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摘要 

涨价难以落地 期市震荡下挫 
【行情复盘】 

本周期市整体震荡下挫。主力合约EC2502报收于2587.5点，按收

盘价周环比下跌2.08%；次主力合约EC2504报收于1617点，按收

盘价周环比下跌9.92%；近月合约EC2412报收于3400.8点，按收

盘价周环比下跌0.27%；最远月合约EC2510报收于1367点，按收

盘价周环比下跌14.06%。交易明显降温，六大合约交易量合计38.

85万手，交易总额408.32亿元。 

【重要资讯】 

周五盘后公布的SCFI综合指数录得2384.4点，连续三周反弹。不过

，SCFI（上海→欧洲）录得$2963/TEU，周环比下跌2.2%，连续

两周下降，低于市场预期。SCFI（上海→美西）在连续大跌之后宽

幅反弹。12月下旬：除了中远海运将线上报价提涨至$6800/FEU之

外，其他班轮公司报价在$4500-5500/FEU之间。1月：马士基官

宣$6000/FEU、ONE提涨至$6476/FEU、MSC下调至$4840/FEU

。 
【市场逻辑】 
行情回顾：本周期市整体下挫，各大合约均有不同程度回调。从即

期市场来看，今年12月货量环比11月有所提升，但与去年同期相比

略有减少，部分航线服务的装载率确实达到100%，但更多航线服

务依然能订到舱位。所以，虽然个别船东继续挺价，但更多船东不

断下调12月中下旬FAK报价。从地缘局势来看，阿萨德政府迅速倒

台令市场担忧胡塞武装和哈马斯同样难以抵抗西方势力的进攻，红

海危机可能会通过武力方式解决。同时，本周多次传出加沙和谈消

息，联合国也要求加沙地区停火。即期和地缘双重压力导致本周期

市在前四个交易日整体下跌。周五盘面出现一定程度反弹，一方面

部分船东略微上调报价，另一方面特朗普站台美东码头工人，美东

港口可能出现二次罢工。 

后市展望：12月下旬至明年1月舱位配置充沛，尤其Week52将近3

0万TEU，1月周度舱位平均配置也能达到26万TEU。与此同时，美

国将从明年1月起对中国部分商品加征关税，欧洲央行下调2024-2

025年经济增速预期，1月上半月旺季货量或不及预期。因此，明年

1月即期市场可能呈现“月初小涨、逐周回调”的局面。另外，明

年1月1日起，2M联盟正式解散，地中海航运和马士基首先要确保

装载率，可能会采取降价揽货方式。美东码头二次罢工未必成型，

即便再度出现罢工，可能会像今年10月首轮罢工那样，在2-3天内

得到解决，因为美国供应链一旦出现危机，将导致美国通胀进一步

反弹，这是美国政府不愿意看到的。特朗普突然站台美东码头工人

更多是为了能在即将上任前笼络人心，工会也可以趁此抬高谈判筹

码。当然，由于下周罢工和1月涨价均无法证伪，地缘局势预计也

难以降温，都能给盘面下跌过程中提供强力支撑。因此，下周继续

以震荡行情为主。 
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【交易策略】 

多空博弈相对均势，下周以区间交易为主。主力合约EC2502支撑

位2300-2400点，压力位2700-2800点。 
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第一部分 涨价难以落地 期市震荡下挫  

