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市场热点 

印尼有关未加工的矿石和矿物出口法规将带来贸易通道的转变 
 

印尼禁止未经加工的镍矿出口将导致镍矿贸易减少，从而损害了对小型散货船的需求。然而，其他未加

工矿石的贸易仍照常进行，但我们预计不久将有类似的禁令。实行这一禁令后，铝土矿贸易可能会从印

尼－中国航线转移到几内亚－中国航线，从而利好大型散货船，铜精矿贸易可能转移到南美－中国，从

而使小型散货船受益。 

 

印尼政府已从 2019 年 10 月 28 日起禁止镍矿出口，提前实施了该项禁令。2019 年 8 月 30 日，印尼已

将禁令生效时间从 2022 年提前到 2020 年 1 月，由于中国不锈钢生产商加快了补库活动，这导致 2019

年 9 月至 10 月印尼-中国的镍矿贸易强劲。最新镍矿出口禁令将对 2019 年剩余几个月的镍矿石贸易不

利，因为中国将较难在短时间内找到镍矿的替代来源。但据最新消息，在上月底禁令发布后，已有 9 家

企业恢复镍矿出口。此外，印尼尚未宣布对铝土矿和铜精矿提前实行出口禁令，但如果实行，对贸易的

总体影响将是积极的。几内亚的铝土矿以及智利与秘鲁的铜精矿将代替印尼的出口，这将增加平均运输

距离。 

若印尼完全禁止出口镍矿，我们估计 40 艘 Handysize 型散货船运力将闲置。印尼是全球第二大镍矿出

口国，占 2018 年全球镍矿贸易的 37％。由于已实施禁令，我们认为其他主要出口国（如菲律宾和新喀

里多尼亚）在填补由于禁令导致的需求缺口方面存在压力。2014 年，印尼实施了类似的禁令，全球镍

矿贸易骤降了 34％，2015 年更是下降了 67％。但由于其他主要的镍矿供应国都接近印尼，因此在镍矿

海运的吨海里没有较大变化。 

然而，如果印尼实施铝土矿和铜精矿出口禁令，将对吨海里产生较大影响。印尼大部分的铝土矿出口到

中国，如果印尼决定从 2020 年起禁止铝土矿出口，中国将用几内亚的铝土矿取代印尼。几内亚的现有

矿井已经提高了产量，并且新的采矿设施正在建设中。中国铝业（Chalco）将于 2019 年底开始其在几

内亚 Boffa 项目的开采。Boffa 铝土矿项目每年将开采 1,200 万吨铝土矿。铝土矿贸易从印尼转移到几内

亚将增加铝土矿贸易的平均海运距离，因为卡姆萨尔（几内亚）和青岛之间的距离超过 11,200 海里，

而印尼和中国之间只有 2300 海里。此外，由于安托法加斯塔（智利）和青岛（中国）之间的距离超过

10,000 海里，铜精矿贸易从印尼转移到南美将进一步增加平均海运距离。 

2019 年上半年，印尼向中国出口了 700 万吨铝土矿，相当于 160 亿吨海里的海运需求。然而，几内亚

与中国之间仅 150 万吨的贸易就足以产生相同水平的海运需求。铝土矿禁令将利好主要是大型散货船，

因为贸易商更倾向于在几内亚至中国航线上使用 Capesize 和 Kamsarmax 型散货船，在印尼至中国航

线上主要使用 Supramax 和 Handysize 型散货船。但是，如果印尼禁止铜精矿出口，而中国将以南美取

代印尼，那么将利好 Supramax 和 Handysize 型散货船。 
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德路里干散货回报收益指数  (2015 年 01 月=100) 

 

干散货 

十一月份的租船费率下降 

德路里认为，干散货船的运价在 11 月不会有亮

眼表现。欧盟和中国对煤炭进口的减少将削弱对

Capesize 型和 Panamax 型船的需求。 

印尼政府已于 10 月 28 日宣布禁止镍矿出口，

较 2020 年 1 月实施的计划提前。该禁令是为了

发展印尼国内的原矿冶炼产业。该禁令将削弱全

球镍矿贸易以及对 Handysize 型散货船的需

求。据最新消息，印尼政府已经批准九家企业在

2020 年前继续出口镍矿，但仍有 26 家有出口配

额的企业状态仍不明朗。 

目前，印尼政府尚未宣布对铝土矿提前实施出口

禁令。但是，如果政府实施禁令，则铝土矿贸易

将转移到几内亚，从而增加平均运输距离。中国

是印尼铝土矿的唯一出口目的地，相较于印尼，

几内亚至中国的距离更远，这将增加干散货船的

吨海里运输需求。 

印尼每月的铝土矿出口量约为 120 万吨，年均

出口量为 1400-1500 万吨。因为现有矿山的产

量增加以及新矿山的投产，几内亚将能够取代印

尼的铝土矿。例如，中国铝业将在 2019 年底开

始其在几内亚 Boffa 项目的开采，每年最大产量

1200 万吨铝土矿。 

尽管如此，该禁令将主要利好大型散货船，因为

与印尼 -中国航线上主流的 Supramax 型和

Handysize 型散货船相比，贸易商更倾向于在几

内 亚  - 中 国 航 线 上 使 用 Capesize 型 和

Kamsarmax 型散货船。 

德路里干散货新造船/二手船指数  (2015 年 01 月=100) 
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德路里原油油轮回报收益指数  (2015 年 01 月=100) 

