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沿海煤炭运价上涨引资金关注航运股 

— 航运行业动态点评 
同步大势 
        维持评级 

行业/水运 发布时间：2010 年 11 月 3 日 

投资要点： 

 近期沿海运输市场行情涨势明显，煤炭、粮食运价大幅上

涨，沿海（散货）运价指数报创年内新高。 

 沿海煤炭运价上涨的原因，包括电厂冬储煤需求增加；北

方港口船舶压港严重，有效运力显紧张及煤炭贸易价格上

扬，推动了运输需求短期集中释放。 

 在沿海电煤运输市场上，中海发展市场份额较大。不过其

沿海电煤运量中大部分以年度包运合同锁定了运价，市场

运价的上涨，年内使公司业绩受惠的程度较低，我们认为

其更大的意义在于，对于 2011 年电煤包运合同的定价产

生正面预期。 

 目前沿海运输市场的运力紧张是暂时的，运价的上涨从空

间上及时间周期上看，可能比较有限。 

 我们认为，资金关注航运股可能并不完全意在沿海电煤运

价的短期上涨，航运股在大盘不断涨升的环境下，整体相

对估值也有待提升。或者可称为电煤运价推动下的航运股

估值的修复。 

 维持我们在 10 月 25 日航运月报中观点，即短期关注电煤

运价上涨带来的交易性机会，标的公司为中海发展，中期

则看集运市场供求关系的改善，标的公司为中海集运。 

 国际干散货及油运市场第四度运价波动也可以关注，但总

体上，2011 年较大的运力投放，将抑制这两个市场行业景

气的回升高度。 

 维持行业同步大势的投资评级。 
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子行业  评级

干散货航运 中性

集装箱航运 中性

油轮运输 中性

  

重要公司  评级

中海发展 谨慎推荐

中海集运 谨慎推荐

中远航运 谨慎推荐
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10 月下旬以来，沿海运输市场行情涨势明显，煤炭、粮食运价大幅上涨， 10 月

27 日，上海航运交易所发布的沿海（散货）运价指数报收于 1875.11 点，创今年以来新

高。 

 

 

资料来源：中华航运网 

 

沿海煤炭运价上涨的原因，一方面是气温下降使得电厂冬储煤需求增加，二是受冷

空气影响，北方港口船舶压港严重，有效运力显紧张。另外近期煤炭贸易价格上扬，进

一步推动了运输需求短期集中释放，推动运价爆发性上涨。 

在沿海电煤运输市场上，中海发展、中海海盛、宁波海运业务都有涉及，其中中海

发展市场份额较大。中海发展沿海电煤运量中大部分以年度包运合同锁定了运价，市场

运价的上涨，年内使公司业绩受惠的程度较低，我们认为其更大的意义在于，对于 2011

年电煤包运合同的定价产生正面预期。 

我们认为，目前沿海运输市场的运力紧张是暂时的，运价的上涨从空间上及时间周

期上看，可能比较有限。 

受到电煤运价上涨的连带影响，其他航运股表现也十分活跃。中海集运盘面表现甚

至强于中海发展，而从近期集运市场运价走势看，淡季行情已较明显，集运运价一路走

低。 
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资料来源：中华航运网 

我们认为，资金关注航运股可能并不完全意在沿海电煤运价的短期上涨，航运股在

大盘不断涨升的环境下，整体相对估值也有待提升。或者可称为电煤运价推动下的航运

股估值的修复。 

维持我们在 10 月 25 日航运月报中观点，即短期关注电煤运价上涨带来的交易性机

会，标的公司为中海发展，中期则看集运市场供求关系的改善，标的公司为中海集运。 

维持行业同步大势的投资评级。 
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投资评级说明 
 

行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 
优于大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 
同步大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平；  
落后大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 
 
公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 
推    荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 
谨慎推荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 
中    性：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 
回    避：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 
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