一、期货市场：整体下跌 

本周期市整体下挫，各大合约均有不同程度回调。从即期市场来看，今年12月货量环比11月有所提升，但与去年

同期相比略有减少，部分航线服务的装载率确实达到100%，但更多航线服务依然能订到舱位。所以，虽然个别船

东继续挺价，但更多船东不断下调12月中下旬FAK报价。从地缘局势来看，阿萨德政府迅速倒台令市场担忧胡塞

武装和哈马斯同样难以抵抗西方势力的进攻，红海危机可能会通过武力方式解决。同时，本周多次传出加沙和谈

消息，联合国也要求加沙地区停火。即期和地缘双重压力导致本周期市在前四个交易日整体下跌。周五盘面出现

一定程度反弹，一方面部分船东略微上调报价，另一方面特朗普站台美东码头工人，美东港口可能出现二次罢工

。 

主力合约EC2502报收于2587.5点，按收盘价周环比下跌2.08%；次主力合约EC2504报收于1617点，按收盘价周环

比下跌9.92%；近月合约EC2412报收于3400.8点，按收盘价周环比下跌0.27%；最远月合约EC2510报收于1367点，

按收盘价周环比下跌14.06%。交易明显降温，六大合约交易量合计38.85万手，交易总额408.32亿元。 

图1：六大集运合约走势 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

表1：本周六大合约周度交易情况 

 EC2412 EC2502 EC2504 EC2506 EC2508 EC2510 

收盘价（点） 3400.8 2587.5 1617.0 1582.0 1683.1 1367.0 

结算价（点） 3397.9 2550.1 1610.0 1584.3 1682.2 1384.0 

涨跌幅（%）（收盘价 -0.27 -2.08 -9.92 -16.15 -17.17 -14.06 
涨跌幅（%）（结算价

） 
-0.70 -2.57 -11.12 -16.60 -17.01 -208.50 

   最高价（点） 3438.4 2730.0 1830.0 1925.0 2050.0 1618.0 

   最低价（点） 3379.9 2369.0 1530.0 1506.0 1604.8 1331.0 

单边成交量（手） 3086 196755 90270 42306 33266 22813 

单边成交额（万元） 52415 2484299 741981 348374 292753 163360 

单边持仓量（手） 3324 34354 20502 9918 9691 9788 

周振幅（%） 1.71 13.79 16.56 22.06 21.96 18.02 

资料来源：iFinD、方正中期研究院 

二、即期市场：涨价难以落地 
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周五盘后公布的SCFI综合指数录得2384.4点，连续三周反弹。不过，SCFI（上海→欧洲）录得$2963/TEU，周环

比下跌2.2%，连续两周下降，低于市场预期。SCFI（上海→美西）在连续大跌之后宽幅反弹。12月下旬：除了中

远海运将线上报价提涨至$6800/FEU之外，其他班轮公司报价在$4500-5500/FEU之间。1月：马士基官宣$6000/FE

U、ONE提涨至$6476/FEU、MSC下调至$4840/FEU。 

表2：最新一期各大集装箱运价指数(中国→欧洲航线） 

   国内编制四大集运指数  国外编制三大集运指数   

指数 SCFIS  
TCI 

 
SCFI 

 
NCFI  WCI  FBX  XSI  

最新一期  3032.96点 
$3083.0/TEU 

 
$2963/TEU  2082.58点 

$3997/FEU 

 
$5050.8/FEU $5042/FEU  

周环比 

 
7.22%  

下跌3.9% 

 
-2.2%  -1.96% 

-16.29% 

 
5.1% 0.16%   

资料来源：上海航运交易所、iFinD、Bloomberg、方正中期研究院 

图2：主要班轮公司在上海港前后两周开航至安特卫普航线的FAK报价($/FEU） 

 
资料来源：GEEKYUM, 方正中期研究院 

图3：主要班轮公司在上海港前后两周开航至安特卫普航线的FAK报价（$/TEU） 

 
资料来源：GEEKYUM, 方正中期研究院 

 

第二部分供给端：亚欧舱位供给充沛 美东存二次罢工风险 

一、全球集装箱运力规模 

截至12月15日，全球共有7186艘集装箱船舶，合计31374622TEU，周环比增长0.2%。 
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图4：全球:集装箱船运力 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

二、航线运营情况 

1、东西三大主干航线舱位投放力度 

截至12月15日，亚欧、跨太平洋航线和跨大西洋航线运力规模分别达到476506TEU、562803TEU、148573TEU，周

环比分别增长0.02%、减少0.8%、增加1.2%。 

从2024年12月2日到2025年1月5日，东西主干航线（跨太平洋、跨大西洋以及亚洲-北欧和地中海航线）已被宣布

72条航次服务取消，占计划总量的10％。其中，约49％将在跨太平洋东向航线，23％在亚洲-北欧和地中海航线

，28％在跨大西洋西向航线。 

图5：亚欧航线集装箱船运力 图6：跨太平洋航线集装箱船运力 

  
资料来源：同花顺，方正中期研究院 资料来源：同花顺，方正中期研究院 

2、主要班轮公司在中欧航线运力投放力度 
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图7：中国-欧洲航线投放运力规模 

 
资料来源：维运网, 方正中期研究院 

图8：中国-欧洲航线投放船数 

 
资料来源：维运网、方正中期研究院 

图9：中国-欧洲航线船公司运力投放排行 

 
资料来源：维运网, 方正中期研究院 

3、上海→欧洲舱位配置情况 

图10：上海→欧洲舱位配置 

 
资料来源：容易船期, 方正中期研究院 
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图11：华东→欧洲航线停航情况 

 
资料来源：容易船期, 方正中期研究院 

 

三、班轮公司运力规模 

表3：全球TOP10班轮公司运力情况 

排名 班轮公司 运力规模（TEU） 

1 地中海航运 6279624 

2 马士基航运 4435967 

3 达飞轮船 3806674 

4 中远海运 3322217 

5 赫伯罗特 2330305 

6 海洋网联 1960059 

7 长荣海运 1739948 

8 韩新航运 893042 

9 以星航运 780172 

10 阳明海运 703945 
资料来源：iFinD、方正中期研究院 

表4：全球TOP10班轮公司未下水新船订单规模 

排名 班轮公司 新船订单规模（TEU） 

1 地中海航运 2117597 

2 达飞轮船 1159099 

3 中远海运 903472 

4 海洋网联 604544 

5 长荣海运 593650 

6 马士基航运 774572 

7 赫伯罗特 468322 

8 韩新航运 96400 

9 阳明海运 77500 

10 以星商船 7800 

资料来源：iFinD、方正中期研究院 

四、船效方面：中东局势难降温 美东存二次罢工风险 
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11月全球十大主干航线班轮综合准班率录得37.33%，相比前值提升1.53BP。其中，亚欧航线到离港准班率录得27

