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微澜船市，迎来新巨轮 
船舶与海洋工程设备行业 12月份月报 

 

报告关键点： 
 全球造船业相对风平浪静。 
 全球海洋钻井平台市场尚未回暖。 
 建议买入海油工程，增持中集集团。 
 关注中国重工的IPO。 

报告摘要： 
 全球船舶市场 
 11月份克拉克松运价指数为13967美元/天，相对于10月份上涨9.6%。BDI攀高到
4220点，BDTI为565点，仍然处于相对低位。 

 10月份散货船即期收益略升至16925美元/天，油轮即期收益回升到11182美元/

天，集装箱期租率仍停滞在33美元/TEU左右。 

 10月份克拉克松新船价格指数为141点，较9月份又下降1个百分点。新船价格微
跌走势仍将延续。 

 新船交付量：散货船下降30%、油轮下降19%，集装箱船下降70%。是否为趋势尚
待观察。二手船成交量仍然在4百万载重吨左右，相对平稳。 

 散货船订单未见明显增长，油轮为零，集装箱船只有2艘。拆船量2百万载重吨，
比上月有所下降。 

 

 全球海洋工程设备市场 
 全球海上钻井平台利用率78.6%，与上月持平。各类钻井设备的利用率升跌互现。
全球海上钻井平台日租金指数依旧低迷。 

 全球海洋工程船新增订单1艘、新船交付量下降至1.5万总吨，三用工程船租金
下降70%，平台供给船租金略增6%。 

 

 重点公司 
 海油工程：未来全球油价有望继续上涨，我们认为公司毛利率底部已经形成，
未来有提升空间，海外业务的拓展前景可期，国内业务增长明确。 按照2010年

26倍的PE估值，目标价位14.82元，维持“买入-A”的评级。 
 

 中集集团：我们前期所阐述的观点得到市场认同，公司股价最近有15%左右的涨
幅，公司正在全面要约收购烟台莱佛士，海洋工程设备业务大发展的序幕拉开，

我们认为公司将会有一个历史性的新发展，按照2010年30倍的PE估值，目标价

位13.2元，维持“增持-A”的投资评级。 
 

 中国重工：公司即将进入IPO询价阶段，目前国内中国船舶09年PE为19倍，广船
国际09年PE为23倍，全球造船企业09年PE约为12倍，一般国内机械行业的平均

市盈率水平要比国际上高一倍左右，因此国内造船企业09年20-24倍的PE基本是

合理的，中国重工颇具发展潜力，我们认为全面摊薄后09年18-20倍的PE是较为

合理的申购价位。详情请见随后的新股分析报告。 
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1. 航运市场回顾 
1.1. 克拉克松运价指数略有上涨 
　 克拉克松运价指数 8-11 月份走出了一个小幅上扬的行情，分别为 9,713、10,275、

11,172、12,742 美元/天，11月 13日周指数达到 13967 美元/天，基本与去年同期持
平。 

 

1.2. BDI 再上 4000 点，BDTI 仍处低位 
　 BDI 在 9 月见底 2357 点，10 月份回升至 3013 点，11 月份攀高到 4220 点。BDTI

同期为 570、593、565 点，仍然处于相对低位。 

 

1.3. 三大船型收益走势分化 
　 散货船即期收益在 6 月份一度冲高 20203 美元/天，7-9 月份一直呈下跌走势，9

月份为 15978 美元/天，10 月回升到 16925 美元/天。 

 

油轮即期收益 8月份 7837 美元/天，9月回升至 8837 美元/天，10 月为 11822 美

元/天，有所反弹，但未出现回升迹象。 

 

　 集装箱期租率 8月份 33.51 美元/TEU，9为 33.30 美元/TEU，10月份 33美元/TEU。

已经趋于底部。 

 

图 1 克拉克松运价指数持续回升（美元/天）     图 2 散货船即期收益略有回升（美元/天） 
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数据来源：clarkson 安信证券研究中心       数据来源：clarkson 安信证券研究中心 

 

图 3 油轮即期收益仍处底部（美元/天）       图 4 集装箱船期租指数底部徘徊（美元/天） 
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数据来源：clarkson 安信证券研究中心        数据来源：clarkson 安信证券研究中心 
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图 5 BDI 小幅回升               图 6 BDTI 低位徘徊 
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数据来源：clarkson 安信证券研究中心        数据来源：clarkson 安信证券研究中心 

 

2. 新船价格仍呈下跌走势 
　 克拉克松新船价格指数 09 年 8-10 月份分别为 145、142、141 点。由于供给增加

和需求不足的双重压力，总体上新船价格还有一定的下跌空间，不过环比跌幅在收窄。 

 

