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航运研究组 
一、全球航运市场总览：集运偏弱，干散承压，油运中期看涨 

集运指数宽幅震荡，现货揽货低于报价，提涨待验证，地缘扰动

仍存。干散货受海岬型拖累 BDI 创月内新低，粮食出口有底仓但玉米

接力不足，煤炭铁矿货盘稀缺，运费支撑弱化。油运短期运价回调，

但中期受益于备货补库、长距运输及运力紧平衡，地缘风险或触发快

速修复。整体市场分化，谨慎看待高位。 

二、集运市场： 

上周集运指数主力合约周内呈现宽幅震荡，偏弱下行的走势；6 月

26 日最新 SCFI 综合指数为 3121.69 点 3239.64 点，环比上涨 3.7%。7

月 初 CMA 报 价 $3920/TEU,$6040/FEU ， 马 士 基 报 价

$3640/TEU,$5420/FEU。但现货市场实际揽货价格低于船公司报价，提

涨力度仍待验证。关注马士基涨价落地情况以及船公司整体跟进力

度。美伊两国再次发生冲突，美国高级官员透露双方计划 6 月 30 日在

卡塔尔首都会晤解决争端。地缘扰动仍存。长期仍需关注油价对欧美

消费的影响以及美国关税政策。目前市场交易拐点逻辑，价格高位谨

慎看多。 

三、干散货市场： 

海岬型船方面，太平洋市场尽管部分船东仍有挺价意愿，但在缺

乏有效需求支撑的情况下，市场情绪偏向谨慎悲观，大西洋市场船舶

供应充足，船东心态普遍承压。巴拿马型船市场船多货少的格局未有

改观，租家出价节奏放缓，市场参与者对短期运力消化能力存有疑

虑，操作上更趋保守。受海岬型船运价走低拖累，波罗的海干散货运

价 BDI 指数 2524 点，周环比回落 198 点，创 5 月以来的最低水平。海

岬型船 BCI 运价指数收于 3640 点，周环比回落 509 点，巴拿马型船

BPI 运价指数收于 2110 点，周环比小幅回升 14 点，后续干散货航运市

场仍存一定压力。 

粮食端： ANEC下修 6月巴豆出口 1521万吨底盘未塌，二季玉米收割

率 16% 7月接力。桑托斯等泊焊对 BPI有强支撑，但缺主动上攻；若 7

月 ANEC首周排船 280万吨+可有强提振。紧盯 7/3运河首日+7/2 ANEC

修正。 

煤炭、铁矿端：巴拿马型船货盘稀缺，内贸煤运输宽松，市场操作保

守。海岬型船市场交投氛围转淡，油价大跌压低航次成本、FFA 远期

盘面同步走弱。叠加 BHP 黑德兰港罢工风险暂缓，市场此前计入的供

应扰动溢价快速消退，进一步压制海岬型船运价。美联储鹰派远期需

求悲观预期，现货运价小幅下行，年中冲量周期结束后运量大概率回

落，运费对铁矿石价格的成本支撑同步弱化。 
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航运研究组 
四、油运市场： 

短期油价维持偏弱震荡，中东地缘风险溢价持续回落，OPEC+增

产意愿抬升、海外原油供给放量，压制油价上方空间。欧美夏季出

行与炼厂开工提供需求支撑，继续大幅下跌可能性不大。后续核心

观察美伊协议落地、美国库存变化。短期运价延续回调，霍尔木兹

海峡通航恢复，短期集中释放运力，中东原油货盘增量不及预期，

VLCC 租金承压调整。但中期支撑逻辑未变，三季度全球炼厂备货、

各国原油补库将推升海运需求，贸易长距离运输拉长吨海里需求。

供给端老旧船舶加速出清，新船交付有限，运力维持紧平衡。地缘

仍是最大弹性变量，一旦海峡通航受阻，运价将快速修复。中长期

看货量持续释放，运价中枢有望抬升，行情波动将随中东安全事件

反复切换。 
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一、集运市场 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

