料来源：Wind 中信期货研究所

我国贸易数据

铁矿石进口量（万吨）季节性
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能源进口增速回落，进口绝对规模仍处高位

原油进口量季节性（万吨） 天然气进口量季节性（万吨）

◼ 10月原油进口小幅回升，处于同期高位：10月原油进口量4896.9

万吨，同比增长13.5%，增速放缓但仍处同期高位。1-10月进口量

47321.8万吨，同比累计增14.4%

◼ 天然气进口环比回落但仍高于去年水平：10月天然气进口878.7万

吨，同比增15.5%但环比回落，1-10月累计进口9650.8万吨，同比

增长8.8%

◼ 煤炭进口增速放缓:10月煤炭进口达3599.2万吨，同比增23.3%，

环比上月增速继续放缓4个百分点；1-10月累计进口38364万吨，

同比上涨66.7%

资料来源：Wind 中信期货研究所

煤炭进口量季节性（万吨）
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第二部分 集装箱航运市场
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◼ 1、运价： SCFIS欧线再度小幅上行，订舱价SCFI连降2周；11月6日SCFIS欧线运价指数收于653.73点，上涨7.7%，11月
10日，SCFI上海至欧洲基本港运价722美元/TEU, 较上期回落4.5%反映11月涨价回落。美线运价开始回落，11月6日SCFIS
美西航线运价指数收于1120.03点，环比回落2.7%，上海出口至美西基本港运价为1843美元/FEU，回落12.3%

◼  2、需求：国内向欧盟出口依然疲弱。美联储官员偏鹰发声，其利率或仍将高位运行。欧元区9月零售同比下降2.9%，
德国10月CPI同比上涨3.0%。10月我国出口数据仍显疲弱，在国庆假期因素影响下10月我国对欧盟出口385.83亿美元，
同比下降12.6%，为近30月来月度出口最低值。前10月，我国对欧盟出口达4230.88亿美元，同比减少10.6%；虽有高基
数因素存在，但也反映出欧洲经济增速放缓，消费和投资疲软，进口需求下降的趋势，同时也印证发达经济体政策紧缩
负面、经济数据不理想对于全球贸易的压力，并未跟随韩国、越南出现好转，打压市场信心。

◼ 3、供给：12月运价再度宣涨，闲置运力回落。前10月全球集装箱船队规模同比增7.2%，增速加快0.1个百分点。本周
航运公司对12月亚洲-欧洲航线宣涨，马士基上涨至925美元/TEU和1700美元/FEU，达飞宣涨运价至1000美元/TEU和
1800美元/FEU。船舶停航依然维持较高水平，船舶装载率维持高位，10月亚洲-欧洲航线船舶装载率反弹至87%但仍未
达到90%。主要区域港外船舶拥堵总体回落。目前数据来看11月最后一周运价暂未出现较快反弹，建议关注后续走势

◼ 4、展望：现货运价连续回落两周，关注下周一盘后SCFIS欧线反弹幅度。预计11月下旬对12月涨价计价较充分，随后
市场迎来较为确定的空头机会。盘面或宽幅震荡，请注意风险防范

◼ 5、操作策略：宽幅震荡，逢高布空策略未改

◼ 6、风险提示：极端天气、地缘政治事件影响

短期预测：下周运价震荡运行，建议逢高布空
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上海-鹿特丹港运价走势

11月5日上海-鹿特丹港

11月12日上海-鹿特丹港

资料来源：Geek Rate，中信期货研究所
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SCFI主要远洋航线运价季节性：欧线整体回落

上海-欧洲航线 上海-地中海航线

上海-美东航线 上海-中东航线
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SCFI亚太航线运价季节性

东南亚航线 澳新航线

韩国航线 日本关东航线
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SCFIS欧线结算价再度上行，订舱价连降2周

