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1. 红海袭击事件回顾 

红海袭击事件迫使航运公司暂停通过苏伊士运河，扰乱海上供应链。12 月 9日，与伊朗结

盟的胡塞武装禁止任何前往以色列船只在红海和阿拉伯海航行。12 月 15 日，也门胡塞武装发

表声明称该组织向开往以色列的“阿拉尼娅”号集装箱船和“帕拉蒂尤姆 3”号集装箱船发射了

导弹，胡塞武装将继续阻止所有前往以色列的船只，直到加沙地带的人民所需物资运抵。同日，

德国最大集装箱运营商赫伯罗特公司的“杰斯拉”号遭受袭击，随即该公司决定暂停所有经过

红海的集装箱船运输。当日，丹麦马士基航运集团也宣布，暂停所有经曼德海峡及红海的集装

箱船运输。12月 16日 地中海航运公司和法国达飞海运集团要求旗下船只暂停在红海航行，避

开苏伊士运河航线。自此，全球四大航运公司均已暂停红海航线运输，暂时避开苏伊士运河，

绕道好望角。 

随着该事件的进一步发酵，油气公司也开始加入绕道航行中，该危机正逐步扩大到能源运

输行业。12月 18日，英国石油公司（BP）表示，由于胡塞武装分子对商船的袭击不断升级，鉴

于红海航运安全形势的恶化，公司已决定暂时暂停所有通过红海的运输。同日，油轮集团

Frontline也表示将避免旗下船只通过红海。 伦敦海运保险市场周一扩大了红海的高风险区域，

提高了船舶的保费。 

为了应对此次袭击，美国国防部长奥斯汀在访问以色列时表示，华盛顿正在建立一个联盟

来应对胡塞武装的威胁。奥斯汀周二宣布启动一项多国行动，保障红海贸易安全，参与行动的

国家包括英国、巴林、加拿大、法国、意大利、荷兰、挪威、塞舌尔和西班牙，这些国家将在红

海南部和亚丁湾进行联合巡逻。同时，其他北约国家也表示愿意考虑提供支持。此次事件短期

内仍有继续发酵可能，据航运公司内部消息，预计该事件在未来几周内还会加剧，暂时“避开

苏伊士运河，绕道好望角”短期内不可避免。 
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2. 红海地区是重要的油气运输枢纽 

根据 EIA 的数据，2023 年上半年，全球约 12% 的海运原油通过该地区运输，同时全球约 8%

的 LNG 通过该地区运输。苏伊士运河和 SUMED 管道位于埃及，连接红海和地中海。SUMED 管道

通过埃及向北输送原油，日输送能力为 250 万桶。曼德海峡位于非洲之角和中东之间，连接红

海与亚丁湾和阿拉伯海。从波斯湾出口的大部分石油和天然气都要经过苏伊士运河或 SUMED 管

道以及曼德海峡和霍尔木兹海峡运往欧洲和北美。 

石油运输方面，根据 EIA数据，2023 年上半年，通过苏伊士运河和 SUMED 输油管道向北

运送的石油同比疫情前 2020 年水平增加了 60% 以上。主要因为欧洲需求在疫情时期的低基数

状态下开始恢复。同时，欧美从 2022 年初开始对俄罗斯石油实施制裁，减少了俄油进口，增

加了中东油进口。天然气运输方面，通过苏伊士运河的液化天然气流量在 2021 年和 2022 年

达到每天 45 亿立方英尺的峰值，之后在 2023 年上半年总流量有所下降至每天 41 亿立方英

尺。 

图表 1：红海地区油气运输路线 

 

数据来源：EIA, 兴证期货研究咨询部 
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图表 2：红海地区油品运输量（百万桶/天） 

 

数据来源：EIA, 兴证期货研究咨询部 

 