1、行情回顾： 

上周集运指数主力合约周内呈现宽幅震荡，整体偏弱下行的走势；昨日收盘

价为 3725 点。6 月 26 日最新 SCFI 综合指数为 3121.69 点 3239.64 点，环

比上涨 3.7%。 

2、基本面分析： 

供给：截止 2026 年第 28 周，中国至美西航线投放运力为 352638TEU，

中国至美东航线投放运力为 204016TEU，中国至欧洲航线投放运力为

332268TEU。即期运价方面，7 月初 CMA 报价$3920/TEU,$6040/FEU，马士基

报价$3640/TEU,$5420/FEU。但现货市场实际揽货价格低于船公司报价，提

涨力度仍待验证。霍尔木兹海峡地缘冲突导致船舶绕行，排雷需要数月时

间，船舶大规模重返原航线仍需时间，有效运力收缩的局面短期难以改变。 

需求：欧元区终端修复乏力迹象愈发明显：5 月综合 PMI 终值仅 48.5，

虽较初值 47.5 有所上修，但私营部门活动正以 18 个月来最快速度萎缩，5

月企业投入成本创三年半最大月度涨幅，销售价格涨幅攀升至 38 个月高

点。制造业 PMI 从 4 月近四年高点 52.2 回落至 51.6，新订单陷入停滞，生

产增速放缓，就业持续萎缩。欧元区 5 月消费者信心指数维持在-19 附近的

低位。美伊两国再次发生冲突，美国高级官员透露双方计划 6 月 30 日在卡

塔尔首都会晤解决争端。若冲突缓解，中东重建与补库存需求反而有望进一

步推升整体运输需求，形成另类支撑。长期仍需关注高油价对欧美消费的影

响、美国关税政策。 

3、总结及建议： 

7 月运力投放将明显增加，旺季预计在 7 月中下旬见顶，高运价已经开

始抑制需求，远月合约估值承压。整体来看，短期市场仍将维持高位宽幅震

荡，近强远弱的结构预计延续，重点关注马士基涨价落地情况以及船公司整

体跟进力度。美伊两国再次发生冲突，美国高级官员透露双方计划 6 月 30

日在卡塔尔首都会晤解决争端。地缘扰动仍存。长期仍需关注油价对欧美消

费的影响以及美国关税政策。目前市场交易拐点逻辑，价格高位谨慎看多。 

4、风险因素： 

1.中东地缘局势存在极强不确定性，引发运价大幅波动 

2.欧洲经济衰退风险抬升，需求下滑可能超预期 
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图 1： 持仓量情况                图 2： 部分合约价差             
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图 3： 基差                       图 4： SCFI指数                 
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图 5： SCFIS指数：欧洲航线         图 6： SCFIS指数：美西航线            
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图 7： 宁波出口集装箱运价指数    图 8： 中国出口集装箱运价指数                       
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图 9： 17000+船运力             图 10： 红海复航情况            
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图 11： 中国-美西投放运力              单位：  图 12： 中国-美东投放运力             单位： 

 

 