SCFI运价走势 SCFIS欧线季节性走势

◼ SCFIS：11月6日SCFIS欧线运价指数收于653.73点，环比继续上行，上

涨7.7%，但整体修复速度依然较慢

◼ SCFI：欧洲线继续回落，反映11月涨价回落

◼ 11月10日，上海至欧洲基本港运价722美元/TEU, 较上期回落4.5%

◼ 上海出口至地中海基本港运价为1184美元/TEU, 较上期微回落3.8%

◼ XSI：欧线运价跌破1000美元/FEU

◼ 11月7日远东-北欧线收于1326美元/FEU，周环比上涨33.9%

◼ FBX：欧线运价反弹

◼ 本周中国/东亚运往北欧的集装箱货运指数（FBX11）1381.75美元

/FEU，环比继续上涨11%

资料来源：Wind 中信期货研究所

运价 综合 欧线
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美线：美线结算价、订舱价回落

SCFI美线运价走势 SCFIS美西线季节性走势

资料来源：Wind 上海航运交易所 中信期货研究所

◼ SCFIS：11月6日SCFIS美西航线运价指数收于1120.03点，环比回落2.7%

◼ SCFI：美线运价回落

◼ 上海出口至美西基本港运价为1843美元/FEU，回落12.3%

◼ 上海出口至美东基本港运价为2354美元/FEU，环比回落3.3%

◼ XSI：美西航线环比上涨，维持强势

◼ 11月7日远东-美西线收于2058美元/FEU，周环比上涨15.4%

◼ 远东-美东线收于1279美元/FEU，周环比回落4.5%

◼ FBX：美西线运价小幅上涨

◼ 本周中国/东亚运往美西的集装箱货运指数（FBX01）为1711.23美元

/FEU，周环比上涨6%

◼ 本周中国/东亚运往美东的集装箱货运指数（FBX03）为2421.01美元

/FEU，周环比上涨3%

运价 综合 美线
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宏观：10月出口至欧盟金额同比下滑12.6%超出预期

PMI 新订单及新出口订单指数走势

美元兑人民币即期汇率 我国对主要国家和地区出口增速

◼ 10月以美元计价出口下滑6.4%超预期，反映全球需求趋缓。今年10月份，

我国出口达2748.3亿美元，下降6.4%；进口2183亿美元，增长3%；贸易

顺差565.3亿美元，收窄30.8%。

◼ 对欧盟出口持续下行，同比下滑12.6%。10月我国对欧盟出口385.83亿美

元，同比下降12.6%，为近30月来月度出口最低值。前10月，我国对欧盟

出口达4230.88亿美元，同比减少10.6%；虽有高基数因素存在，但也反

映出欧洲经济增速放缓，消费和投资疲软，进口需求下降的趋势，同时

也印证发达经济体政策紧缩负面、经济数据不理想对于全球贸易的压力。

◼ 人民币周内汇率保持低位。11月10日美元兑人民币即期汇率（离岸价）

收于7.3012，仍维持低位。

资料来源：Wind 中信期货研究所
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我国出口产品：机电产品出口降幅扩大；汽车出口持续高增

典型机电产品出口增速

汽车出口金额和数量在高基数下增速较快 劳动密集型产品出口增速

◼ 10月机电产品出口金额当月同比下降6.7%，降幅扩大

➢ 10月高新技术产品出口金额1652.67亿美元，同比下降6.7%

➢ 10月汽车出口数量52.7亿辆，金额为10.27亿美元；同比分别增长

50.6%和45%，出口数量增速进一步上行而金额同比持平。

➢ 船舶出口维持较高景气

◼ 10月劳动密集型产品中，服装、鞋靴仍处同比收窄区间，出口增速继续回

落

资料来源：Wind 中信期货研究所
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亚洲出口：10月韩国、越南出口数据同比转正

◼ 10月韩国出口同比增长5.1%

◼ 10月越南出口323亿美元，同比增长6.7%

◼ 港口集装箱吞吐量小幅回升。11月5日我国沿海港口完成当周集装箱

吞吐量552.8万TEU，同比涨9%但环比仍回落

沿海港口集装箱吞吐量 越南出口增速

资料来源：交通运输部 中信期货研究所

韩国出口增速
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我国集装箱出口：9月集装箱出口贸易金额环比小幅回升

