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下游需求回暖，运价借势反弹  
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                                                          2023 年 3 月 31 日 

原油：在美国国内需求减少、中国需求复苏等因素带动下，各主要出口国家和地区的发货量

均有所上升，货盘持续放出推动原油油轮运价走出了淡季不淡的行情。 

煤炭：全球煤炭海运发货水平在 3 月逐周上行。煤炭发运水平的提升在上半月显著支持了巴

拿马型船和大灵便型船的租金和运费水平。后续印尼进入斋月，我国用煤淡季来临，短期内亚洲

煤炭运输需求承压。印度季风季前补库需求仍较为旺盛。 

铁矿石：3 月全球铁矿石海运发货量先强后弱，全月发货量环比显著上升。运费水平在上旬

延续了 2 月下旬以来的涨势，下旬伴随着澳洲和巴西货盘的波动震荡下行。后续随着钢材市场传

统需求旺季的来临，短期内铁矿石海运贸易量仍将有上行的空间，但整体幅度仍需持续关注铁矿

石下游需求复苏的力度。 

大豆：3 月全球大豆出口节奏的关注点从美国转向巴西。巴西丰收季的正式开启，发货量月

环比上升 103%。在南美粮食需求的推动下，大豆运价涨幅较快。 

 

全球原油海运贸易概况 

2 月全球原油海运发货量环比下滑 8%，俄罗斯、中东和西非的发运环比回落，北美发货较

为坚挺。3 月以来，各主要出口国家和地区的发货量均有所上升。美国方面，炼油厂的春季检修

季使其本国需求季节性减少，出口规模上升。中东方面的增量则主要体现在对中国的装船规模上

升。俄罗斯宣布 3 月减产 50 万桶/日，但月初装船节奏相对稳定，发运量在下旬方开始减缓，而

印度对俄油的采购仍持续处于高位。 
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运价方面，受运输需求持续释放的推动，原油油轮运价，尤其是大型油轮 VLCC 运价持续

上涨，走出了淡季不淡的行情。波罗的海原油运输指数(BDTI)自 2 月中旬开始一路攀升，3 月月

内涨幅 12%，至 3 月最后一周有所回落。 

展望后续，俄罗斯主动减产计划开始逐步兑现，会对于发运量的产生一定影响，而东亚地区

炼厂春检也逐步开始，欧洲再现罢工潮，短期内可能对于原油海运贸易量产生影响。但美国计划

在二季度进行新一轮抛储，而我国终端需求的回暖也有望逐步体现在采购需求上，将对贸易量增

加形成一定利好。

 

 

中东地区：市场活跃，推动运价出现跳涨行情 

2 月中东地区发货量 7171 万吨，环比下滑 8%，连续两月下滑。但 2 月中东市场活跃度明

显提升，尤其是目的地为中国的货盘持续放出，中东-中国航线运价自 2 月起持续上行，体现在

3 月中东发货量显著上升。预计 3 月全月原油海运发货量环比将大幅上升 17%，同比上升

14%。 

运价方面，中东市场货盘的持续放出，叠加短期内中东地区偏紧的运力供应，推动 3 月中东
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-中国运费出现了周度涨幅 36%的跳涨行情，最高升至 21.13 元/吨的水平，达到了去年 11 月旺

季的水平。预计 4 月初中东发运水平将保持在较好水平。但随着东亚地区炼厂春检也逐步开始，

3 月末 VLCC 中东航次成交量下滑，预计后续发货水平将有所回落。 

 

 

美国：本国需求减少推动出口节奏 

美国原油海运发货量在 2 月环比小幅下滑 1%，但同比上升 17%，合计发货 2243 万吨。美

国炼油厂的春季检修季使其本国需求季节性减少，美湾地区运力需求自 2 月底开始明显增加，体

现在运价上则表现为美湾出发运价在 2 月末开始快速上行，且对中国发运的超长航程合约增加。

因而在 3 月以来，美国原油海运发货节奏明显加快，单周发货量一度超过 480 万吨/周。预计全

月发货量将环比上升 26%。展望后续，美国计划在二季度再释放 2600 万桶战略原油储备

（SPR），有望对美国原油出口形成支撑。而增量若能支撑对亚洲地区超长航线的发运增加，将

有利于超大型油轮 VLCC 运价在后续的进一步上升。 
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中非/西非地区：海运发货量逐步恢复 