 

原油 

2019 年底前的油轮市场将呈现诸多

利好 

我们预计，原油油轮市场运价在 10 月份大幅上

涨后，将趋于稳定直至 2019 年底。美国 9 月底

对中远子公司的制裁减少了市场船舶供应，运

价在 10 月中旬飙升至新高。尽管 10 月下旬大

幅回调，运价仍远高于 9 月份。 

由于石油需求的季节性坚挺以及 IMO2020 限硫

令对全球炼油厂运营的积极影响，到 2019 年

底，油船需求仍将保持强劲，运价大幅回调将

不太可能发生。除了原油贸易的季节性增长

外，近期美国原油管道产能增加后，预计美国

对亚洲的原油出口将增加，这将进一步提高原

油油轮市场的吨海里需求。 

尽管美国最近对企业在 12 月 20 日前终止与中

远集团子公司交易的豁免在一定程度上缓解了

油轮市场的供应担忧，但直到制裁解除前，这

些船舶仍不会在租船人的选择范围之内。此

外，约 117 艘原油油轮（占船队的 6%）将在未

来两个月因安装脱硫塔而暂时撤出运输市场，

这将进一步挤压油轮供应。 

尽管美国原油产量在 2019 年增长 180 万桶/

日，但 2020 年的增长可能降至 100 万桶/日左

右，巴西、挪威和圭亚那的预期产量增长将导

致 2020 年中东原油需求进一步下降。随着中东

原油市场份额的减少，大西洋航线份额上升，

对原油油轮市场来说是个好兆头，因为这将导

致原油贸易平均运输距离的上升。 

德路里原油油轮新造船/二手船指数  (2015 年 01 月=100) 
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德路里成品油轮回报收益指数  (2015 年 01 月=100) 

 

成品油 

成品油贸易激增支撑运价 

经过 10 月份的运价“过山车”，成品油船市场

的运价有望在 2019 年底前企稳。尽管运价在

10 月中旬见顶后大幅下降，但由于未来两个月

需求强劲，成品油船队增长缓慢，10 月底之后

运价大幅下跌的情况不太可能出现。 

由于吨位需求的坚挺，加上原油油轮市场升温

带来的涓滴效应支撑了成品油船市场的运价，

10 月份运价飙升。 

由于美国、巴西和挪威的原油产量持续扩大，

原油供应持续过剩，这可能会支撑炼油的利润

率，同时也会支撑 IMO2020 合规燃油的生产。 

根据国际能源机构（IEA）的数据，全球炼油厂

的产量将从 10 月份的 8170 万桶/日增加到 11

月份的 8370 万桶/日。在此期间，欧洲、美

国、亚洲和中东等所有主要炼油中心的产量都

将激增。 

鹿特丹和新加坡等主要加油中心的柴油进口量

将激增，因为预计低硫燃油（LSFO）的供应紧

张将导致低硫柴油（LSMGO）的需求增加。由

于中国的柴油产量过剩将促进其向新加坡等其

他亚洲国家的柴油出口，因此，限硫令下中国

对 MR 型成品油轮的需求将强劲。同样，未来

两个月，欧洲从美国和中东进口的柴油也将增

加。 

除了强劲的需求外，船队增长将放缓，因为疲

软的造船订单（约占船队的 7%）将使 2019 年

11 月和 12 月的运力供给增长保持缓慢。 

德路里成品油轮新造船/二手船指数  (2015 年 01 月=100) 
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德路里集装箱船新造船/二手船指数  (2015 年 01 月=100) 

 

 

集运 

2020 年航运公司的盈利能力将取决

于低硫燃油附加费及其运力管理策略 

IMO 2020 已经对 2019 年集装箱市场的供需平

衡产生了影响，原因是船舶会暂时撤出运输市

场，进行脱硫塔的改装，进而抬升租船费率。

这也减少了拆船活动，因为船东认为老龄的船

舶在安装脱硫塔后也能产生一定的利润。 

Drewry 预测，IMO 限硫令将使航运业在 2020

年的燃油支出增加约 110 亿美元，鉴于燃油市

场的发展情况，这一数字低于此前的估计。因

此，为了避免重大损失，船公司必须收取比以

前更高比例的燃油成本（通常为 50%）。 

我们对运价和利润的预测假定航运公司将提高

燃油成本补偿水平，但如果他们不这样做，他

们可能面临相应的挑战。如果船公司只收取额

外燃油费的 65%，而不是我们预期的 75%，那

么他们的利润将受到 11 亿美元净额外燃油成本

的冲击。 

 

 
 

订单占船队比例(%) 
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