集装箱出口数量与金额

20英尺集装箱一般贸易出口金额 40英尺集装箱一般贸易出口金额

◼ 9月集装箱出口金额环比回升，同比下降64.5%。9月，我国集

装箱当月出口金额达72206.3万美元，环比回升4.3%，同比下

降64.5%。

◼ 分箱型来看，9月，20英尺集装箱一般贸易出口额达21598.12

万美元，非罐式/冻柜占比97.1%，环比小幅上升；40英尺集装

箱一般贸易出口额达23645.76万美元，非罐式/冻柜占比97.6%，

环比小幅上涨，集装箱单箱价值环比微跌。

数据来源：Wind、iFinD
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其他20英尺集装箱一般贸易出口金额（美元，右轴）
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亚欧航线停航走势

资料来源：Linerlytica，中信期货研究所
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欧洲航线高频指标：停航后装载率维持高位

远东-欧洲运力规模

远东-欧洲航线装载率 远东-欧洲停航数量

◼ 前9月亚洲-欧洲

航 线 运 量 合 计

1253.28万 TEU，

同比疫情前滑落

0.7%,9 月 运 量

142.56万TEU，同

比 疫 情 前 下 滑

2.3%，环比今年

3-7月运量均出现

回落

◼ 本周远东-欧洲航

线装载率环比回

落至90%左右

◼ 主要远东港口9月

份的集装箱量环

比下降但好于同

期；上海港吞吐

量同比涨4.8%

资料来源：Linerlytica，中信期货研究所
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10月欧美航线实际投放率小幅回升，但仍低于90%

亚洲-美西航线计划及实际运力 亚洲-美东航线计划及实际运力

亚洲-欧洲航线计划及实际运力 亚洲-地中海航线计划及实际运力

◼ 10月亚洲-美西航线运力实际

投放率为87.3%，环比出现回

升5.8个百分点

◼ 10月亚洲-美东航线运力实际

投放率为88.3%，环比小幅回

升

◼ 10月亚洲-欧洲基本港航线运

力实际投放率为87.3%，环比

回升3.1个百分点

◼ 10月亚洲-地中海基本港航线

运力实际投放率仅为80.4%，

环比下降3.3个百分点

资料来源：容易船期、中信期货研究所
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运力:前10月同比增7.2%，单月交付环比下降

全球集装箱船队典型指标 集装箱船队规模

◼ 前 10月运力同比增 7%。 2023年 11月初，全球集装箱船队规模达
2744.553万TEU，同比上涨7.2%，增速环比上行0.1%

◼ 船队规模年化增速预计维持在7%左右。2023年10月末，集装箱船队手
持订单规模占现有船队规模比例为26.56%，2023-2024年仍将面临较大
交付压力

◼ 10月交付运力整体下降：10月集装箱船交付18.13万TEU。

全球集装箱船队运力规模及同比增速

资料来源：克拉克森、中信期货研究所
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港口拥堵：中国港外船队规模小幅回落

中国港外集装箱船舶规模

欧洲基本港外集装箱船队待泊运力规模（千TEU） 洛杉矶港外集装箱船舶规模

资料来源：克拉克森 Wind 中信期货研究所

◼ 我国港外船队规模回落：我国港外集装箱船队待泊规模在241万TEU，

环比继续小幅回落2TEU水平；上海港外待泊船队规模为39.9万TEU，继

续回落至40万TEU以下

◼ 欧洲基本港港外集装箱船队待泊运力规模分化；欧洲基本港外待泊船

队平均规模为8.8万TEU，鹿特丹、安特卫普及南安普顿港外待泊规模

出现回升。

◼ 美国西海岸外船队规模下降，洛杉矶港外待泊船队规模处于低位
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周转端：整体较为宽松，闲置运力小幅回落

