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证券研究报告·行业动态 

海峡通行预期骤破，油气价格

或走高  

 

核心观点 

1）海峡通行预期骤破，国际原油暗盘大幅反弹。4 月 18 日，伊

朗先开放霍尔木兹海峡，特朗普致谢后改口称将继续封锁，伊朗

随即恢复管控，海峡航运停滞、多艘船只遇袭。周末市场休市，

纽约原油暗盘涨超 6%，布伦特原油暗盘涨近 4.8%。 

2）谈判预期破裂，欧洲天然气价格大幅狂飙。4 月 13 日，美伊

谈判未果，特朗普宣布封锁霍尔木兹海峡，全球约 20% 液化天

然气供应受阻。欧洲天然气期货交易日延至 21 小时，荷兰 TTF 

期货一度大涨 18%，自 2 月底以来欧洲气价累计涨超 50%。 

动态信息 

行业综述：从交运各子板块相对沪深300 的表现来看，本周（ 4 月

13 日-4 月 17 日）交运板块整体下跌。本周物流综合板块下跌

0.80%，其中原材料供应链服务板块下跌 0.16%。 

物流供应链：霍尔木兹海峡通行预期骤破，油气价格或走高  

海峡通行预期骤破，国际原油暗盘大幅反弹。当地时间 4 月 

18 日，伊朗先宣布开放霍尔木兹海峡，美国总统特朗普先表

示“感谢”，随即改口称对伊海上封锁将继续；不到 24 小时

伊朗态度反转，恢复对这一全球能源运输要道的严格管控，霍

尔木兹海峡傍晚航运陷入停滞，3 艘船只遭警告开火或遇袭，

海峡附近多艘油轮掉头返航；市场方面，周末多数市场休市，

原油暗盘大幅反弹，纽约原油暗盘涨幅超 6%，布伦特原油暗

盘涨幅近 4.8%。 

谈判预期破裂，欧洲天然气价格大幅狂飙。当地时间 4 月 13 日，

美国与伊朗在巴基斯坦的马拉松式谈判未能达成协议，市场对中

东冲突持久解决的乐观预期被打破，美国总统特朗普随即宣布美

军将全面封锁霍尔木兹海峡，全球约 20% 液化天然气供应持续

受阻。欧洲天然气期货迎来首个延长至 21 小时的交易日，欧洲

基准荷兰 TTF 天然气期货价格一度狂飙 18%并维持高位。自 2 

月底美国和以色列首次袭击伊朗以来，欧洲天然气价格已累计上

涨逾 50%。 
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一、行情综述：物流综合及原材料供应链服务板块呈下行趋势 

1.1 A 股市场：物流综合及原材料供应链服务板块呈下行趋势 

从交运各子板块相对沪深 300 的表现来看，本周（4 月 13 日-4 月 17 日）交运板块整体下跌。本周物流综

合板块下跌 0.80%，其中原材料供应链服务板块下跌 0.16%。 

图 1: 交通运输行业各子板块与沪深 300 的超额收益 

 

数据来源：Wind，中信建投 

 

图 2: 交通运输行业涨跌幅股票排名前十（单位：%）  图 3: 物流综合板块涨跌幅表现（单位：%）  

  

数据来源：Wind，中信建投 数据来源：Wind，中信建投 

1.2 全球市场：大宗商品贸易商整体下跌 

 



 

  

2 

物流  

 

行业动态报告 

请务必阅读正文之后的免责条款和声明。 

 

图 4: 大宗商品供应链服务板块主要标的股价表现及估值 

细分行业 上市公司 股票代码 市值（亿美元） 
周涨跌幅

（%）  

年初至今涨幅

（%）  
PE（TTM）  EV/EBITDA 

商品贸易 嘉能可 GLEN.L 866.13 -3.29 34.57 237.41 12.70 

粮食贸易 

 

ADM ADM.N 323.06 -3.86 17.49 29.97 13.55 

邦吉(BUNGE) 8002.T 609.27 -1.63 35.82 19.06 13.51 

日本商社 

 

伊藤忠商事 8001.T 978.50 -2.76 0.82 17.17 12.19 

三菱商事 BG.N 230.78 -3.76 34.65 28.28 16.00 

三井物产 8058.T 1,250.54 -6.69 39.42 27.28 12.13 

住友商事 8053.T 450.43 -1.13 12.46 12.97 11.48 

丸红 8031.T 1,041.43 -7.82 26.08 19.32 13.80 

双日 2768.T 80.17 -4.57 26.77 11.13 11.92 

原材料供

应链服务 

建发股份 600153.SH 38.03 2.39 -0.65 12.82 6.41 

物产中大 600704.SH 39.56 -0.38 -4.15 7.15 5.31 

厦门象屿 600057.SH 33.41 -3.00 -5.28 10.60 5.50 

厦门国贸 600755.SH 19.53 -1.57 -11.50 27.31 13.66 

远大控股 000626.SZ 6.19 -2.67 5.67 -31.38 -158.56 

飞马国际 002210.SZ 9.93 -0.39 -28.89 734.61 52.84 

浙商中拓 000906.SZ 5.86 -1.05 -4.22 20.44 8.50 

瑞茂通 600180.SH 5.10 -3.30 -8.00 218.04 11.56 

福然德 605050.SH 9.62 3.72 0.89 17.58 10.69 

中间产品

及消费品

供应链 

怡亚通 002183.SZ 23.16 6.43 28.57 -49.81 34.66 

海晨股份 300873.SZ 7.81 2.88 5.78 19.16 8.76 

华鹏飞 300350.SZ 4.27 -3.52 -17.43 -8,774.31 67.35 

东方嘉盛 002889.SZ 7.41 0.07 -12.30 33.15 17.45 

畅联股份 603648.SH 5.26 0.00 -8.62 29.30 10.04 

飞力达 300240.SZ 3.81 -0.42 -6.76 -3,224.08 11.62 

普路通 002769.SZ 5.84 3.97 -8.68 -981.80 -56.20 
 

数据来源：Wind，中信建投 

注：数据均来源于 Wind，PE 为截至本周末股价/年报或季报披露的最近 12 个月每股收益，PB 为股价/最近一期年报或季报净资产，EV/EBITDA

为股价/年报或季报披露的最近 12 个月 EBITDA 
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二、行业动态：全球主要大宗商品期货价格涨跌互现 

