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新湖期货研究所：红海事件影响点评

一、红海事件对油气影响不大，可能引发运费显著上涨

近期，地缘事件再次引发能源市场的供应担忧。根据路透报道，也门胡塞武装对红海

南端的商船发动袭击，为规避风险，马士基、长荣及地中海航运等主要航运公司已指示其

船队暂停红海地区航线并采取更长的航线来运送货物，这将增加最终用户的运输成本。另

一方面，英国石油公司（BP）将暂停所有通过红海的运输，并绕道好望角。根据路透社信

息，一艘从中东海湾运载沙特原油的船舶通过苏伊士运河可以在 6,436海里内抵达鹿特丹，

而绕行非洲好望角后，航程将增加到 11,169海里，至少需 40天，增加了船东的时间和成本。

苏伊士运河石油和天然气贸易量非常大

图表 1: 苏伊士运河、曼德海峡等

来源：EIA 新湖期货研究所

图表 2: 原油、凝析油及石油产品等流量

来源：EIA 新湖期货研究所
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苏伊士运河、SUMED管道和曼德海峡是波斯湾石油和天然气向欧洲和北美运输的战略

路线。它对世界石油贸易至关重要，也是七个地理咽喉要道之一。在历史上，苏伊士运河

曾有多次因地缘冲突导致航道阻塞。2023年上半年，通过这些航线的石油运输总量约占海

运石油贸易总量的 12%，液化天然气(LNG)运输总量约占全球液化天然气贸易总量的 8%。

图表 3: 苏伊士运河流量（百万桶/日）

来源：Kpler, Goldman，新湖期货研究所

通过曼德海峡的石油主要是中东原油和亚洲产品向北出口至欧洲，以及俄罗斯的石油

向南输送。 根据高盛报道，其根据 Kpler提供的油轮跟踪数据(图 3)，预计每天有 700万桶

石油流经该海峡。其中 300万桶是北向的，中东流向欧洲，包括 140万桶/天的重质原油和

160万桶/天的清洁产品，主要从。另外，南向的 400万桶/天主要流向亚洲，包括 330万桶/

天的重质原油和 70万桶/天的清洁产品流量，自俄乌战争以来，随着全球贸易结构的改变，

南向流量显著增加。
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图表 4: 北向流向

来源：EIA 新湖期货研究所

据 EIA报道，从 2018年到 2020年，通过苏伊士运河和 SUMED管道向北流向欧洲的

石油流量有所下降。美国对伊朗的新一轮制裁减少了伊朗原油的出口，包括通过苏伊士运

河的出口。此外，由于欧洲减少中东石油进口，而增加美国石油进口，因此通过苏伊士运

河的中东原油和石油产品也减少了。由于全球石油需求放缓，2019年新冠进一步减少了通

过苏伊士运河的流量。2023年上半年，随着欧洲和美国的需求从疫情引发的低点回升，通

过苏伊士运河和 SUMED管道向北输送的原油比 2020年增加了 60%以上。此外，从 2022

年初开始，西方对俄罗斯石油的制裁改变了全球贸易格局，导致欧洲通过苏伊士运河和

SUMED管道从中东进口更多石油。

图表 5: 南向流向

来源：EIA 新湖期货研究所

从 2021年到 2023年，由于西方对俄罗斯石油制裁，通过苏伊士运河向南运输的石油

大幅增加。2023年上半年，俄罗斯的石油出口占苏伊士南向石油运输量的 74%，高于 2021
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年的 30%。其中大部分出口的目的地是印度和中国。中东地区，主要是沙特阿拉伯和阿联

