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相对沪深300表现

表现 1M 3M 12M

航海装备Ⅱ 3.5% 0.8% 20.5%

沪深300 -3.6% -10.1% -17.8%

最近一年走势 相关报告

《船舶制造业政策解读：五部委印发重要政策,推动造船行业绿色升级（推荐）
*航海装备Ⅱ*祝玉波》——2024-01-02

《船舶行业月报（2023年11月）：造船产能紧张持续，11月船价指数稳中有
增（推荐）*航海装备Ⅱ*李然，许可》——2023-12-13

《船舶制造行业深度报告：周期轮回三十余年，夜色渐退蓄势扬帆（推荐）*航
海装备Ⅱ*许可，李跃森，李然》——2023-02-06

-23%

-8%

6%

20%

35%

49%

2023/01/11 2023/04/11 2023/07/10 2023/10/08 2024/01/06

航海装备Ⅱ 沪深300



请务必阅读报告附注中的风险提示和免责声明 3

目录

u 市场指标
1.1 新造船价指数：散货船和集装箱船推动船价环比上行，造船产能紧张持续
1.2 散货船船价环比涨幅整体好于油轮和集装箱船
1.3 散货船/油轮“二手船价/新造船价”环比增长，油轮二手船价比稳居基准线之上
1.4 LR2/MR型油轮、散货船租金环比涨幅明显
1.5 12月造船钢板价格环比增加，人民币/美元汇率环比小幅下降

u 订单情况与船厂产能
2.1 新签订单：中国船厂一枝独秀，绿色新单接续发力
2.2 在手订单：总体规模小幅增加，汽车运输船订单运力增加最明显
2.3 行业产能利用情况：头部造船集团产能饱和程度更高
2.4 中国船舶：12月接单11艘，产能覆盖率为3.49年
2.5 中国重工：12月接单13艘，产能覆盖率为4.14年
2.6 中船防务：产能覆盖率为2.94年

u 拆船市场
3. 拆船市场：散货船拆船价环比上升，三大船型拆船量环比-10艘

u 投资建议&行业评级&风险提示



请务必阅读报告附注中的风险提示和免责声明 4

核心提要

l 新造船市场

① 新造船价：据Clarksons，2023年12月，受散货船和集装箱船推动，克拉克森新造船船价指数环比+1.29点，至178.36点；据CNPI，中国新造船
指数环比+4点，达1066点；2023Q3中国造船厂利用检测指数大幅增长至878点，创2020年来新高。

② 二手船价/新造船价：2023年12月，散货船/油轮“二手船价/新造船价”环比+0.53pct/+0.48pct，集装箱船“二手船价/新造船价”环比-0.17pct，
分别至76.18%/101.82%/49.51%，仅油轮“二手船价/新造船价”高于80%基准线，处于利好新造船区间。

③ 期租租金：据Clarksons，2023年12月，由于巴拿马运河过境限制等因素， LR2/MR型油轮、Capesize/Panamax散货船租金涨幅明显，环比
+4.39%/+3.73%/+ 28.03%/+19.60% ；LNGC/VLGC环比-7.59%/-2.18%，在CII等航运脱碳政策影响下或将持续走低。

④ 其他指标：2023年12月30日，上海钢板价格环比上月+2.33%，至4400元/吨；人民币/美元汇率环比上月-0.71%，至7.10人民币/美元。

l 订单情况

① 新签订单：据Clarksons，2023年12月全球新签订单77艘，中国船厂接单61艘，韩国船厂接单7艘；受绿色航运影响，新能源订单继续发力，共有
55.84%订单使用可替代燃料。