 
数据来源：wind 新世纪期货  数据来源：wind 新世纪期货 

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

2020-04-10 2022-04-10 2024-04-10 2026-04-10

点

NCFI

宁波出口集装箱运价指数(NCFI):欧洲航线:当周值

宁波出口集装箱运价指数(NCFI):美西航线:当周值

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

2020-04-10 2022-04-10 2024-04-10 2026-04-10

点

CCFI

CCFI:美西航线 CCFI:欧洲航线

0%

5%

10%

15%

20%

25%

0

2000

4000

6000

8000

10000

2025/1/1 2026/1/1 2027-04 2028-03 2029-02

TEU 
thousand

Post-Panamax Containership 17,000+ TEU 

Fleet Development

TEU thousand 同比-右轴

50

100

150

200

250

300

350

2023-01-01 2025-01-01

艘

苏伊士运河通行情况

南向船只 北向船只

0

100000

200000

300000

400000

500000

600000

700000

1 4 7 10 13 16 19 22 25 28 31 34 37 40 43 46 49 52

TEU

周数

中国-美西航线投放运力（TEU）

2022 2023 2024 2025 2026

0

50000

100000

150000

200000

250000

300000

350000

400000

1 4 7 10 13 16 19 22 25 28 31 34 37 40 43 46 49 52

TEU

周数

2022 2023 2024

2025 2026

中国-美东航线投放运力（TEU）



新世纪期货研究|航运周报 

 

 

 

图 13： 中国-欧洲投放运力               图 14： 中国-南美投放运力 
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图 15： 全球 PMI                     图 16： 美国库存情况                 
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图 17： 欧美进出口情况  图 18： PPI 
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图 19： CPI  图 20： GDP 
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图 21： 欧元区信心指数  图 22： 美国信心指数 
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二、干散货市场 

  

 

海岬型船方面，太平洋市场尽管部分船东仍有挺价意愿，但在缺乏有效需求

支撑的情况下，市场情绪偏向谨慎悲观，大西洋市场船舶供应充足，船东心

态普遍承压。巴拿马型船市场船多货少的格局未有改观，租家出价节奏放

缓，市场参与者对短期运力消化能力存有疑虑，操作上更趋保守。受海岬型

船运价走低拖累，波罗的海干散货运价 BDI 指数 2524 点，周环比回落 198

点，创 5 月以来的最低水平。海岬型船 BCI 运价指数收于 3640 点，周环比

回落 509 点，巴拿马型船 BPI 运价指数收于 2110 点，周环比小幅回升 14

点。 

 

BPI 煤炭：大西洋、太平洋煤炭海岬航线运价走弱，海外进口煤成本下移，

压制国内煤价反弹高度；依托巴拿马船运输的内贸煤赛道同样供需宽松，下

游电厂、煤化工企业采购按需进行，集中补库行为缺失，货盘释放节奏平

缓，缺少能够拉动运价上行的集中性大批量运输需求，难以对巴拿马航线运

价形成实质性向上驱动，行业运价底部支撑偏弱。 

 

BPI 粮食：ANEC 将 6 月巴豆出口下修至 1521 万吨（仍同比+10.3%），对华排

船 631 万吨底盘未塌；二季玉米收割率冲 16%（去年同期 13%），7 月装船接

力可期。桑托斯锚地等泊 5 天+、孔迪镇 10 天+，6/3 后滚动罢工持续冻结

有效运力对 BPI 有强支撑。二季玉米虽接力但国内油厂 70%+开机、豆粕累

库压制采购脉冲，缺主动上攻；若 7 月 ANEC 首周排船维持 280 万吨+级可有

强提振，否则仅靠桑托斯拥堵提供粘性支撑。紧盯 7/3 运河首日实际通行 + 

7/2 ANEC周度修正。 

BCI铁矿：海岬型船市场交投氛围转淡，澳洲航线交易延续偏弱运行态势，

船东报价持续承压下调。油价下行压低航次成本、近期澳巴海运费有明显回

落，运费对矿价的支撑减弱，FFA 远期运价同步走弱，叠加美联储鹰派发言

抬升全球流动性收紧与远期需求下滑预期，现货运价小幅回落。国内钢市淡

季、高炉减产、港口铁矿持续累库，远洋矿货盘大幅收缩，是运价大跌核

心。太平洋航线，船东虽存在挺价惜售意愿，但现货货盘稀缺，需求缺乏实

质支撑，市场整体谨慎悲观；叠加 BHP 黑德兰港罢工风险暂缓，市场此前

计入的供应扰动溢价快速消退，进一步压制海岬型船运价。大西洋航线回流

空船集中，船舶供给过剩，租家议价权强，船东普遍被动降价，运价持续承

压。后续重点跟踪太平洋铁矿石发货量持续性，年中冲量结束后预计发运很

难持续回升，届时运价受到压制。 
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BPI 煤炭 

图 23： 波罗的海运价指数                图 24： 干散货 BPI指数                
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图 25： 5TC运价走势图        图 26： BPI和 FFA主力合约走势图          
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图 27： BPI和 FFA季度合约运价走势图        图 28： 印尼和澳洲煤炭运费价格          