 11 月份好望角型、巴拿马型和大灵便型散货船价格分别为 56.5、33.5、30 百万

美元，巴拿马略增 5百万美元，好望角型和大灵便型没有变化，总体上连续 5个月基

本持平。 

 

　 11 月份 VLCC、苏伊士、阿芙拉、巴拿马型油轮新船价格分别为 105、64、49.5、

46.50 百万美元， 分别较上个月下降 1-4 百万美元。 

 

　 11 月份集装箱船 2600、3500、6500、8000 标箱四大船型的价格回落至 30、36.5、

67.5、87.75 百万美元，前 2种船型略降，后 2种持平。 
 

图 7 新船价格指数继续下行       图 8 散货船价格微跌（百万美元） 
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数据来源：clarkson 安信证券研究中心      数据来源：clarkson 安信证券研究中心 

图 9 油轮价格全部下跌（百万美元）             图 10 集装箱船继续全面下滑（百万美元） 
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3. 全球新船交付及二手船成交平稳 
散货船 9月份交付 4.93 百万载重吨，10 月份 3.42 百万载重吨，交付量保持相对

高位。 

 

　 油轮 9月份的交付量为 3.77 百万载重吨，10 月份 2.98 百万载重吨，高于 8月份

2.51 百万载重吨的水平，但属于正常的波动。 

 

　 集装箱船 10 月份交付量分别为 103 千标箱，11 月份只有 31 千标箱，大幅下挫。 

 

全球二手船 9月份成交量为 4.15 百万载重吨，10 月份为 4.18 百万载重吨，变化

不大。 

 

图 11 散货船交付量维持高位（百万载重吨）  图 12 油轮交付量略有下滑（百万载重吨） 
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数据来源：clarkson 安信证券研究中心                  数据来源：clarkson 安信证券研究中心 

 

图 13 集装箱船交付量继续下探（百万载重吨）    图 14 二手船成交变化较小（百万载重吨） 
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数据来源：clarkson 安信证券研究中心                  数据来源：clarkson 安信证券研究中心 

 

4. 全球船市维持零星新增订单，拆船市场有所放量 
散货船 8-10月份新增订单分别为 2.06、0.68、2.2百万载重吨，未见明显增加。 
 
油轮 8-10月份新订单分别为 4.07、0.88、0百万载重吨，快速下滑。 
 
集装箱船 8月份有了 5艘新订单，9月份又重回零订单，10月份有 2艘订单。 
 
拆船市场：散货船和油轮的拆解量在今年上半年平均每月 1.57百万载重吨， 8-10

月份拆解量分别为 1.57、2.3、2.04百万载重吨，有上升趋势，一些国家也出台相应政
策鼓励老旧船舶报废。 
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图 15 散货船市场底部波动（百万载重吨）     图 16 油轮订单大幅减少（百万载重吨） 
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数据来源：clarkson 安信证券研究中心                  数据来源：clarkson 安信证券研究中心 

 

图 17 集装箱有零星订单 （百万载重吨）   图 18 拆船市场开始活跃（百万载重吨） 
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5. 全球海洋工程设备市场 
5.1. 全球海上钻井平台利用率升跌互现 

09年 10月 23日，全球海上钻井平台利用率为 78.6%，与上个月 78.9%持平，较
之半年前 80.9%略低，总体有趋稳迹象。 

 
全球主要海上钻井设备的利用率为：钻井驳船 70%、钻井船 91.1%、自升式 76.3%、

半潜式 80%、坐底式 100%、钻井辅助船 81.5%，和一月前相比坐底式大幅上升，半
潜式和钻井辅助船略升，钻井船和自升式稍降，钻井驳船下降幅度较大。 

 
全球部分地区的平台利用率：西非 75.9%、东南亚 74.7%、欧洲北海 80.6%、地

中海 77.8%、波斯湾 75.8%、墨西哥 91.7%、美国 68.4%、巴西 86.3%。其中西非降
1.7个点，东南亚回升 2个点、欧洲北海降 0.5个点，地中海升 5.6个点，波斯湾降 0.8
个点。墨西哥降 0.4个点，美国升 5.7个点，巴西降 5.5个点。各个国家升跌互现。 

 
图 19 全球海上钻井平台利用率环比略升     图 20 南亚 300 英尺自升式平台利用率略升 
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数据来源：RIG 安信证券研究中心                       数据来源：RIG 安信证券研究中心 
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图 21 各种类型钻井平台利用率      图 22 全球各主要区域的平台利用率 
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数据来源：RIG 安信证券研究中心       数据来源：RIG 安信证券研究中心 

 