② 在手订单：2023年12月，在手订单量4011艘/2.57亿dwt，分别环比+2.9%/+1.7%，占现有运力11.4%，环比增加0.1pct。

l 船厂产能

① 截至2023年12月，全球活跃船厂2023-2025年产能覆盖率为3.14年。头部集团产能较为饱和且高于行业平均水平。
② 截至2023年12月，中国船舶集团下属上市公司中国船舶、中国重工、中船防务2023-2025年产能覆盖率分别为3.49年、4.14年、2.94年。

l 拆船市场

    据Clarksons，2023年12月散货船拆船价环比+1.01% ，三大船型拆船量总计9艘，环比上月-10艘，其中集装箱船拆船量降幅最大（-6艘）。

投资策略及行业评级：看好本轮船舶大周期行情，新造船供需紧张或驱动船价持续上涨，维持行业“推荐”评级。

重点关注个股：中国船舶、中船防务、中国重工、扬子江。

风险提示：经济大幅波动；地缘政治冲突；重大政策变动；成本管控不及预期；重点关注公司业绩不及预期等。
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一、市场指标
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1 . 1  新 造 船 价 指 数 ： 散 货 船 和 集 装 箱 船 推 动 船 价 环 比 上 行，造船产能紧张持续

图表2：据CNPI，2023年12月中国新造船指数环比+4点，达1066点，集装
箱/散货船环比小幅上涨，油轮涨幅较大；2023Q3中国造船厂利用检测指
数大幅增长至878点，创2020年来新高

图表1：据Clarksons，2023年12月主要受散货船和集装箱船推动，克拉克
森新造船船价指数环比+1.29点，至178.36点，船舶产能保持紧张，总体船
价持续上升

资料来源：Clarksons，CNPI，中国船舶工业协会，国海证券研究所
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1 .2  散货船船价环比涨幅整体好于油轮和集装箱船

n 2023年12月，Capesize型散货船、22k-24k集装箱船船价环比小幅上涨， Aframax/LR2/MR/VLCC型油轮、Handymax/Panamax
型散货船、中小型集装箱船船价环比稳定。

资料来源：Clarksons，国海证券研究所

图表3：分船型船价涨跌情况及船价基于合理回报率的租金水平

注：对应期租租金指满足10年船舶运营期内部回报率为8%的对应平均期租租金。
       数据截至2023年12月31日
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1 . 3  散 货 船 / 油 轮 “ 二 手 船 价 / 新 造 船 价 ” 环 比 增 长 ， 油 轮 二 手 船 价 比 稳 居 基 准 线 之 上

图表5：散集油“二手船价/新造船价”指数

n 2023年12月，散货船/油轮二手船价指数环比+0.46%/+0.48%，至170.56点/209.61点，维持增长趋势。集装箱船二手船价指数保持
52.06点，短期内较为稳定。

n 2023年12月，散货船/油轮“二手船价/新造船价”环比+0.53pct/+0.48pct，集装箱船“二手船价/新造船价”环比-0.17pct，分别至
76.18%/101.82%/49.51%。仅有油轮“二手船价/新造船价”高于80%基准线，处于利好新造船区间。

图表4：散集油三大船型二手船价指数

资料来源：Clarksons，国海证券研究所
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1 .4  LR2/MR型油轮、散货船租金环比涨幅明显

图表6：2023年12月，由于巴拿马运河过境限制等因素，VLCC/Aframax/
LR2/MR环比-2.18%/+0.65%/+4.39%/+3.73%，其中LR2和MR涨幅较显著

图表9：2023年12月，LNGC/VLGC环比-7.59%/-2.18%，在CII等航运
脱碳政策影响下或将持续走低图表8：2023年12月，9kTEU/2.7kTEU环比-1.78%/+0.42%

图表7：2023年12月，Capesize/Panamax环比+28.03%/+19.60%

资料来源：Clarksons，国海证券研究所
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1 .5  12月造船钢板价格环比增加，人民币 /美元汇率环比小幅下降

