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摘要 

加沙停火协议达成 红海危机结束已现曙光 
【行情复盘】 

本周期市继续震荡下挫，主力合约从EC2502移仓至EC2504。主力

合约EC2504报收于1228.3点，按收盘价周环比下跌11.63%；次主

力合约EC2506报收于1265点，按收盘价周环比下跌13.12%；最近

月合约EC2502报收于1270点，按收盘价周环比下跌1.35%；最远

月合约EC2512报收于1014点，按收盘价周环比下跌16.2%。六大

合约交易量合计33.19万手，交易总额244.18亿元。 

【重要资讯】 

1月17日SCFI综合指数录得2130.82点，连续2周回调，除日韩航线

持平之外，其他所有航线均下跌，折射出临近春节长假各大航线出

货量逐渐萎缩的情况。其中，SCFI（上海→欧洲）录得$2279/TE

U，周环比下跌3.7%，跌幅趋缓。2月最新报价如下：地中海航运$

3200-3300/FEU、马士基$3000/FEU。OCEAN联盟：达飞轮船$4

235/FEU、中远海运$3700/FEU、东方海外$3200-3300/FEU；T

HE联盟：赫伯罗特$2910/FEU、韩新航运$3606/FEU和$3004/FE

U。 

【市场逻辑】 
行情回顾：本周期市整体下挫，跌幅逐月扩大，加沙停火利空效应

远超即期市场降价。EC2502主要受到即期市场影响，中远期合约

更多受到中东和红海局势影响，越远月合约影响越明显，这就导致

远月合约跌幅大于近月合约。从即期市场来看，多家班轮公司继续

下调2月FAK报价，最低市场报价已跌破$3000/FEU。从地缘局势

来看，美国、卡塔尔和埃及宣布加沙停火协议签订后，以色列一度

声称尚未在议会通过，继续对加沙展开空袭，导致远月合约在下跌

过程中出现较大起伏。 

后市展望：即期市场方面，进入1月下旬，工厂大规模停工休假，

货量锐减，各大班轮公司可能会在春节前最后一周继续降价囤货。

1月20日特朗普重返白宫，可能首先调停地缘冲突和国内改革，然

后才会将目光转移至中美贸易战，并且可能采取逐步征税方式，因

此美线关税抢运对欧线推涨行情或难以再现。春节假期之后货源并

不理想，舱位配置逐周增加，即期运价还有下调空间。当前近月合

约EC2502反弹动力主要源于即期降价不及预期以及船东加大停航

力度。地缘局势方面，巴以停火协议并不等于红海危机立即结束，

后期需要关注三个层面：其一，停火、人质互换、解除加沙封锁的

实际执行进程；其二，胡塞武装是否继续袭击红海商船和以色列；

其三，班轮公司何时复航红海和复航节奏。未来变数很大，任何一

方对协议产生异议或者采取行动都将令中远期合约出现大跌后反抽

行情。 
【交易策略】 

即期降价且巴以停火协议达成，下周逢高沽空。主力合约EC2504

支撑位1000-1100点，压力位1400-1500点。中远期合约关注停火

协议实际落地情况及时调整仓位方向。 
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第一部分 即期继续降价 期市震荡下挫  

