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航运研究组 

一、全球航运市场总览：旺季提前与运力收紧共振，板块走势显著分

化 

集运市场加速上行，现货涨价逐步兑现，旺季预期强化但多空博

弈加剧，短期回调压力累积，建议等待回调后再行介入。干散货市场

整体降温：海岬型船太平洋运力过剩、询盘减少，BCI 周回落 610 点；

巴拿马型船“西稳东弱”，太平洋疲软拖累信心，但运河限水及粮食

等泊形成底部支撑，BPI周回落 107点。油运市场分化明显：BDTI受地

缘风险支撑回升至2110点，周涨2.03%；BCTI则大幅下挫8.51%至1376

点，成品油需求疲弱；布油围绕 93美元/桶震荡，地缘局势仍是核心变

量，短期油运弱势震荡，中长期待观察出口量与炼厂节奏。 

二、集运市场： 

今日集运期货主力合约 EC2607 大涨 9.23%至 4000 点，现货涨价逐

步兑现；基本面方面，第 25 周中国至欧洲航线运力收窄至 27.8 万

TEU，6 月船东提涨落地（马士基下旬报价 3115 美元/TEU、4670 美元

/FEU），需求端 6月出口旺季提前预计延续至 7月底，但欧元区经济疲

软（5 月综合 PMI 仅 48.5，制造业 PMI 回落至 51.6，消费者信心指数-

19，二季度或萎缩 0.2%，通胀逼近 4%），中期需求承压；地缘局势仍

是核心变量，霍尔木兹海峡持续封锁、美伊谈判无果，若冲突缓解则

中东重建有望推升运量，同时需关注高油价及美国关税风险；当前价

格处历史高位，多空博弈加剧，回调压力累积，建议投资者谨慎操

作，短期观望或轻仓逢低做多并严格止损。 

三、干散货市场： 

海岬型船市场持续降温，太平洋地区可用运力明显大于需求，船

方议价能力在减弱；大西洋相对稳定，但询船活动减少，定价权偏向

租家。当周 BCI 收于 4893点，周环比回落 610点，BPI 收于 2236点，

周环比回落 107 点。巴拿马型船市场则体现出“西稳东弱”的差异心

态，大西洋有企稳希望，但太平洋的疲软拖累了整体信心。 

粮食端： ANEC下修 6月巴西大豆排船至 1240万吨，退峰加速但底仓

未断。桑托斯锚地积压 120余艘，等泊严重，冻住运力焊住 BPI下

限。国内到港千万级、采购随用随买；若罢工持续拥堵加剧则获支

撑，否则需待中旬二季玉米或美湾开窗打破僵局。 

煤炭、铁矿端：整体行情疲软，交易动能不足。太平洋运力过剩、船

方议价走弱，租金回落，钢厂亏损、采购意愿低，铁矿石到港偏弱、

补库保守，远洋长距货盘减少，拖累整体 BCI 指数。大西洋行情平

稳，但询盘降温，租家掌握定价主动权。巴拿马型船货种更分散，煤

炭 + 谷物 + 小批量矿 + 化肥多品类均衡，需求韧性强、区域互补、

运力增速慢。同时运河瓶颈托底，厄尔尼诺导致运河限水，全球有效

运力被动收缩，对巴拿马型形成持续溢价支撑。 

四、油运市场： 

截止 6 月 5 日,各类油运及原油价格指数分化。BDTI 原油运输指数

回升至 2110 点，周涨幅 2.03%；BCTI 成品油运输指数更是大幅下挫至

1376 点，周环比下跌 8.51%；中国进口原油运价指数同步走低 285.88 

WS，较前期下滑 1.32%。布伦特原油主力合约略微抬升，周内结算价涨

至 93.09美元/桶，累计涨幅 1.13%。 
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短期行情仍将锚定中东地缘局势，若冲突持续紧张，布伦特原油

有望再度反弹，反之则延续偏弱震荡。油运方面，BDTI在地缘风险溢

价支撑下难大幅回落，但中东货盘增量有限，上行空间受限；BCTI或

维持弱势，成品油需求暂无明显修复信号。中东至宁波 VLCC运价短期

以震荡小幅走弱为主，船舶分流压制上涨动能。中长期需跟踪海湾原

油出口量、全球炼厂检修节奏以及地缘外交进展，地缘缓和或将同步

打压油价与原油运价。 
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一、集运市场 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