图表11：2023年12月30日，人民币/美元汇率环比上月-0.71%， 至7.10人民币/美元；2023年全年，人民币/美元汇率
+1.73%

图表10： 2023年12月30日，上海钢板价格环比上月+2.33%，至4400元/吨；2023年全年，上海钢板价格+1.38%；原材料成
本提高，船厂新造船投入将增加。

资料来源：Wind，iFind，国海证券研究所
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二、订单情况与船厂产能
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2 .1  新签订单：中国船厂一枝独秀，绿色新单接续发力

n 据Clarksons，截至2023年12月，油轮/LPG/化学品船累计下单量环比增加明显，LNG/集装箱船累计下单量环比明显减少；其中油轮（+215
艘）， LPG（+53艘），化学品船（+24艘），集装箱船（-230艘），LNG（-119艘）。

n 2023年造船市场总体形势较好，新签订单中包含很多新的船型。低排放甚至零排放的技术和产品也大量涌现，如液化天然气、甲醇等。绿色低
碳已经成为船舶工业未来的发展趋势。

图表12：近8年各船型年度累计下单情况

注：数据截至2023年12月

资料来源：Clarksons，国海证券研究所
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2 .1  新签订单：中国船厂一枝独秀，绿色新单接续发力

资料来源：Clarksons，国海证券研究所

n 据Clarksons，2023年12月，全球新签订单77艘，中国船厂接单61艘，韩国船厂接单7艘，其中有55.84%的新签订单使用可替代燃料， 
22.08%使用可替代燃料甲醇，2.6%使用可替代燃料LPG，14.29%使用LNG等。

下单日期 船厂 船东集团
下单数

量 船型 运载能力 预计交付时间 可替代燃料

2023-12-29 COSCO HI (Dalian)-中
国

China COSCO 
Shipping 3 Tanker     64,900 DWT 2026.10-

2026.12 Methanol Ready

2023-12-29 COSCO HI 
(Yangzhou)-中国

China COSCO 
Shipping 3 Tanker   114,500 DWT 2026.12-

2027.11 Methanol

2023-12-27 CMJL (Nanjing)-中国 China 
Merchants 4 Bulk     82,000 DWT 2026 　

2023-12-26 Samsung HI-韩国 Cardiff Marine 2 Ammonia
/LPG     88,000 cu.m. 2027.3-2027.6 LPG

2023-12-22 New Dayang SB-中国 Transocean 
Maritime 2 Bulk     63,000 DWT 2026.8-2026.11 　

2023-12-22 West Sea-葡萄牙 Ryobi Unyu 1 Cruise          
150 Berths 2027 　

2023-12-21 VARD Brattvaag-挪威 Prysmian 2 C,U&FP 
Lay

         
185 LOA 2025.10-2027.1 Battery Hybrid 

Propulsion

2023-12-20 Shanghai 
Waigaoqiao-中国

Performance 
Shipping 4 Products   114,000 DWT 2025.9-2026.4 LNG Ready

2023-12-19 Imabari SB Saijo-日本 Mitsui OSK 
Lines 2 Bulk   209,000 DWT 2026 LNG Capable

2023-12-19 Qingdao Beihai SB-中
国

Mitsui OSK 
Lines 3 Bulk   210,000 DWT 2027 LNG Capable

2023-12-18 Huanghai SB-中国 China 
Merchants 4 MPP/Hvy. 

Lift     62,000 DWT 2025.8-2025.12 　

2023-12-14 DSOC-中国 Schulte Group 1 LCO2 
Carrier       7,500 cu.m. 2026.7 LNG Capable

2023-12-14 Hyundai HI (Ulsan)-韩
国

Mitsui OSK 
Lines 3 Ethane/LP

G       9,800 cu.m. 2027.1-2027.6 Ethane

2023-12-14 Mazagon Dock-印度 Unknown 3 GCargo       7,500 DWT 2026.3-2026.7 Battery Hybrid 
Propulsion