中非/西非发货量在 2 月环比下滑 7%，同比小幅上升 2%。3 月的装船速度有所加快，预计

全月发货量将环比上行 13%，对东亚、地中海、北美等目的地的发运量均有所增加，但对西北欧

的出口规模有所下滑。 

运价方面，2 月末 3 月初，强劲的美湾市场吸收西非部分运力，推动西非出发航线运价上行。

月中货盘缩减，但其在他出口市场的需求带动，以及船东对 4 月初西非市场乐观预期的支持下，

运价仍位于季节性高位。截至月末，西非至中国运价和至美湾运价较2月末分别上涨5%和8%。 
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俄罗斯地区：计税折扣限制规则出台，需关注亚太国家接货意愿 

俄罗斯原油海运出口量在 1 月飙升至历史新高后在 2 月有所回落，2 月全月发货量 1829 万

吨，环比下滑 16%。3 月俄罗斯原油装船速度回升，至下旬再次回落，为对其主动减产反制措施

的兑现，截至 3 月 26 日俄罗斯海运原油装船量已自 1-2 月的均值回落 33 万桶/天至 310.4 万桶

/天。但预计全月发货量将恢复到 2000 万吨水平以上。 

展望后续，由于俄油制裁措施对俄原油出口收入造成冲击，2 月俄罗斯政府已出台乌拉尔原

油出口计税折扣限制规则，俄原油的价格折扣将收窄，将对亚太国家接货意愿构成考验，需持续

关注是否会因此导致俄罗斯原油被动减产。 

若从航线的角度而言，贸易流向改变对于俄原油出口运距拉长的作用将持续。且受制于基础

设施的限制，俄罗斯几大原油码头最大仅能停靠苏伊士型油轮，VLCC 无法靠泊装载。因而运距

拉长给中小型油轮运价的高位支持作用将在今年延续。 
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全球煤炭海运贸易概况 

2 月全球煤炭海运发货量环比小幅下滑 4%，减量主要源于欧洲国家的进口需求减少。同比

则大幅增加 9%，有 2022 年同期低基数的缘故，但也是近年来同期较高水平。3 月以来发运水

平逐周上行，截至 3 月第四周已提升至 2700 万吨/周以上的水平。 

主要进口国方面，3 月发往我国的货量有明显提升，在进口煤相较内贸煤的价格优势拉动

下，沿海电厂采购积极性较高，加之印尼斋月前的集中性采购，推升单周向我国的发运量升至

682 万吨，是年初以来的最高水平，月末随着印尼斋月的开始而下滑。展望后续，传统用煤淡季

来临，电厂日耗下降明显，非电行业整体需求仍待恢复，短期内市场对于海运进口将抱有一定的

观望情绪。 

印度方面，进口较 2 月有所放缓，但今年印度的高温天气较往年出现的更早，且根据气象专

家的预测，今年的 3 月至 5 月，印度多地区可能仍将出现高于正常水平的高温天气，而煤炭库存

仍处于较低水平。尽管其本国的煤炭产量同比有明显增长，但补库压力仍将在未来一段时间内支

持散货的海运贸易量。 

欧洲方面，宏观经济压力和气温偏高共同影响了包括煤炭在内的能源需求，目前欧洲 ARA

港口煤炭持续累库，买家采购意愿整体较弱。 

出口国方面，澳大利亚发运逐步摆脱了暴雨和脱轨事件的影响，印尼发运在亚洲地区需求提

升的带动下上行，南非和美国则因欧洲地区需求偏弱而发运平平。 
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煤炭发运水平的提升支持了巴拿马型船和大灵便型船的需求，两船型租金和运费水平在上半