一、期货市场：整体下跌 

本周期市继续震荡下挫，主力合约从EC2502移仓至EC2504。主力合约EC2504报收于1228.3点，按收盘价周环比下

跌11.63%；次主力合约EC2506报收于1265点，按收盘价周环比下跌13.12%；最近月合约EC2502报收于1270点，按

收盘价周环比下跌1.35%；最远月合约EC2512报收于1014点，按收盘价周环比下跌16.2%。六大合约交易量合计33

.19万手，交易总额244.18亿元。 

本周期市跌幅逐月扩大，加沙停火利空效应远超即期市场降价。EC2502主要受到即期市场影响，中远期合约更多

受到中东和红海局势影响，越远月合约影响越明显，这就导致远月合约跌幅大于近月合约。从即期市场来看，多

家班轮公司继续下调2月FAK报价，最低市场报价已跌破$3000/FEU。从地缘局势来看，美国、卡塔尔和埃及宣布

加沙停火协议签订后，以色列一度声称尚未在议会通过，继续对加沙展开空袭，导致远月合约在下跌过程中出现

较大起伏。 

图1：六大合约日K线图 

 
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 

 EC2502 EC2504 EC2506 EC2508 EC2510 EC2512 

收盘价（点） 1970.0 1228.3 1265.0 1284.4 1155.6 1210.0 

结算价（点） 1964.6 1245.3 1273.1 1289.9 1187.5 1224.0 

涨跌幅（%）（收盘价) -1.35 -11.63 -13.12 -6.13 -9.50 -11.13 

涨跌幅（%）（结算价） -2.51 -13.16 -15.45 -5.05 -8.75 -11.97 

   最高价（点） 2082.0 1422.0 1459.8 1503.8 1295.2 1364.8 

   最低价（点） 1865.2 1163.0 1162.0 1201.4 1144.8 1195.3 

单边成交量（手） 76660 173665 48792 31276 20582 2436 

单边成交额（万元） 770608 1099114 317596 208783 124961 15383 

单边持仓量（手） 10899 31592 19235 11190 13706 1173 

周振幅（%） 10.76 18.06 19.78 19.48 11.56 12.19 

资料来源：iFinD、方正中期研究院 

二、即期市场：最低价跌破$3000/FEU 

1月17日SCFI综合指数录得2130.82点，连续2周回调，除日韩航线持平之外，其他所有航线均下跌，折射出临近

春节长假各大航线出货量逐渐萎缩的情况。其中，SCFI（上海→欧洲）录得$2279/TEU，周环比下跌3.7%，跌幅
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趋缓。2月最新报价如下：地中海航运$3200-3300/FEU、马士基$3000/FEU。OCEAN联盟：达飞轮船$4235/FEU、中

远海运$3700/FEU、东方海外$3200-3300/FEU；THE联盟：赫伯罗特$2910/FEU、韩新航运$3606/FEU和$3004/FEU

。1月17日SCFI综合指数录得2130.82点，连续2周回调，除日韩航线持平之外，其他所有航线均下跌，折射出临

近春节长假各大航线出货量逐渐萎缩的情况。其中，SCFI（上海→欧洲）录得$2279/TEU，周环比下跌3.7%，跌

幅趋缓。2月最新报价如下：地中海航运$3200-3300/FEU、马士基$3000/FEU。OCEAN联盟：达飞轮船$4235/FEU、

中远海运$3700/FEU、东方海外$3200-3300/FEU；THE联盟：赫伯罗特$2910/FEU、韩新航运$3606/FEU和$3004/FE

U。 

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  3258.68点 
$2750.7/TEU 

 
$2279/TEU  1480.60点 

$4231/FEU 

 
$4694.2/FEU $4665/FEU  

周环比 

 
-3.81%  

下跌5.77% 

 
-6.6%  -9.88% 

-3.29% 

 
16.8% -5.5%   

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：红海危机结束现曙光 亚欧新航线开辟 

一、全球集装箱运力规模 

截至1月18日，全球共有7219艘集装箱船舶，合计31602673TEU，周环比增长0.28%。截至Week2，全球集装箱船舶

闲置运力规模为364艘合计133万TEU，占比4.6%。 
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图4：全球集装箱船运力规模 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图5：全球集装箱船舶停航情况 

 
资料来源：船视宝, 方正中期研究院 

图6：全球集装箱船舶平均里程和平均航速 

 
资料来源：船视宝, 方正中期研究院 

 



 

第5页 
  

请务必阅读最后重要事项 

 

图7：全球集装箱船舶平均里程和航速 

 
资料来源：船视宝, 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1月18日，亚欧、跨太平洋航线和跨大西洋航线运力规模分别达到485312TEU、557677TEU、148139TEU，周环

比分别增长1.25%、0.71%、2.03%。 

从1月13日至2月16日，四大东西向干航线（跨太平洋、跨大西洋以及亚洲-北欧和地中海航线）已被宣布95条航

次服务被取消，取消占计划总量的13％。其中，约57％将在跨太平洋东向航线，20％在亚洲-北欧和地中海航线

，23％在跨大西洋西向航线。 

嘉华航运推出“中欧快航”（China Europe Express，简称CEX）。首航由“嘉华宁波”于去年12月30日从宁波

启航，计划26天后抵到德国威廉港。 

图8：亚欧航线集装箱船运力 图9：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10：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11：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12：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13：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14：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 6368641 

2 马士基航运 4444205 

3 达飞轮船 3850221 

4 中远海运 3343183 

5 赫伯罗特 2336435 

6 海洋网联 1964676 

7 长荣海运 1777096 

8 韩新航运 906167 

9 以星航运 775007 

10 阳明海运 705505 

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 2016424 

2 达飞轮船 1142172 

3 中远海运 881080 

4 海洋网联 616572 

5 长荣海运 557423 

6 马士基航运 745134 

7 赫伯罗特 466392 

8 韩新航运 88700 

9 阳明海运 77500 

10 以星商船 39400 

资料来源：iFinD、方正中期研究院 
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四、船效方面：加沙停火协议签订  红海危机结束现曙光  