下单日期 船厂 船东集团
下单数

量 船型 运载能力 预计交付时间 可替代燃料

2023-12-14 Nantong CIMC SOE-中国 Enagas 1 LNG 
Bunkering

        
12,500 

cu.m. 2026 LNG Capable

2023-12-13 Oshima Shipbuilding-日
本 Safe Bulkers 1 Bulk         

82,000 
DWT 2026.4 　

2023-12-08 Taizhou Kouan SB-中国 Shengsi 
Pusheng 4 MPP/Hvy. Lift         

62,000 
DWT 2025.9-2026.6 　

2023-12-05 Wuhu Shipyard-中国 Fujian Guohang 
Group 7 Bulk         

89,000 
DWT 2025-2026 Methanol

2023-12-05 Chengxi Shipyard-中国 ICBC 4 Bulk        
826,000 

DWT 2026-2027 　

2023-12-05 Jiangnan SY Group-中国 Shandong 
Marine 3 Ethane/LPG         

99,000 
cu.m. 2027.6-2027.10 Ethane

2023-12-05 Qingdao Beihai SB-中国 Shandong 
Marine 4 Ore        

325,000 
DWT 2026-2027 Methanol

2023-12-05 Shanghai Zhenhua-中国 Shanghai 
Zhenhua 1 Hvy Dk Cargo         

30,000 
DWT 2024.1 　

2023-12-04 DH Shipbuilding-韩国 Euronav NV 2 Tanker        
157,000 

DWT 2026.4-2026.5 　

2023-12-04 Qingdao Beihai SB-中国 Euronav NV 1 Tanker        
319,000 

DWT 2026.1 Ammonia 
Ready

2023-12-04 Shanhaiguan SB-中国 Arcadia 
Shipmgmt 2 Tanker        

115,000 
DWT 2027.2-2027.5 　

2023-12-01 Aulong Shipbuilding-中
国

Hainan Ocean 
Tourism 1 Pass              

220 
Passenge

rs 2024.9 　

2023-12-01 Fujian Mawei SB-中国 Hercules Supply 1 MSV                
88 

LOA 2025.1 Battery Hybrid 
Propulsion

2023-12-01 Hengli SB (Dalian)-中国 Laskaridis Mrtm 8 Bulk         
82,000 

DWT 2025.12-2026.12 　
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2 .2  在 手 订 单 ： 总 体 规 模 小 幅 增 加 ， 汽 车 运 输 船 订 单 运 力 增 加 最 明 显

n 据Clarksons，2023年12月，在手订单量4011艘/2.57亿dwt，分别环比+2.9%/+1.7%，占现有运力11.4%，环比增加0.1pct；汽车运输
船、成品油轮、LPG、散货船订单数量环比增加，订单运力比分别环比增加3.6/1.3/1.2/0.2pct。

图表14：2023年12月主要船型在手订单状态图表13：在手订单占运力比例稳定提升

资料来源：Clarksons，国海证券研究所

在手订单指标（12月） 数量（艘） 环比 m. dwt 环比 %，船队 环比（pct）

全球货船造船订单 4,011 +2.9% 256.6 +1.7% 11.4 +0.1

原油油轮 111 0.0% 19.6 +4.3% 4.2 -0.1

成品油轮 391 +11.7% 22.6 +13.6% 11.2 +1.3

散货船 1,113 +2.1% 82.6 +2.6% 8.3 +0.2

集装箱船 848 -4.0% 77.9 -2.3% 23.9 -0.7

多用途船（MPP） 153 -0.6% 2.5 +4.2% 8.3 +0.3

汽车运输船 188 +10.6% 4.1 +10.8% 33.1 +3.6

LNG运输船 346 -0.3% 32.4 -0.6% 53.8 -0.7

LPG运输船 185 +6.9% 7.7 +5.5% 23.5 +1.2

海工船（AHTS/PSV） 96 +1.1% 0.2 0.0% 2.1 0.0
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n 据Clarksons，全球活跃船厂2023-2025年平均产能总计3735万CGT，产能覆盖率为3.14年。