酋，在 2022年和 2023年上半年也增加了从俄罗斯进口的成品油。

图表 6: LNG流量

来源：EIA 新湖期货研究所

LNG流向方面，通过苏伊士运河的两个方向的液化天然气流量在 2021年和 2022年上

升到 45亿立方英尺/天的总峰值，然后在 2023年上半年下降到 41亿立方英尺/天。从 2020

年到 2021年，受美国和埃及向亚洲出口增长的推动，南向液化天然气流量增加了一倍以上；

在 2022年和 2023年上半年，由于美国和埃及的液化天然气出口都更青睐欧洲目的地而不

是亚洲市场，通过苏伊士运河向南运输的液化天然气数量下降。

大部分北向运量的变化反映了卡塔尔对欧洲(通过苏伊士运河)和亚洲出口的变化。卡塔

尔还在 2022年向欧洲输送了更多液化天然气，以取代来自俄罗斯的部分天然气，增加了向

北输送的天然气。

海峡关闭整体对油气影响不大
如果曼德海峡被关闭，可能阻止来自波斯湾的油轮通过苏伊士运河或到达 SUMED管

道，这些邮轮则需要绕道非洲南端好望角。这将显著增加运输时间，根据高盛报告，估计

平均增加约 15天，并导致货运需求和油轮运费急剧增加。

与霍尔木兹海峡不同，曼德海峡关闭不会导致原油生产关停。沙特每天从西部港口出

口量只有 120万桶/日，并且，其中只有 20万桶/日通过曼德海峡向南流向亚洲或其它中东

地区。与此同时，东西方的石油产品也可以进行弥补损失。预计曼德海峡关闭影响全球石

油产量有限。但是，长期的关闭可能导致海上浮库会增加，根据高盛预估，700万桶/日的

流量，航行时间增加 15天计算，预计最坏的情况下，浮库会增加 1亿桶。

苏伊士 LNG中断对全球 LNG市场影响不大，不会显著减少全球 LNG供应。首先，对

LNG产量影响不及原油。其次，对于出口国来说，增加的航程和运费也较为有限，例如，
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卡塔尔以前运往欧洲的 LNG可转向出口至大西洋盆地，而大西洋盆地的出口商，比如美国

可以增加对欧洲的 LNG出口。

二、红海事件持续发酵，后续影响仍存加大变数。

红海事件造成的直接结果是苏伊士运河附近的船只方向转变，选择绕行好望角。红海

的紧张局势意味着巴以冲突外溢风险已经波及国际航运。新一轮巴以冲突 10月 7日爆发以

来，也门胡塞武装多次宣称对以色列境内目标发动打击，胡塞武装使用导弹和无人机多次

袭击红海水域目标。11月中旬起，胡塞武装扩大对以色列目标的打击范围，开始在红海对

“与以色列有关的船只”实施打击，并不断升级相关威胁。近期，多艘货轮在红海、曼德

海峡及附近海域遇袭。红海是经苏伊士运河运输的必经之路，而改道好望角不仅会大幅增

加运输成本，还会使运输时间延长 10天左右。如果红海安全危机被认为威胁到附近阿拉伯

海的航运，那么经济代价还会更大，因为全球三分之一的海运石油要经阿拉伯海运输。

截止到 12月 18日晚间，继马士基、赫伯罗特、地中海和达飞四家轮班公司宣布暂停

红海/苏伊士运河航线之后，长荣海运也正式通知“已指示集装箱船舶暂停通过红海航行，

计划通过红海的集装箱船将改道绕过好望角，继续航行至目的港口”。从综合运力来看，

截至目前，五家已宣布绕行的班轮公司在北欧航线部署的运力合计约 30万 TEU，约占比已

经超六成。此外，中远海运、东方海外及海洋网联船务三家班轮公司也已经已于 18日口头

通知暂停红海航线货物接载，并且建议等待这三家班轮公司的正式通知。从目前测算的运

力损失上看，远东到北欧绕行好望角将增加近 1/3的航行距离，船公司维持周班服务需在每

条航线配备 12-13艘船的基础上再增加 2-3艘船，考虑到目前已正式宣布暂停红海航行的班

轮公司运力部署份额超六成，绕行对北欧航线的运力损失约为 13%。我们考虑到欧线航线

的正常往返时间一般为 12周左右，航线的延长更多影响 6-7周后即期市场的订舱供应情况，

因为届时航距延长造成的回程时间大概率延长，从而导致运价有走升风险。从上述测算的

http://www.xinhu.cn


公司网址：http://www.xinhu.cn 全国统一客服电话：400-8888-398

正常往返时间上看，红海事件导致的船只绕行对远期供需格局的影响或出现在 2月中旬附

近的传统航运季节性的淡季时间段。红海事件持续发酵势必会造成彼时的“淡季不淡”的

格局。短期看，船舶绕行好望角对集装箱运输影响或更大，或能部分吸收明年新交付运力，

但影响程度取决于红海区域船舶航行的不安全程度及持续时长。同时考虑到地缘风险本身

的不确定性，以及远期海外经济走弱，需求的下行风险、利率波动对补库空间的影响等等，

近期全球班轮公司北欧航线调整造成的影响仍存在较大变数。

此外各国也不会坐视不管，特别是美国。此次事件中，美国两条最大的航运动脉，苏

伊士红海航线和巴拿马运河航线两条大动脉同时被堵塞，如果事件持续发酵，对美国的影

响可能更大。最新消息显示，当地时间 12月 19日，美国国防部长奥斯汀在巴林宣布，美

国正在组建一支新的多国部队，以保护在红海过境的船只，使其免受也门胡塞武装控制区

发射的无人机和弹道导弹的袭击威胁。奥斯汀表示，英国、巴林、加拿大、法国、意大利、

荷兰、挪威、塞舌尔和西班牙将加入美国的新任务，其中一些国家将在红海南部和亚丁湾

进行联合巡逻，另一些国家将提供情报支持。如果美国为首组建的多国部队能够尽快赶赴

红海维持船运秩序，保护红海国境船只，那么上述影响将不会进一步扩大，否则伊士运河

的中断如果持续下去，在新年季节性低谷到来之前，集装箱运价可能面临继续上行风险。
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