.36%，相比前值下降2.87BP。当地时间12月12日，即将重返白宫的美国总统特朗普发表声明，声援国际码头工人

协会，并呼吁港口雇主放弃自动化，雇佣更多工会工人。 

本周，联大投票通过“加沙停火”以及“支持联合国近东巴勒斯坦难民救济和工程处厦行任务”两项决议。胡塞

武装声称袭击美国军舰，美国中央司令回应称成功击退胡塞武装进攻。以军继续攻击黎巴嫩南部和加沙地区，黎

总理指责以色列公然违反停火协议，胡塞武装领导人称与哈马斯合作，对以色列进行了联合行动。Week49，欧线

绕航船舶数量为493艘。 

图12：亚洲→欧地航线集装箱船舶绕航统计 

 
资料来源：船视宝, 方正中期研究院 

图13：集装箱船舶（红海→地中海）流量和锚泊时长 图14：集装箱船舶（地中海→红海）流量和锚泊时长 

  
资料来源：船视宝, 方正中期研究院 资料来源：船视宝, 方正中期研究院 
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图15：全球主干航线综合班轮准班率以及全球供应链压力指数 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

第三部分需求端：集装箱运量持续回暖 中国对欧洲出口有所

回调  

一、10月全球集装箱运量继续攀升 

10月全球集装箱运量录得1581.52万TEU，同比和环比分别增长5%和3.8%。其中亚洲→欧洲录得150.27万TEU，同

比和环比分别增长18.2%和6.3%。 

图16：2024年10月集装箱运量 

 
资料来源：Bloomberg, 方正中期研究院 

二、出口经济体：中国出口整体好转 

11月中国出口贸易总额录得3123.1亿美元，同比和环比分别增长6.7%和1.1%。其中，中国出口欧盟贸易额录得41

0.6亿美元，同比增长7.2%，环比下降5.6%；中国出口英国贸易额录得63.2亿美元，同比和环比分别下降0.3%和9

.3%。上周中国港口集装箱吞吐量627.5万TEU，周环比增长8.2%。本周工作日中国整车货运流量指数均值126.28

点，周环比增长14.5%。 
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11月菲律宾出口同比下降5.5%，低于前值-7.6%。 

图17：2024年中国对外出口贸易额 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图18：上海整车货运流量指数 图19：港口完成集装箱吞吐量周度值 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

三、进口经济体：欧洲央行降息 美国对华加征关税 

欧洲央行在12月议息会议宣布下调25BP，符合市场预期，将主要再融资操作利率、边际贷款利率和存款便利利率

分别调整至3.15%、3.4%和3.0%，下调2024-2025年经济增速预期，从0.8%和1.3%下调至0.7%和1.1%，拉加德指出

明年还将采取较为宽松的货币政策。美国将从明年初提高对中国太阳能多晶硅、硅片和部分钨产品的进口关税。 

图20：欧洲央行三大利率 

 
资料来源：同花顺，方正中期研究院 

 

第四部分船舶燃料油情况 
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图21：国际市场价:船用油(0.5%低硫燃料油,供船估价):新加坡:中间价 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

第五部分美元兑人民币汇率 

图22：中间价:美元兑人民币 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

第六部分后市展望 
12月下旬至明年1月舱位配置充沛，尤其Week52将近30万TEU，1月周度舱位平均配置也能达到26万TEU。与此同时

，美国将从明年1月起对中国部分商品加征关税，欧洲央行下调2024-2025年经济增速预期，1月上半月旺季货量

或不及预期。因此，明年1月即期市场可能呈现“月初小涨、逐周回调”的局面。另外，明年1月1日起，2M联盟

正式解散，地中海航运和马士基首先要确保装载率，可能会采取降价揽货方式。美东码头二次罢工未必成型，即

便再度出现罢工，可能会像今年10月首轮罢工那样，在2-3天内得到解决，因为美国供应链一旦出现危机，将导

致美国通胀进一步反弹，这是美国政府不愿意看到的。特朗普突然站台美东码头工人更多是为了能在即将上任前

笼络人心，工会也可以趁此抬高谈判筹码。当然，由于下周罢工和1月涨价均无法证伪，地缘局势预计也难以降

温，都能给盘面下跌过程中提供强力支撑。因此，下周继续以震荡行情为主。 

多空博弈相对均势，下周以区间交易为主。主力合约EC2502支撑位2300-2400点，压力位2700-2800点。 
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