哈马斯和以色列签订加沙停火和人质互换协议，该协议于2025年1月19日生效，分三阶段执行，卡塔尔、埃及、

美国作为协议的担保国。胡塞武装暗示会停止袭击红海商船，但会视局势情况保留继续攻击的可能性。黎真主党

领导人祝贺加沙停火协议达成，谴责以色列违反黎以停火协议。Week2欧线集装箱船舶绕航数量为299艘。 

图15：欧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16：集装箱船舶（红海→地中海）流量和锚泊时长 图17：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 

 

第三部分需求端：集装箱运量边际减少 中国出口贸易剧增  

一、去年11月集装箱运量下降 联合国警告关税政策 

2024年11月全球集装箱运量录得1560.69万TEU，同比增长5.3%，环比减少1.6%。其中，亚洲→欧洲运量录得143.

52万TEU，同比增长13.3%，环比减少4.7%。 
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图18：2024年11月全球及TOP10主干航线集装箱运量 

 
资料来源：Bloomberg, 方正中期研究院 

图19：2018-2024年亚洲→欧洲航线集装箱运量季度图 

 
资料来源：Bloomberg, 方正中期研究院 

世界银行警告称倘若特朗普政府加征10%关税且遭到其他国家采取报复性关税，2025年世界经济增速或下调0.3BP

至2.4%，并且贸易战是一把双刃剑，对于美国自身经济也会产生极大负面影响，美国经济可能下调0.9BP至1.4%

。 

二、出口经济体：去年12月亚洲多国出口整体好转 

2024年12月中国出口贸易额录得3356亿美元，同比和环比分别增长10.7%和7.5%。其中，出口至欧盟录得465亿美

元，同比和环比增长8.8%和13.3%；出口至英国录得74亿美元，同比和环比增长3.1%和16.3%。上周中国港口集装

箱吞吐量录得644.7万TEU，周环比增长6.9%。 
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图20：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 

图21：2024年中国出口贸易情况 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

去年12月韩国出口额录得613.7亿美元，同比和环比分别增长6.6%和9%；印度出口额录得380.1亿美元，同比下降

1%，环比增长18.4%。 

图22：出口总额(美元计价):韩国:当月同比 图23：出口总额(美元计价):印度:当月同比 

  
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：欧元区经贸不振 英国复苏 

欧元区方面：2024年德国实际GDP初值预计同比下降0.2%，连续两年负增长；11月欧元区进口贸易额录得2050.5

亿美元，同比和环比下降3.7%和1.7%；12月欧元区HICP同比和环比分别增长2.4%和0.4%，高于前值2.2%和-0.3%

。 
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英国方面：2024年11月英国GDP同比和环比分别增长1%和0.1%；11月英国进口贸易额录得479.3亿美元，同比和环

比增长0.8%和0.5%；12月英国CPI同比增长2.5%，低于前值2.6%；环比增长0.3%，高于前值0.1%。 

图24：德国实际GDP增长率 图25：英国月度GDP同比 

  
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 

图26：欧元区和英国CPI同比 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图27：欧元区和英国商品进口贸易额 
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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 

图28：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29：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 

即期市场方面：进入1月下旬，工厂大规模停工休假，货量锐减，各大班轮公司可能会在春节前最后一周继续降

价囤货。1月20日特朗普重返白宫，可能首先调停地缘冲突和国内改革，然后才会将目光转移至中美贸易战，并

且可能采取逐步征税方式，因此美线关税抢运对欧线推涨行情或难以再现。春节假期之后货源并不理想，舱位配

置逐周增加，即期运价还有下调空间。当前近月合约EC2502反弹动力主要源于即期降价不及预期以及船东加大停

航力度。 
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地缘局势方面：巴以停火协议并不等于红海危机立即结束，后期需要关注三个层面：其一，停火、人质互换、解

除加沙封锁的实际执行进程；其二，胡塞武装是否继续袭击红海商船和以色列；其三，班轮公司何时复航红海和

复航节奏。未来变数很大，任何一方对协议产生异议或者采取行动都将令中远期合约出现大跌后反抽行情。 

交易策略：即期降价且巴以停火协议达成，下周逢高沽空。主力合约EC2504支撑位1000-1100点，压力位1400-15

00点。中远期合约关注停火协议实际落地情况及时调整仓位方向。 
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