1、行情回顾： 

集运期货继续指冲高，现货端仓位逐步偏紧，涨价预期逐步兑现。今日

主力合约 EC2607 大涨 9.23%至 4000点。 

2、基本面分析： 

供给：截止 2026 年第 25 周，中国航线运力投放略有收窄，中国至美西

航线投放运力为 340758 TEU，中国至美东航线投放运力为 194880 TEU，中

国至欧洲航线投放运力为 278320 TEU。即期运价方面，船东计划 6月提涨落

地 ， 6 月 下 旬 马 士 基 报 价 $3115/TEU ， $4670/FEU ， CMA 报 价

$2630/TEU,$4836/FEU。  

需求：6 月进入传统出口旺季，旺季提前特征明显，预计上涨动能延续

至 7 月底。但需注意，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，二季度经济可能萎缩 0.2%，通胀率或逼近 4%，对需求构成中

期压力。 

3、总结及建议： 

地缘局势仍是核心变量。美以伊冲突进入第 100 天，霍尔木兹海峡仍基

本处于封锁状态，美伊停火协议遥遥无期。近日双方再度互相采取军事行

动，停火协议继续面临严峻考验。尽管特朗普声称一周内可能达成协议，但

分析认为海峡短期内难恢复通航，伊朗要求美国先行解冻 240 亿美元资产等

先决条件成为谈判瓶颈。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、美国新一轮关税政策以及霍尔

木兹海峡通航进展。美国拟对包括中国在内的约 60 个经济体加征 10%至

12.5%不等的关税，若落地将对跨太平洋航线产生深远影响，抑制部分出口

需求。 

目前价格已处历史高位，多空博弈进一步加剧，技术性回调压力持续累

积。建议投资者谨慎为主，注意操作节奏及风险控制，短期观望或轻仓逢低

做多并设置严格止损。 

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             

 

 

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

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                       

 

 

 
数据来源：钢联 新世纪期货 

 

 数据来源：钢联 新世纪期货 

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： 
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图 13： 中国-欧洲投放运力               图 14： 中国-南美投放运力 

 

 

 
数据来源：wind 新世纪期货 

 

 数据来源：wind 新世纪期货 

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 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

海岬型船市场持续降温，太平洋地区可用运力明显大于需求，船方议价能力

在减弱；大西洋相对稳定，但询船活动减少，定价权偏向租家。当周 BCI 

收于 4893点，周环比回落 610点，BPI 收于 2236点，周环比回落 107

点。巴拿马型船市场则体现出“西稳东弱”的差异心态，大西洋有企稳希

望，但太平洋的疲软拖累了整体信心。 

BPI 煤炭：大西洋行情平稳，但询盘降温，租家掌握定价主动权。巴拿马型

船货种更分散，煤炭 + 谷物 + 小批量矿 + 化肥多品类均衡，走势相对海

岬型更稳、偏高位震荡，需求韧性强、区域互补、运力增速慢。同时运河瓶

颈托底，厄尔尼诺导致运河限水，全球有效运力被动收缩，对巴拿马型形成

持续溢价支撑。 

BPI粮食：ANEC终值显示 6月排船已下修至 1240万吨，确认 4月峰值过后

退坡加速，粮货底仓虽在但斜率转陡。然而，6/3工会 24小时罢工已致桑

托斯锚地积压 120 余艘，等泊基线高，DHL预警拥堵至少持续 1-2周，被冻

结的有效运力将继续焊住 BPI下限。在国内大豆到港千万级，采购仅随用随

买的背景下，若桑托斯拥堵因滚动罢工进一步发酵，指数将获得进一步支

撑；否则只有当 6月中旬二季玉米接力或美湾窗口提前开启，才有可能打破

僵局获得上行驱动。 

BCI铁矿：整体行情疲软，交易动能不足。太平洋运力过剩、船方议价走

弱，租金回落，钢厂亏损、采购意愿低，钢厂补库保守，远洋长距货盘减

少，拖累整体 BCI 指数。前期新船交付 + 老旧船延迟拆解，太平洋（澳-

中国航线）闲置运力多、竞争激烈。太平洋 “船多货少”，运价战压低租

金，整体将维持偏弱震荡格局。 
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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          
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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）                
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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 5 日,各类油运及原油价格指数分化。BDTI 原油运输指数回升