3. 远东-北欧航线绕行好望角，航线拉长抬升运费 

此次“红海袭击事件”主要影响远东-北欧航线。传统上讲，航运公司从远东-北欧运输有

3条航线：1）途径苏伊士运河；2）绕道好望角；3）绕道北极。通常情况下，航运公司会选

择途径苏伊士运河航线，该航线航程短、经济性佳。根据普氏数据，若远东-北欧航线从途径

苏伊士运河改为经好望角绕行，运距约增长 40%，航运时间将增加 10天左右。从数量上看，

根据 2023 Clarksons 数据，苏伊士运河的集装箱货运量占比全球集装箱货运量的 16.0%，集

装箱货运量占比其所有货运量的 33.4%。此前四大航运公司均已暂停苏伊士航线航运，估算约

53%的北欧航线运力将会受到影响。此外，从成本角度看，短期绕道航行造成运力紧张，航线

加长，最终都会将增加的运费成本转移至终端货物上。最后，绕道航行同时存在潜在的“拥堵

风险”，大量船只涌向好望角港口可能造成航道拥挤，进一步造成运力紧张。从此次事件的影

响来看，首先直接影响的是航运价格，EC集运指数（欧线）自上周五以来涨幅超过 16%，对原

油及成品油的冲击更多是成本的转移，预计相对有限。 
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图表 3：远东-北欧航行路线 

 

数据来源：S&P Global 普氏, 兴证期货研究咨询部 

4. 红海袭击事件对原油市场影响相对有限 

首先，从供应角度看，此次红海袭击事件不影响原油生产，未对油田及油品产生设备造成

破坏，更多的是影响海上原油的流通，短期对现货市场、区间套利流通有一定冲击力，对原油

长期格局不造成影响。当前，原油基本面仍然呈现底部有边际成本支撑，阶段性呈现供应过剩

的状态。自今年 10 月份以来，全球主要地区原油库存均出现了较为明显的累库。尤其是美国 EIA

商品原油库存，该数据作为 OECD全球原油库存的前瞻指标，自 10月后连续 6周出现大幅累库，

已从前期 5 年均值低位上升至 5 年均值附近。这反映了短期内原油市场存在供应过剩的压力。

布伦特与 WTI 的月差走势也有库存走势较为一致，近月价格较远月的不断走弱反应了当前疲软

的基本面。其次，此次事件冲击最大可造成 700万/桶原油运输绕行好望角，延长运输路线。极

端情况下，该 700万/桶的原油仅仅是通过增加海上原油库存的方式来影响区域价差，对全球原

油的总库存并不造成影响。最后，短期油价冲高更多是市场避险情绪的释放，而非基本面的改

变，长期看并不改变市场逻辑。参考今年 10月中旬，“巴以冲突”的爆发一度让布伦特突破 90

美金/桶，此后待市场情绪平息，油价迅速回落。综合来看，此次“红海袭击”事件通过扰乱航
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运供应链，短期可能让市场恐慌情绪攀升，造成油价冲高；但长期看，本次事件实质上并不影

响原油生产及供应，并未对全球原油供需平衡造成影响，更多影响的是区域价差与区间套利成

本。当前油价底部仍存在边际成本支撑，未来可以期待逢低做多。但是若油价因该事件大幅上

涨，更多是市场情绪扰动，不宜追高。做多仍需等待全球经济数据进一步企稳复苏亦或是看到

OPEC+进一步减产的明确信号。 

图表 4：布伦特月差与原油库存走势 

 

数据来源：Bloomberg, 兴证期货研究咨询部 

-20

-10

0

10

20

30

400.85

0.95

1.05

1.15

1.25

1.35

1.45

16/1/26 17/1/26 18/1/26 19/1/26 20/1/26 21/1/26 22/1/26 23/1/26

EIA库存/5年均值 OECD原油库存/5年均值 Brent 1-12



专题报告                                

8 
 

分析师承诺 

本人以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了本

人的研究观点。报告所采用的数据均来自公开资料，分析逻辑基于本人的职业理解，

通过合理判断的得出结论，力求客观、公正，结论，不受任何第三方的授意影响。本

人不曾因也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接接收到任何形式的

报酬。 

免责声明 

本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何

保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。文中的观点、结论和建议仅

供参考。兴证期货可发出其它与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告。本报告

及该等报告反映编写分析员的不同设想、见解及分析方法。报告所载资料、意见及推

测仅反映分析员于发出此报告日期当日的独立判断。 

客户不应视本报告为作出投资决策的惟一因素。本报告中所指的投资及服务可能

不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。本公司未确保本报告充分考虑到个别客

户特殊的投资目标、财务状况或需要。本公司建议客户应考虑本报告的任何意见或建

议是否符合其特定状况，以及（若有必要）咨询独立投资顾问。 

在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。

在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的损失负任何责

任。 

本报告的观点可能与资管团队的观点不同或对立，对于基于本报告全面或部分做

出的交易、结果，不论盈利或亏损，兴证期货研究发展部不承担责任。 

本报告版权仅为兴证期货有限公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以

任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明出处兴证期货研究发展部，且不

得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

 

 

 


