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航运行业： 

日本地震影响偏负面，油价高企增加成本 

行业动态                                    2011.3.15 

投资要点：  

 日本地震对行业短期影响偏负面。日本发生的9级地震对其国内核电、汽车和

电子等产业造成打击，我们预计在一定程度上将降低其制成品的进出口需求，对集

运不利，具体影响程度需进一步观察；但核电发电量占日本能源供应的 3 成以上，

目前核电能源的供应中止将使日本转向石油、LNG 和煤炭等传统能源，刺激石油和

煤炭进口的增加，而未来的重建将需要更多的钢铁从而增加全球铁矿石的海运需求

量，因此日本地震中长期看对干散货和油运影响正面，但短期影响负面。 

 BDI 指数上行符合我们的预期，未来有望延续温和升势。BDI指数近期升至1562

点，从前期最低已反弹 50%，而推升 BDI 的主要因素是好望角型运费的回升，上周

BCI指数升33%，近四周升67%。我国和全球粗钢产量呈增加趋势，而3月和 4月一

般是钢铁生产的旺季，加上日本地震将会带来钢材需求的增长，铁矿石和煤炭海运

需求增加将有助于BDI指数维持升势。沿海运输市场近期也显著回升，沿海散货运

价指数（CBFI）上周收于 1468 点，上涨 9.3%，其中，煤炭运输航线秦皇岛-广州

和上海的运费分别升 22%和 10%至 66 元/吨和 50 元/吨。2 月我国的出口形势严峻

使得前期沿海电煤运输市场表现疲软，如果未来出口能够恢复快速增长态势，工

业生产增加使得用煤需求提升，沿海运输还可相对乐观。 

 国际油运市场稳定，集运下滑。波罗的海油运指数保持基本稳定，VLCC 的总

体 TCE 走高，已接近 4 万美元/天水平。我国集装箱运费指数 CCFI 和新版上海出

口集装箱运费指数继续双双走低，预示 3月我国外贸形势仍不乐观。 

 投资建议：行业 1 季度业绩面临压力，注意潜在风险。中海发展受益沿海运

费指数上升，中国远洋则受益 BDI 指数的回升，短期股价会受到支撑。但一季度

燃油价格高企，及行业整体表现比较低迷，航运股均面临比较大的业绩压力，应

当回避潜在业绩风险。 

图 1 BDI升至 1562点                                   图 2 新上海出口集装箱运价指数（SCFI）跌破 1000 
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行业市场表现 
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航运行业主要运费指数表现 

表 1 航运行业主要运费指数表现一览表 

1周 4周 26周 52周 1周 4周 52周

干散货指数

波罗的海指数

综合运费指数(BDI) 2011/3/11 1,562 16.05% 32.60% -44.90% -42.38% 1,476 1,316 2,461

好望角型运费指数(BCI) 2011/3/11 1,891 32.52% 67.05% -51.51% -40.83% 1,710 1,474 3,076

巴拿马型运费指数(BPI) 2011/3/11 2,132 7.51% 31.60% -29.68% -35.88% 2,082 1,916 2,807

超级灵便型运费指数(BSI) 2011/3/11 1,529 4.23% 35.07% -23.47% -32.01% 1,508 1,359 1,973

重要铁矿石航线海运费

巴西-北仑/宝山(BCI-C3) 2011/3/11 21 9.46% 13.19% -23.44% -22.18% 20 19 25

西澳-北仑/宝山(BCI-C5) 2011/3/11 8 20.64% 21.60% -25.25% -11.48% 8 7 10

沿海散货运价指数（CBFI）

综合指数 2011/3/9 1,468 9.30% 15.68% 27.56% 4.65% 1,468 1,329 1,423

煤炭运价指数 2011/3/9 1,715 11.86% 20.95% 38.07% 5.46% 1,715 1,507 1,657

煤炭：秦皇岛-广州 2011/3/9 1,689 22.44% 24.54% 25.13% -5.63% 1,689 1,404 1,611

煤炭：秦皇岛-上海 2011/3/9 2,032 10.24% 24.28% 45.09% 9.64% 2,032 1,772 1,950

粮食运价指数 2011/3/9 1,168 15.90% 24.22% 26.99% 9.53% 1,168 1,011 1,150

粮食：大连-广州 2011/3/9 1,197 14.37% 20.97% 32.22% 8.15% 1,197 1,051 1,162

金属矿石 2011/3/9 1,132 2.73% 3.27% 3.74% -4.59% 1,132 1,106 1,135

金属矿石：北仑-上海 2011/3/9 1,340 0.77% 1.55% 2.55% -8.86% 1,340 1,330 1,383

波罗的海油运指数

原油运费指数(BDTI) 2011/3/11 1,029 -1.91% 45.75% 45.96% 13.70% 1,047 890 854

成品油运费指数(BCTI) 2011/3/11 799 0.00% 30.34% 18.37% 5.41% 797 708 703

集装箱运价指数

新上海出口集装箱运价指数（SCFI） 2011/3/11 994 -2.91% -8.92% -34.91% -25.48% 994 1,134 1,324

中国出口集装箱运价指数(CCFI) 2011/3/11 1,028 -1.77% -2.21% -15.18% -2.82% 1,028 1,078 1,125

美西航线 2011/3/11 992 -0.36% -0.05% -16.49% 6.91% 992 1,029 1,060

美东航线 2011/3/11 1,171 -0.64% -3.24% -18.74% -3.22% 1,171 1,227 1,269

欧洲航线 2011/3/11 1,385 -1.54% -4.71% -24.11% -17.08% 1,385 1,514 1,693

日本航线 2011/3/11 760 -0.73% -0.64% 2.30% 9.11% 760 756 742

区间涨幅 区间均值
最新指数日期

 

资料来源：BLOOMBERG，WIND资讯，湘财证券研究所 
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本人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，以独立诚信、

谨慎客观、勤勉尽职、公正公平准则出具本报告。 
本报告准确清晰地反映了本人的研究观点。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到任何形式的补偿。 
 

湘财证券投资评级体系 

买入：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性：未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上； 

卖出：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 

市场比较基准为沪深 300 指数。 
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