月显著上升，BPI 和 BSI 在本月前 15 天涨幅分别达 17%和 12%。 

 

 

澳大利亚：突发事件影响逐渐减弱，对华出口逐步恢复 

受 1 月以来的暴雨天气和铁路脱轨事故的持续影响，澳大利亚 2 月煤炭海运发货量 2430 万

吨，环比下滑 8%，同比下降 9%，其中对日本、印度等主要发运国的出口均有所下滑，对韩出

口有小幅上升。3 月澳大利亚发货节奏逐步恢复，预计全月发货量将环比上升 16%，同比小幅上

升 2%。自年初以来，澳大利亚对我国煤炭出口逐步恢复，首批货物已于 2 月运抵，目前周度发

运量在 80-90 万吨每周。但目前澳煤价格并不具备明显优势，短期内对我国发运规模难有大幅

增量。 

运价方面，伴随月初以来需求的不断上升和干散货船运价的整体上升，澳大利亚出发的相关

航线运价明显上升，至远东和欧洲的运价一度上升至 8.99 美元/吨和 12.99 美元/吨，下半月好

望角型船运价进入整理阶段，澳煤相关航线运价也随之震荡运行。 
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印尼：需求提升带动发运节奏，斋月来临后续运价承压 

东亚各国采购需求在 2 月开始逐步回暖，印尼煤炭海运发货量月环比上升 7%，同比上升

43%，至 3287 万吨。3 月以来，在斋月临近、我国需求回暖、进口煤价格优势，和印度季风前

补库需求的带动下，印尼的发运水平有明显的提高，至月末方在进入斋月的影响下回落。 

运价水平则在印尼货盘大量放出的带动下在本月显著上升，在月末有所回落。中国南方/印尼

往返航次期租租金一度达到 13000 美元/天以上，是去年 10 月末以来的最好水平。截至 3 月 30

日，租金水平回落至 11677 美元/天，较月初小幅下滑 1%。 

展望后续，短期内供应端印尼进入斋月，需求端我国进入用煤淡季，印尼出口节奏将有所放

缓，运价也将进一步承压。 
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俄罗斯：发货量连续下滑后有所回升，印度采购需求仍强劲 

2 月俄罗斯煤炭海运发货量 1336 万吨，环比下滑 9%，连续四个月下行。近几个月的减量

主要体现在对我国和韩国的出口下滑上，2 月对我国出口降至 398 万吨，环比下滑 34%，相较

去年四季度每月 600 万吨的水平显著下滑。与此同时，俄乌冲突之后成长起来的印度买家的采购

仍十分积极，2 月俄对印发货量达 235 万吨，是去年 9 月以来的最高水平，占 2 月俄罗斯煤炭

发运总量的 18%。3 月以来，俄罗斯发货节奏明显加快，预计全月发货量环比将上升 29%。 

 

 

全球铁矿石海运贸易概况 

2 月初，雨季极端天气影响了铁矿石主要发运国的发运节奏，中旬开始节奏有所恢复，使得

全球铁矿石海运发货量在月内呈现先弱后强的走势，全月合计发货 1.1亿吨，环比下滑9%，年同

比上升 3%。3 月初，澳洲和巴西的发货量明显恢复，然而月中以来，主流矿山的发运水平再现

波动。巴西方面，山体滑坡和铁路检修影响了陆路运输能力，第3周发运量下滑至485万吨/周，

显著低于前两周 600 万吨/周以上的水平。非主流矿方面，印度的铁矿石发运量在关税下调的刺

激下从年初开始持续上升，至 3 月第 4 周已上升至 116 万吨/周，相较月初 66 万吨/周的水平有
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明显提升。整体而言，3 月全球铁矿石海运发货量预计将上升至 1.4 亿吨，环比上升 25%，同比