大型集装箱船航速季节性 中型集装箱船舶航速季节性

小型集装箱船舶航速季节性

资料来源：路透、中信期货研究所

◼ 船舶航速低位震荡，大型集装箱船航速环比小幅上涨

◼ 闲置运力占比为2.8%，环比回落0.2%，但仍处于较高水平

集装箱船舶闲置比例（%）
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第三部分 干散货航运市场
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干散货市场预测：震荡

典型亚洲国家港外船舶规模 海外海岬型船舶在港比例回升

海岬型航速 VLOC航速

◼ 需求：（1）铁矿：10月当月国内进

口铁矿同比增4.6%，国内铁矿价格

上行对海运市场形成支撑。（2）煤

炭：前10月我国煤炭进口维持高位，

本周全球煤炭价格回落，南非铁路

出口问题依然存在，煤炭海运受到

一定影响（3）粮食：美国大豆出口

集中，10月我国进口粮食同比增超

38%

◼ 供给：船队规模偏宽松。2023年11

月初全球共计干散货船9.99亿载重

吨，同比增长3.02%，增速持平。船

舶航速回落，在港船队规模增加，

支撑运价。巴拿马运河低水位将进

一步限制通行量，北美粮食出口船

舶改道已开始，全球港口拥堵整体

缓解，印尼受到驳船通行影响等泊

船队下行

◼ 预测：震荡

◼ 风险因素：地缘政治冲突、极端天

气

资料来源：Wind 路透 中信期货研究所
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BDI收于1643点，环比反弹12.4%，海岬型船日租金回升

运价指数走势 各船型日租金

资料来源：Wind 路透 中信期货研究所

◼ 11月10日BDI收于1643点，环比上周反弹回升12.4%

◼ BCI收于2589点，环比上周回升21.4%

◼ BSI收于1125点，环比升2.2%

◼ BPI收于1530点，环比反弹5.7%

◼ 海岬型日租金反弹，巴拿马型、大灵便型继续回落

◼ 海岬型5TC日收益达1.98万美元/天，环比回升21%

◼ 巴拿马型5T/C日收益达1.32万美元/天，环比下降3.1%

◼ 大灵便型10T/C达1.21万美元/天，环比下降1.9%

BDI指数季节性
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铁矿石：全球发运量震荡运行

巴西发运量

◼ 铁矿石全球运量震荡运行

◼ 澳洲方面运量环比下行

◼ 巴西发运短期冲高

资料来源：路透 中信期货研究所

澳大利亚发运量

全球发运量
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铁矿石：铁矿运费周内运费反弹回升，西澳运费快速反弹

C5航线（澳大利亚-中国）运费季节性

C3航线（巴西-中国）运费季节性 南非-中国运费季节性

◼ 周内铁矿石运费边际好转，西澳运费涨幅20%

◼ 11月10日巴西到中国单吨运费21.69美元/吨，环比回升7.3%

◼ 11月10日澳大利亚到中国单吨运费9.89美元/吨，环比上周反弹

20.2%

资料来源：Wind 中信期货研究所
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煤炭发运：发运量环比小幅反弹，印尼煤、澳煤发运维持高位

全球煤炭发运量 印尼煤炭发运

澳大利亚煤炭发运量

◼ 全球煤炭发运量环比小幅反弹

◼ 印尼煤炭发运量维持高位

◼ 澳大利亚煤炭发运量回升

◼ 俄罗斯煤炭偏弱震荡

资料来源： 路透 中信期货研究所

俄罗斯煤炭发运量
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煤炭到港：运往我国煤炭维持震荡，澳煤涨幅明显，俄煤回落

全球煤炭发运至中国

俄罗斯煤炭发运至中国

全球煤炭发运至西欧

俄罗斯煤炭发运至欧洲印尼煤炭发运至中国

资料来源：路透 中信期货研究所

澳大利亚煤炭发运至中国
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煤炭运费：俄煤运费继续上行，印尼煤运费企稳