n 头部造船集团产能饱和程度明显高于腰部与尾部集团。中国的中船集团、扬子江、中远重工、招商重工以及韩国的现代重工、三星重工产能覆
盖率高于行业水平。

图表15：世界20大造船集团订单与产能利用情况

注：订单数据截至2023年12月31日

资料来源：Clarksons，国海证券研究所

2 .3  行业产能利用情况：头部造船集团产能饱和程度更高
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n 据Clarksons，中国船舶所属四个船厂2023-2025年平均产能总计
285.30万CGT，产能覆盖率为3.49年。

n 12月接单情况：中船澄西承接中国工银租赁船东4艘826k dwt散货船，
计划2026-2027年交付。江南船厂接单3艘LPG船，计划2027年交付。
外高桥船厂接单4艘114k dwt LR2型成品油轮，计划2025-2026年交付。

图表16：中国船舶下属各船厂产能情况与在手订单交付计划

注：订单数据截至2023年12月31日

资料来源：Clarksons，国海证券研究所

　订单交付年份（艘） 2023 2024 2025 2026 2027 2028 总计

中国船舶 78 89 90 81 33 2 373 

江南造船 16 23 19 23 15 　 96 

LPG船 11 9 6 16 13 　 55 

集装箱船 5 10 7 3 　 　 25 

LNG船 　 　 3 3 2 　 8 

汽车运输船 　 4 3 1 　 　 8 

上海外高桥 21 25 25 14 8 2 95 

集装箱船 12 20 2 1 5 2 42 

成品油轮 2 1 17 2 22 

汽车运输船 5 8 3 16 

散货船 7 3 10 

原油油轮 3 3 

其他 1 1 2 
中船澄西 19 20 24 23 4 　 90 
散货船 19 17 13 13 4 　 66 

多用途船 　 3 9 　 　 　 12 
油化船 　 　 2 10 　 　 12 

广船国际 22 21 22 21 6 92 
汽车运输船 2 6 12 7 4 31 

油化船 5 6 7 8 26 
成品油轮 10 2 4 2 18 
集装箱船 3 5 8 

客船 1 1 2 4 
其他 2 1 1 4 

滚装船 　 　 1 　 　 　 1 
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2 .4  中国船舶：12月接单11艘，产能覆盖率为3 .49年
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2 .5  中国重工：12月接单13艘，产能覆盖率为4 .14年

n 据Clarksons，中国重工所属7个船厂2023-2025年平均产能总计
149.18万CGT，产能覆盖率为4.14年。

n 12月接单情况：青岛北海船厂承接3艘210k dwt散货船，4艘325k dwt
矿油船， 1艘319k dwt油轮；大连造船承接中远海运船东3艘65k dwt 
油轮，计划于2026年交付。