 

 

 
数据来源：mysteel 新世纪期货  数据来源：mysteel 新世纪期货 

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

2024-03-06 2024-09-06 2025-03-06 2025-09-06 2026-03-06

点 波罗的海运价指数

BCI指数 BPI指数 BDI指数

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

4500

5000

01-02 03-02 05-01 06-30 08-29 10-28 12-29

点 干散货BPI指数

2021年度 2022年度 2023年度
2024年度 2025年度 2026年度

9000

11000

13000

15000

17000

19000

21000

23000

25000

0

10000

20000

30000

40000

50000

60000

2024-11-26 2025-04-26 2025-09-26 2026-02-26

$/day 5TC 运价

Average of the 5 T/C Routes for BCI-182

Average of the 5 T/C Routes for BPI-82

-5000

-4000

-3000

-2000

-1000

0

1000

2000

3000

0

5000

10000

15000

20000

25000

2025/11/28 2026/2/28

$
/d

a
y

$
/d

a
y

基差-右轴 5TC BPI FFA Jun(26)

-4000

-3000

-2000

-1000

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

0

5000

10000

15000

20000

25000

2025/4/1 2025/10/1 2026/4/1

$
/d

a
y

$
/d

a
y

基差-右轴 5TC BPI FFA Q3(26)

8

10

12

14

16

18

20

22

24

4

5

6

7

8

9

10

11

12

13

2025-03-11 2025-08-11 2026-01-11 2026-06-11

美元/吨 印尼和澳洲巴拿马型煤炭运费价格

马来西亚沙马林达→广州运费价格

澳洲海波因特港→舟山运费价格-右轴



新世纪期货研究|航运周报 

 

 

 

图 29： 中国煤炭月度产量               图 30： 印度煤炭月度产量               
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图 31： 全球到中国煤炭发运量                     图 32： 印尼到中国煤炭发运量                  
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图 33： 俄罗斯到中国煤炭发运量                    图 34： 澳大利亚到中国煤炭发运量                     
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图 35： 印尼到全球的煤炭出口量                图 36： 南非到全球的煤炭出口量       
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图 37： 中国煤炭进口数量                图 38： 印度煤炭进口数量       
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图 39： 日本煤炭进口数量                图 40： 韩国煤炭进口量      
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图 41： 全球发电量                图 42： 全球煤炭发电量       
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图 43： 中国煤炭发电量                图 44： 印度煤炭发电量       
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图 45： 日本煤炭发电量                             图 46： 韩国煤炭发电量       
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BPI 粮食 

图 47： 美国和巴西巴拿马型船大豆运费价格                图 48： 美湾美西玉米运费价格                
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图 49： USDA：大豆：出口检验量（周）                图 50： USDA：大豆：出口数量（周）                

 

 

 
数据来源：mysteel 新世纪期货 

 
 数据来源：mysteel 新世纪期货 

图 51： 大豆排船计划量：巴西→中国（周）                图 52： 大豆发船量：巴西→中国（周）                
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图 53： 大豆排船计划量：阿根廷→中国（周）               图 54： 阿根廷大豆出口数量：阿根廷→全球（月）                
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图 55： 大豆 111家样本企业：到港量：中国（周）               图 56： 大豆进口到港数量预测值：中国（月）                
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图 57： 大豆到港量：中国（月）              图 58： 美国玉米出口检验量：美国（周）                
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图 59： 美国玉米出口数量（周）               图 60： 巴西玉米发货量：巴西（周）                
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图 61： 巴西玉米发货量：巴西（月）               图 62： 乌克兰玉米出口数量（月）                
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图 63： 美小麦出口检验量：美国（周）              图 64： USDA：小麦：出口数量（周）                
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BCI 铁矿 