也上扬 13%。 

运价方面，本月上旬受货量和铁矿石需求好转的带动，运费水平延续了自 2 月下旬以来的涨

势，BCI 在月中一度涨至 2110 点，较月初大幅上涨 127%。下半月伴随着澳洲和巴西货盘的波

动，运价也进入调整阶段，BCI 震荡下行。 

展望后续，供应方面目前南半球雨季接近尾声，季节性的气候因素对于南半区发货能力的干

扰将逐渐减弱。需求方面，目前我国钢厂盈利回升，铁水产量持续上行，铁矿石库存处于较低水

平，后续随着钢材市场传统需求旺季的来临，短期内铁矿石海运贸易量仍有上行空间，运价也有

望受益进一步回暖，但整体幅度仍需持续关注铁矿石下游需求复苏的力度。目前市场对于粗钢压

减政策有多种猜想，需观察政策落地的具体情况，进而考虑铁矿石海运贸易量及运力需求实际承

压情况。

 

 

巴西：突发事件再次影响发运节奏 

受持续降水的影响，2 月巴西铁矿石海运发货量季节性偏弱，全月共计发货 2313 万吨，环

比小幅上升 4%。装船节奏在 3 月初有明显恢复，但山体滑坡和铁路停运维修再次影响了巴西的
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正常出口，Ponta da Madeira 港出口量显著下滑，巴西下半月出口节奏整体放缓。运价也因发

运节奏的波动而受到影响，巴西至青岛的 C3 航线自月初上涨至 21.43 美元/吨的高点后开始小幅

震荡下行，截至 3 月 30 日报 20.88 美元/吨。 

 

澳大利亚：发货量前高后低，环比有所提升 

受飓风和事故的影响，澳大利亚铁矿石海运发货量在 2 月显著下滑 16%，合计发运 6459 万

吨。3 月澳大利亚的发货量前高后低，月中受矿山维修的影响发货量下滑，但整体发货水平较 2

月有所提升，预计全月发货量 7534 万吨，同比上升 2%，但相较 2020 年和 2021 年同期均有

所下滑。运价亦如整体好望角型散货船的走势，在月中涨至高点后震荡向下，截至 3 月 30 日报

7.89 美元/吨。 

 

 

全球大豆海运贸易概况 

2 月在南美收割进度延迟的支持下，美国大豆发运规模同比大幅增加。巴西方面，随着降水

的影响逐步消除，巴西大豆出口节奏显著加快。3 月全球大豆出口节奏的关注点从美国转向巴

西。随着巴西丰收季的正式开启，发货量月环比上升 103%。在南美粮食需求的推动下，大豆运
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价涨幅较快。下旬租家放缓出货步伐，粮食货盘有所减少，运价回落。后续随着南美新作持续入

市，粮食海运贸易对中小型散货船的运价将持续形成支撑作用。 

 

巴西：丰收季强势开启，港口拥堵加剧 

降雨对收获进度的影响，使巴西 2 月的发运量不及往年，同比下降 17%。但随着丰收季的开

启，3 月下旬巴西大豆海运出口规模强劲回升，预计全月装船量 1460 万吨，环比增加 103%，

同比则是近几年来的最高水平。巴西粮食的主要出口港因集中出货和降水的影响出现了拥堵。

Santos港的排队船舶在港时长从 2 月下旬开始就超过 10天，而 Paranagua 港的等待时间平均

达则高达 48 天，远高于 2022 年 3 月的水平。展望后续，在巴西大豆丰产的推动下，预计 4 月

的出口市场将继续保持活跃，进而继续对巴拿马型和超灵便型船的运价产生利好。 

美国：发运速度回落， 22/23 年度出口规模整体大幅上升 

南美收割进度的延迟，叠加中国大豆需求的恢复，使得买家转向美国大豆。2 月美国大豆海

运出口量 512 万吨，处于季节性高位。其中向中国出口了 314 万吨大豆，同比上升超过

100%，创历史新高。3 月美国大豆出口逐步进入淡季，截至 3 月 30 日美豆装船量 230 万吨，

环比下滑 55%，同比下降 24%。相关航线运价在 3 月仍有较好表现，美湾密西西比河-中国北

方港口粮食运价月内最高升至 53.27 美元/吨，较月初上涨 4%。 
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