图表17：中国重工下属船厂产能情况与在手订单交付计划

注：订单数据截至2023年12月31日

资料来源：Clarksons，国海证券研究所

订单交付年份（艘） 2023 2024 2025 2026 2027 2028 总计
中国重工 39 65 51 46 22 1 224 

大连造船 8 6 7 5 5 1 32 

LNG船 　 　 3 4 5 1 13 

集装箱船 6 2 2 　 　 　 10 

原油油轮 1 2 2 　 　 　 5 

海工船 　 1 　 1 　 　 2 

其他 1 1 　 　 　 　 2 

青岛北海 14 18 15 18 8 73 

散货船 14 11 12 15 8 60 

集装箱船 7 3 10 

原油油轮 3 3 

山海关船厂 10 15 12 14 8 　 59 

散货船 10 11 9 7 　 　 37 

成品油轮 　 　 3 5 6 　 14 

集装箱船 　 　 　 2 2 　 4 

原油油轮 　 4 　 　 　 　 4 

中船天津 1 7 5 6 1 20 

集装箱船 1 4 5 5 15 

散货船 3 3 

原油油轮 1 1 2 

武昌船厂 2 15 9 3 　 　 29 

油化船 2 1 8 3 　 　 14 

集装箱船 　 6 　 　 　 　 6 

多用途船 　 6 　 　 　 　 6 

其他 　 2 　 　 　 　 2 

海工船 　 　 1 　 　 　 1 

重庆川东 3 4 3 10 

油化船 3 4 2 9 

成品油轮 1 1 

渤海船厂 1 　 　 　 　 　 1 

其他 1 　 　 　 　 　 1 
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2 .6  中船防务：产能覆盖率为2 .94年

n 据Clarksons，中船防务所属的黄埔文冲船厂2023-2025年平均产能总计47.60万CGT，产能覆盖率为2.94年。

图表18：中船防务下属黄埔文冲船厂产能情况 图表19：黄埔文冲船厂在手订单交付计划

注：订单数据截至2023年12月31日

资料来源：Clarksons，国海证券研究所
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中船防务 29 28 31 22 1 　 111 

黄埔文冲 29 28 31 22 1 　 111 

集装箱船 21 15 18 11 　 　 65 

散货船 2 3 5 8 　 　 18 

其他 2 6 3 　 　 　 11 

多用途船 　 3 5 2 　 　 10 

LPG船 4 　 　 1 1 　 6 

海工船 　 1 　 　 　 　 1 
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三、拆船市场
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3 .  拆 船 市 场 ： 散 货 船 拆 船 价 环 比 上 升 ， 三 大 船 型 拆 船 量 环 比 - 1 0 艘

图表20：主要船型各月份拆船价格

图表22：三大船型拆船平均年龄

图表21：主要船型各月拆船量情况
n 2023年12月，散货船拆船价格环比上月+1.01% 。 集装箱船

/VLCC/MR拆船价格维持不变

n 2023年12月，三大船型拆船量总计9艘，环比上月-10艘，其中集
装箱船拆船量降幅最大（-6艘）。

n 2023年12月，散货船/集装箱船拆船平均船龄环比上月-4.7/-1.6年，
助推新造船订单增长。
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资料来源：Clarksons，国海证券研究所
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投资建议&行业评级&风险提示

投资策略及行业评级：看好本轮船舶大周期行情，新造船供需紧张或驱动船价持续上涨，维持行业“推荐”评级。

重点关注个股：中国船舶、中船防务、中国重工、扬子江。

       

风险提示：

1)宏观方面：经济大幅波动；地缘政治冲突；

2)行业方面：重大政策变动；

3)公司方面：成本管控不及预期；重点关注公司业绩不及预期等。
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研究小组介绍

祝玉波, 本报告中的分析师均具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业态度，独立，客观的出具本报告。本报告清晰准确的反映了
分析师本人的研究观点。分析师本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收取到任何形式的补偿。

分析师承诺

行业投资评级

国海证券投资评级标准

推荐：行业基本面向好，行业指数领先沪深300指数；

中性：行业基本面稳定，行业指数跟随沪深300指数；

回避：行业基本面向淡，行业指数落后沪深300指数。

股票投资评级

买入：相对沪深300 指数涨幅20%以上；

增持：相对沪深300 指数涨幅介于10%～20%之间；

中性：相对沪深300 指数涨幅介于-10%～10%之间；

卖出：相对沪深300 指数跌幅10%以上。

交运小组介绍

祝玉波：交通运输行业首席分析师，资深物流行业专家，4年物流行业从业经验，以产业赋能金融，紧跟行业变化趋势，主攻快递、快运、跨境电商物流，以及化工物流、汽车物
流等细分产业链板块。

李跃森：交通运输行业资深分析师，香港中文大学硕士，5年交运行业研究经验，坚持以实业思维做研究，寻找优质公司，挖掘行业本质，主攻机场、航空等出行板块。
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