图 65： 干散货 BCI走势图                图 66： 铁矿石运价走势图       
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图 67： 铁矿全球发运量                图 68： 澳洲发运量       
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图 69： 巴西发运量                图 70： 非主流国家发运量      
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图 71： 澳矿船舶离港数量  图 72： 巴西矿船舶离港数量       
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图 73： 47 港铁矿到港总量                图 74： 45港铁矿到港总量       
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图 75： 45 港巴西矿库存               图 76： 45 港澳矿库存       
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三、油运市场 

1、行情回顾： 

截止 6 月 26 日,各类油运及原油价格指数出现下跌。BDTI 原油运输指

数大幅下跌至 1914 点，周跌幅 8.51%；BCTI 成品油运输指数继续走低至

1298 点，周环比下跌 0.69%；中国进口原油运价指数回落至 306.53WS，较

前期下降 5.97%。布伦特原油主力合约大幅下挫，周内结算价跌至 71.99 美

元/桶，累计跌幅 10.65%。 

 

2、基本面分析： 

美伊达成阶段性谅解，霍尔木兹海峡通航恢复，布油大幅下挫。尽管美

国原油库存延续去库，甚至有船舶遇袭扰动风险情绪，但中东产油国逐步恢

复出口，且 OPEC+内部增产诉求升温，压制油价。油运市场呈现先暴涨后暴

跌行情。周初中东地缘推升红海、波斯湾航线避险溢价，VLCC 日租金冲

高；周中海峡通航常态化、货盘释放放缓，叠加短期运力供给充足，运价大

幅跳水。霍尔木兹海峡通行量回升削弱航运风险溢价，沙特码头重启提升原

油发运量，短期运能宽松压制运价。中长期看全球原油贸易运距拉长逻辑未

变，近期地缘扰动促使运价剧烈波动。整体原油偏弱震荡，油运短期承压，

地缘反复依旧是两大市场共同核心变量。 

 

3、总结及建议： 

短期油价维持偏弱震荡，中东地缘风险溢价持续回落，OPEC+增产意愿

抬升、海外原油供给放量，压制价格上方空间。欧美夏季出行与炼厂开工提

供需求支撑，继续大幅下跌可能性不大。后续核心观察美伊协议落地、美国

库存。短期运价延续回调，霍尔木兹海峡通航恢复，短期集中释放运力，中

东原油货盘增量不及预期，VLCC 租金承压调整。但中期支撑逻辑未变，三

季度全球炼厂备货、各国原油补库将推升海运需求，贸易长距离运输拉长吨

海里需求。供给端老旧船舶加速出清，新船交付有限，运力维持紧平衡。地

缘仍是最大弹性变量，一旦海峡通航受阻，运价将快速修复。中长期看货量

持续释放，运价中枢有望抬升，行情波动将随中东安全事件反复切换。 

 

4、风险因素： 

1.美伊协议执行情况 

 



  

图 77： 原油运输指数  图 78： 霍尔木兹海峡液化船运吨位 
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图 79： Fearnleys 一年期 VLCC 租金  图 80： FearnleysVLCC新船价格 
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图 81： 布伦特原油期货结算价  图 82： WTI原油期货结算价 
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图 83： 迪拜原油现货  图 84： 6月 EIA 全球原油供需平衡表 
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图 85： 美国炼厂产能利用率  图 86： 欧洲 16国炼厂开工率 
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图 87： 中国炼厂产能利用率  图 88： 美国裂解利润 
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图 89： 欧洲炼厂裂解利润  图 90： 亚洲炼厂裂解利润 
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