至 2110 点，周涨幅 2.03%；BCTI 成品油运输指数更是大幅下挫至 1376 点，

周环比下跌 8.51%；中国进口原油运价指数同步走低 285.88 WS，较前期下

滑 1.32%。布伦特原油主力合约略微抬升，周内结算价涨至 93.09 美元/ 

桶，累计涨幅 1.13%。 

 

2、基本面分析： 

上半周中东地缘冲突叠加美国原油库存大幅去库，油价冲高；下半周市

场博弈局势缓和，原油价格连续回调。而油运市场出现明显分化，BDTI依托

海峡通航风险溢价维持高位震荡，但中东原油出口货盘偏少、船舶分流至其

他航线，上涨动力不足。BCTI 持续走弱，全球成品油跨区调运需求降温，

成品油轮运力宽松拖累指数下行。中东拉斯坦努拉至宁波 VLCC 运价高位小

幅回落，虽地缘溢价仍存，但货盘稀缺压制租船价格。整体来看，上周期行

情主线围绕中东地缘消息，原油期货价格波动弹性更高，油运运价因长约锁

定、运力调配滞后表现更具韧性，原油与成品油运供需格局差异显著。 

 

3、总结及建议： 

短期行情仍将锚定中东地缘局势，若冲突持续紧张，布伦特原油有望再

度反弹，反之则延续偏弱震荡。油运方面，BDTI在地缘风险溢价支撑下难大

幅回落，但中东货盘增量有限，上行空间受限；BCTI或维持弱势，成品油需

求暂无明显修复信号。中东至宁波 VLCC 运价短期以震荡小幅走弱为主，船

舶分流压制上涨动能。中长期需跟踪海湾原油出口量、全球炼厂检修节奏以

及地缘外交进展，地缘缓和或将同步打压油价与原油运价。 

 

4、风险因素： 

1.中东地缘局势存在反复 
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图 77： 原油运输指数                图 78： 霍尔木兹海峡液化船运吨位                

 

 

 
数据来源：新世纪期货、wind  数据来源：新世纪期货、wind 

 
图 79： 一年期 VLCC租金                图 80： VLCC TCE                

 

 

 
数据来源：新世纪期货 

 
 数据来源：新世纪期货 

图 81： 布伦特原油期货结算价                图 82： WTI原油期货结算价                

 

 

 
数据来源：新世纪期货、wind  数据来源：新世纪期货、wind 

  

0

100

200

300

400

500

600

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

2023-02-23 2024-02-23 2025-02-23 2026-02-23

WS点

原油运输指数(BDTI)

成品油运输指数(BCTI)

中国进口原油运价指数:中东湾拉斯坦努拉-

中国宁波-右轴

0

50

100

150

200

0

10

20

30

40

50

05-Jan-2024 05-Jan-2026

艘

D
W

T
 M

IL
L

IO
N

霍尔木兹海峡原油船运吨位

霍尔木兹海峡原油船运数量-右轴

0

20000

40000

60000

80000

100000

120000

140000

1月2日 2月24日 4月18日 6月20日 8月25日10月31日

$/day

1 Year Timecharter Rate 310,000 dwt D/H Scrubber-
Fitted VLCC

2022年 2023年 2024年

2025年 2026年

-100000

-50000

0

50000

100000

150000

200000

250000

300000

350000

1月2日 3月12日 5月21日 7月30日 10月8日 12月17日

$/day

BDTI VLCC-TCE

2022年 2023年 2024年
2025年 2026年

50

70

90

110

130

1月1日 3月2日 5月2日 7月2日 9月1日 11月1日

美元/桶 布伦特原油期货结算价

2022年 2023年 2024年

2025年 2026年

50

70

90

110

130

150

1月1日 3月2日 5月2日 7月2日 9月1日 11月1日

美元/桶
WTI原油期货结算价

2022年 2023年 2024年

2025年 2026年



新世纪期货研究|航运周报 

 

 

 

图 83： 迪拜原油现货                图 84： 5月 IEA全球原油供需平衡表               

 

 

 
数据来源：新世纪期货、wind 

 
 数据来源：新世纪期货、wind 

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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