煤炭：印尼发往中国大灵便型运费

煤炭：欧洲进口煤炭运费 煤炭：俄罗斯发往我国运费

◼ 印尼发往中国煤炭运费走势稳定：11月10日印尼萨马林达发运到中国

广州的巴拿马型煤炭单吨运价为7.66美元/吨，环比微涨0.2%；印尼

塔巴尼奥发往中国的超灵便型船单吨煤炭运费9.94美元/吨，环比基

本持平

◼ 俄罗斯发运运费涨幅扩大：11月10日俄罗斯发往中国煤炭运费收于

4.29美元/吨，环比上周涨11.4%

◼ 北美发往欧洲运费微涨：11月10日南非发往欧洲运费16.8美元/吨，

环比微涨0.12%；北美发往欧洲运费15.15元/吨，环比持平；南美发

往欧洲运费13.08美元/吨，环比微涨0.2%
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运费：粮食运价环比微涨，镍矿、铝土矿运价继续回落

镍矿：菲律宾发运至中国运价季节性

粮食：巴西到中国运价 铝土矿：几内亚发运运价季节性

◼ 粮食运价环比小幅微涨：11月10日巴西发往中国的粮食运价为40.38美

元/吨，环比微涨0.2%；美湾发往中国粮食运价为55.36美元/吨，环比

微涨0.5%

◼ 镍矿运价环比继续回落：11月10日，菲律宾到中国单吨运费10.4美元/

吨，环比上周继续下降1.8%

◼ 铝土矿运价震荡运行：11月10日几内亚出口到中国的铝土矿单吨运费

收于32.6美元/吨，环比上周下降0.5%。

资料来源：Wind 路透 中信期货研究所
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供给：船队规模增速环比持平，二手船价基本持平

船队增速：拆解运力增加

船队规模：运力增长基本持平 二手船价格：5年船龄船舶价格

◼ 船队规模增速环比基本持平：2023年11月初全球共计干散货船9.99亿

载重吨，同比增长3.0%，增速基本持平

◼ 船队交付规模增速上行：海岬型、巴拿马型和大灵便型分别达193、

3114和4130艘，同比分别增2.3%、3.5%，3.4%，运量规模占比分别为

39.4%，25.3%和23.4%

◼ 交付运力环比回升，拆解运力低位运行，新签订单维持震荡，手持订

单占比达8.1%

◼ 海岬型5年期二手船价格持平

美元/吨

资料来源：Wind 中信期货研究所
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第四部分 油轮航运市场
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油轮市场预测：短期震荡偏弱，但冬季运价整体中枢较高

阿芙拉型航速

VLCC航速 储油船舶运力规模

◼ 需求：欧美炼厂检修推动大西洋原油出口强势，俄罗斯西部港口出口反弹。本周
国际油价较快回落，国内炼厂开工率继续下行，若国内成品油出口配额不下发，
则或将对进口需求形成一定抑制。大西洋地区原油油轮需求有所转弱，北美炼厂
持续检修推动美国出口维持强势，尼日利亚产量增长带动西非出口反弹，中东地
区Bahri Week推动部分租约暗中签订。9月以来俄罗斯西部港口出口原油持续增加，
本周后半周原油油轮市场出现松动，主要地区发货量受到炼厂检修结束影响可能
下行。下周原油油轮或将继续回落，关注11月26日OPEC会议产量决议。成品油轮
方面，美湾-巴西航线运价快速上行。

◼ 供给：欧洲恶劣天气缓解。2023年前10月，原油油轮船队和成品油轮船队规模同
比分别增长2%和1.7%，增速环比小幅下降。阿芙拉型航速高位运行，VLCC航速震
荡反弹；储油运力规模进一步回落。欧洲地区恶劣天气有所缓解

◼ 展望：短期震荡偏弱，冬季整体中枢上移，关注11月26日OPEC会议对后续产量判
断

◼ 风险因素：地缘政治冲突、极端天气

资料来源：路透 克拉克森 中信期货研究所
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◼ 原油油轮：油轮运价回落，阿芙拉型降幅最小