5.2. 全球海上钻井平台日租金及利用率未见起色 
 
美国墨西哥海湾自升降式船队日租价指数与上月持平，这反映了市场对目前停滞

不前的性质。虽然钻井平台的合同数量在最近几周有所增加，船队利用率和日费率依

然低迷。 
 
因需求下滑，欧洲西北地区自升式船队日租金指数连续 4个月呈现跌势。本月该

指数为 384点，为 1998年 5月以来的最低水平。舰队的利用率自 1999年以来首次跌
破 80%，在如此疲软的市场条件下，钻井业主在即将举行的租金谈判中几乎没有什么
讨价余地。 

 
中等水深半潜式平台日租金指数下降到 661点，新合同终于来到市场，但价格要

比过去数月低得多。舰队利用率仍然相对强劲，保持在 93%。 
 
深水钻机日租金指数连续三个月下降，本月已经下降到 665 点，目前该指数为

2006年 2月以来最低水平，尽管船队利用率接近 100%。 
 

图 23 美国墨西哥湾自升降式平台利用情况     图 24 欧洲西北部自升降式平台利用情况 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

数据来源：ODS 安信证券研究中心        数据来源：ODS 安信证券研究中心 

图 25 全球 2000—5000 米半潜式平台利用情况    图 26 全球 5000 米以上浮式平台利用情况 

       
 
 
 
 
 
 
 
 
 
数据来源：ODS 安信证券研究中心                       数据来源：ODS 安信证券研究中心 
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5.3. 海洋工程船市场仍处底部 
全球海洋工程船 8-9月份新增订单为零，10月份接单 1艘 0.74万修正总吨。 
 
全球海洋工程船交付量 8-10月份为 2.4、4.6、1.5万总吨，交付量有下降趋势。 
 
大于 1 万马力的三用工作船日租金 10 月份为 7628 美元/天，环比下降 77%。小

于 1万马力的三用工作船为 5506美元/天，环比下降 70%。 
 
10月份小于 2000载重吨的平台供给船日租金为 2725美元/天水平，上涨 6%。大

于 2000载重吨的平台供给船日租金为 3766美元/天，上涨 1%。 
 

图 27 工程船新订单寥寥无几（万修正总吨）      图 28 工程船交付量仍在下挫（万总吨） 
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数据来源：clarkson 安信证券研究中心       数据来源：clarkson 安信证券研究中心 

 

图 29 三用工作船日租金下跌（美元/天）        图 30 平台供给船日租金仍在底部（美元/天） 
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数据来源：clarkson 安信证券研究中心       数据来源：clarkson 安信证券研究中心 

 

5.4. 国际原油价格仍然在 70-80 美元区间盘整 
布伦特原油价格从 10月中旬到 11月 23日，基本在 74-79美元/桶区间盘整，短

期变化不大。 
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图 31 布伦特原油现货价格走势(美元/桶)  
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数据来源：WIND  安信证券研究中心 

 

6. 行业内重点上市公司简析 
海油工程：未来全球油价有望继续上涨，我们认为公司毛利率底部已经形成，未

来有提升空间，海外业务的拓展前景可期，国内业务增速明确。 按照 2010 年 26 倍
的 PE估值，目标价位 14.82元，维持“买入-A”的评级。 

 
中集集团：我们前期所阐述的观点得到市场认同，公司股价最近有 15%左右的涨

幅，公司正在全面要约收购烟台莱佛士，海洋工程设备业务大发展的序幕拉开，我们

认为公司将会有一个历史性的新发展，按照 2010年 30倍的 PE估值，目标价位 13.2
元，维持“增持-A”的投资评级。 

 
中国重工：公司即将进入 IPO询价阶段，目前国内中国船舶 09年 PE为 19倍，

广船国际 09年 PE为 23倍，全球造船企业 09年 PE约为 12倍，一般国内机械行业的
平均市盈率水平要比国际上高一倍左右，因此国内造船企业 09年 20-24倍的 PE基本
是合理的，中国重工颇具发展潜力，我们认为全面摊薄后 09年 18-20倍的 PE是较为
合理的申购价位。　 
 

表 1 船舶及海洋工程设备类重点公司财务和估值表 

每股收益（元） 市盈率（X） 
公司 

代码 

公司 

名称 

最新 

评级 2008 2009E 2010E 2008 2009E 2010E 
09PB 现价 目标价 

600583 海油工程 买入-A 0.37 0.42 0.57 32.19 28.36 20.89 3.66 11.91 14.82 

000039 中集集团 增持-A 0.53 0.31 0.44 23.79 40.68 28.66 2.11 12.61 13.20 

600320 振华重工 增持-A 0.58 0.45 0.47 18.74 24.16 23.13 2.26 10.87 11.00 

600150 中国船舶 中性-A 6.28 4.33 4.93 13.03 18.90 16.60 3.63 81.82 86.60 

600685 广船国际 中性-A 1.66 1.2 1.19 16.97 23.48 23.67 4.59 28.17 28.80 

数据来源：WIND 安信证券研究中心 
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