2.1 国际市场：全球主要大宗商品期货价格涨跌互现 

图 5: 全球主要大宗商品期货价格走势 

 

数据来源：Wind，中信建投 

 

图 6: 布伦特原油期货价格（美元/桶） 图 7: WTI 原油期货价格（美元/桶） 

 
 

数据来源：Wind，中信建投 数据来源：Wind，中信建投 
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图 8: NYMEX 天然气期货价格（美元/百万英热单位） 图 9: NEWC 动力煤现货价格（美元/吨） 

  

数据来源：Wind，中信建投 数据来源：Wind，中信建投 

 

图 10: RJ/CRB 商品期货价格指数 图 11: CRB 商品现货价格指数 

  

数据来源：Wind，中信建投 数据来源：Wind，中信建投 

 

图 12: CRB 商品金属现货价格指数 图 13: CRB 商品工业原料现货价格指数 

  

数据来源：Wind，中信建投 数据来源：Wind，中信建投 
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图 14: CRB 商品食品现货价格指数 图 15: CRB 商品油脂现货价格指数 

  

数据来源：Wind，中信建投 数据来源：Wind，中信建投 

2.2 国内市场：中国大宗商品价格指数整体上涨，能源类上涨幅度较大 

图 16: 中国大宗商品价格总指数走势 图 17: 中国能源类大宗商品价格指数走势 

 
 

数据来源：Wind，中信建投 数据来源：Wind，中信建投；注：包括煤炭、原油、天然气 
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图 18: 中国钢铁类大宗商品价格指数走势 图 19: 中国矿产类大宗商品价格指数走势 

 
 

数据来源：Wind，中信建投 数据来源：Wind，中信建投；注：包括铁矿石、铜精矿、铝土

矿、铅矿、锌矿 

 

图 20: 中国有色类大宗商品价格指数走势 图 21: 中国橡胶类大宗商品价格指数走势 

  

数据来源：Wind，中信建投；注：包括铜、铝、铅、锌 数据来源：Wind，中信建投 

 

图 22: 中国农产品类大宗商品价格指数走势 图 23: 中国油料油脂类大宗商品价格指数走势 

  

数据来源：Wind，中信建投 

注：包括玉米、稻谷、小麦、大豆（非榨油用）和棉花 

资料来源：Wind，中信建投；注：包括大豆（榨油用）、棕榈油 
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图 24: 动力煤期货收盘价（元/吨） 图 25: 国内主焦煤市场价（元/吨） 

  

数据来源：Wind，中信建投 数据来源：Wind，中信建投 

 

图 26: 中国铁矿石价格指数 图 27: LME铜铝锌现货价格（美元/吨） 

  

数据来源：Wind，中信建投 数据来源：Wind，中信建投 

2.3 原油进口量回升，铁矿石进口量回落 

图 28: 中国原油进口量（万吨） 图 29: 中国动力煤进口量（万吨） 

 
 

数据来源：Wind，中信建投 数据来源：Wind，中信建投 
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图 30: 中国炼焦煤进口量（万吨） 图 31: 中国铁矿石进口量（万吨） 

  

数据来源：Wind，中信建投 数据来源：Wind，中信建投 

 

图 32: 主流港口煤炭库存（万吨） 图 33: 主流港口铁矿石库存（万吨） 

  

数据来源：Wind，中信建投 数据来源：Wind，中信建投 

2.4  3 月份物流业景气指数：景气度回升，预期保持乐观 

图 34: 中国物流业景气指数（LPI）  图 35: 中国公路物流运价指数同比变化 

  

数据来源：Wind，中信建投 数据来源：Wind，中信建投 
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风险分析 

俄乌冲突持续升级下的全球贸易风险 

当前俄乌冲突持续胶着，将严重影响欧洲、俄罗斯相关航线贸易，带来全球航运体系崩溃，全球化进程甚

至存在倒退风险。建议投资者密切关注战局演变、能源政策及制裁动态。 

全球宏观经济复苏不及预期 

地缘政治冲突升级、供应链挑战加剧、通胀压力持续攀升等多重因素下，全球经济复苏不确定性依然存在，

复苏依旧困难重重，若全球宏观经济复苏严重不及预期，届时全球物流运输需求或大幅下降。 

物流价格受政策监管变化 

2022 年 9 月国务院办公厅印发《关于进一步优化营商环境降低市场主体制度性交易成本的意见》，其中提

出，推动降低物流服务收费；强化口岸、货场、专用线等货运领域收费监管，依法规范船公司、船代公司、货代

公司等收费行为。物流价格或受政策监管变化超出预期，带来物流企业业绩波动。 

燃油成本大幅度上涨 

受国际原油价格波动影响，物流公司燃料成本存在大幅度上涨的风险。其次，俄乌冲突带来国际能源市场

不稳定性增加，导致国内能源安全保障面临一定压力，能源价格存在大幅提升风险，带来物流企业成本大幅上

涨。 
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