◼ 11月10日，阿芙拉型日收益88440美元/天，环比回落3.5%

◼ 苏伊士型日收益65234美元/天，环比回落24%

◼ VLCC型日收益59636美元/天，环比回落7.8%

运费：原油油轮运价回落，阿芙拉型降幅最小，成品油轮日收益上行

原油油轮三大船型日收益（美元/天）

资料来源：克拉克森 中信期货研究所

◼ 成品油轮：日收益上行，MR型走势最强

◼ 美湾-巴西航线MR型走势强劲

◼ 11月10日灵便型成品油轮日收益33366美元，环比上涨13.7%

◼ MR型成品油轮日收益27007美元，环比上涨17.5%

◼ 巴拿马型日租金34678美元，环比上涨3.8%

成品油轮日收益
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油轮运费普遍回落，太平洋成品油轮运价下行

中东发运VLCC运费 西非发运VLCC运费

苏伊士型运费 大西洋成品油运费

阿芙拉型运费

太平洋成品油船日收益

资料来源：路透 中信期货研究所
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俄罗斯发运运费回落或持平

◼ 俄罗斯发运风险溢价回落

◼ 11月10日，黑海发往土耳其的阿芙拉型原油运费达230万美元，

环比上周持平

◼ 11月10日，黑海发往印度的苏伊士型油轮包干运费达450万美

元，环比上周回落15.1%

◼ 11月10日，黑海发往韩国的苏伊士型原油运费达600万美元，

环比上周回落11.1%

黑海发往土耳其运费

发往远东地区运费 黑海发往印度地区运费

资料来源：路透 中信期货研究所
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原油发运：全球发运小幅回落，中东地区原油发运继续冲高

全球发运量 OPEC中东发运量

美国发运量 俄罗斯发运量

◼ 全球原油发运量小幅回落

◼ OPEC中东发运量继续冲高

◼ 美国发运量高位回落

◼ 俄罗斯发运量回落

资料来源：路透 中信期货研究所
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原油发运到港：中东、美国发往欧洲运量高位小幅回落

中东-中日韩到港量 中东-欧洲发运量 俄罗斯港口-欧洲发运量

美国-中日韩发运量

资料来源：路透 中信期货研究所

俄罗斯-印度发运量 美国-欧洲发运量
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成品油发运需求：全球发运量回落，汽柴发运回落明显

全球成品油发运量 全球汽油发运量

全球煤油发运量 全球石脑油发运量

全球柴油发运量

全球燃料油发运量

资料来源：路透 中信期货研究所
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成品油发运到港：全球到港回落，中东发运欧洲到港小幅反弹

OPEC发运量

俄罗斯发运量 中东-欧洲到港量 美国-欧洲到港量

资料来源：路透 中信期货研究所

全球成品油到港量 中国发运量
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供给：原油油轮船队增速继续下行

资料来源：克拉克森 wind 中信期货研究所

◼ 2023年11月初，原油油轮船队和成品油轮船队规模同比分别增长2%和1.7%，

增速环比小幅下降。

◼ 10月10000+载重吨油轮新签订单62.3万DWT，环比9月下降71%，本月船舶拆

解1艘，共拆5万DWT。

◼ 2023年二手船价持平或上升

◼ 5年船龄阿芙拉型船价格达7050万美元，环比上月上升4.4%

◼ 5年船龄苏伊士型船价7800万美元，环比上月上涨6.8%

◼ 5年期 VLCC船舶价格环比上月持平，为9800万美元

油轮船队规模变化

船队构成：增速均回落 5年期船价
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第五部分 气体船航运市场
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◼ LNG、LPG运价维持高位，涨势放缓。11月9日，16万方的LNG船现货市
场运费达16.1万美元，环比持平；中东-日本航线BLPG146.14美元/吨，
环比上周上涨1.3%；4.6万方美国发往日本的LPG单吨运费达237美元/
吨，环比上涨7.7%；4.6万方中东发往日本LPG单吨运费达147美元/吨，
环比上涨8.8%

◼ 需求：LNG、LPG运量高位运行。欧洲天然气库存较高，日本快速补库，
去库节奏放缓和海上等泊LNG船舶降低对运价形成一定压力。全球LNG
运量反弹，澳大利亚和卡塔尔低位反弹。全球LPG发运和到港量维持
高位，国内LPG到港量下行。
◼ 供给：巴拿马运河通行量下行整体继续支撑LNG和LPG运价。巴拿马

运河通行量将继续下行，本周出现接近400万美元的通行费，整体
加剧市场压力。船舶或改道或面临更长等待期，运价易涨难跌

◼ 展望：高位震荡，易涨难跌

运费：LNG、LPG运价维持高位，涨势有所放缓

LNG：16万方船即期运费 LPG运费

资料来源：波罗的海航运交易所 克拉克森 中信期货研究所

BLPG：中东-日本

0

50

100

150

200

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

美元/吨 2019 2020 2021 2022 2023

0

50000

100000

150000

200000

250000

300000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

美元/天

2019 2020 2021 2022 2023

0

50

100

150

200

250

300

2
02
0/
1

2
02
0/
4

2
02
0/
7

2
02
0/
10

2
02
1/
1

2
02
1/
4

2
02
1/
7

2
02
1/
10

2
02
2/
1

2
02
2/
4

2
02
2/
7

2
02
2/
10

2
02
3/
1

2
02
3/
4

2
02
3/
7

2
02
3/
10

美元/吨
中东-日本 美国-日本



49

需求：美俄LNG发运下行，带动全球LNG发运量高位回落

俄罗斯LNG发运量 澳大利亚LNG发运量

◼ LNG本周发运量环比回落

◼ 俄罗斯LNG发运量下跌，低于同期

◼ 美国发运量继续回落，但仍处于历史高位

◼ 澳大利亚、卡塔尔发运量底部反弹

全球LNG发运量 美国LNG发运量

资料来源：路透 中信期货研究所

卡塔尔LNG发运量
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需求：中国到港明显上行，全球LNG到港达高位

全球LNG到港量

日本LNG到达量

LNG欧洲到港量

中国LNG到达量

◼ 全球LNG到港量继续上涨，达到高位

◼ 欧洲到港量环比继续上行

◼ 日本到港量反弹

◼ 中国LNG到港量出现明显上涨

资料来源：路透 中信期货研究所
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需求：北美、中东发运保持高位震荡，驱动全球LPG发运冲高

全球发运量

中东发运量

北美发运量

北非发运量

资料来源：路透 中信期货研究所

◼ 全球LPG发运量仍维持强势，达近年高位

◼ 北美发运保持高位震荡

◼ 中东发运量持续上涨，北非发运回落
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需求：LPG全球到港量继续上行，中国LPG到港量进一步下跌

全球到港量

欧洲到港量

中国到港量

印度到港量

资料来源：路透 中信期货研究所

◼ 全球LPG到港量继续上行

◼ 中国LPG到港量回落

◼ 欧洲到港量继续上行，增速回落

◼ 印度到港量继续上行
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◼ 前10月LNG船队增速继续小幅回落。2023年11月初，LNG船队规模达740

艘、1. 106亿方，同比增长3.4%，增速比上月继续回落0.5%

◼ 当前手持订单规模达347艘，容积共5922.3万立方，占现有船队比例达

53.57%

◼ 前10月LPG船队增长10%。11月初LPG船队规模达1631艘、4596.6.1万方，

同比上涨10%，手持订单占比达24.06%

◼ 5年船龄的17.4万方LNG船价达2.45亿美元，较2021年初上涨40%；5年

船龄VLGC船价达8600万美元，较2021年初上涨26.5%

供给：LPG船队高速增长，LNG船队增速显著放缓

LPG船队规模增速提升，手持订单占比上行 新签LNG船舶规模

资料来源： 克拉克森 中信期货研究所

LNG船队规模走势
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