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摘要 

关税与地缘扰动 期市先抑后扬 
【行情复盘】 

本周期市先抑后扬，整体下挫。主力合约EC2508报收于1805点，

按收盘价周环比下跌4.5%；次主力合约EC2510报收于1325.9点，

按收盘价周环比下跌2.51%；最近月合约EC2506报收于1887.7点

，按收盘价周环比下跌0.17%；最远月合约EC2604报收于1170.6

点，按收盘价周环比下跌2.54%。本周六大合约交易量合计38.26

万手，交易总额320.58亿元。 

【重要资讯】 

6月23日SCFIS（上海→欧洲）录得1937.14点，周环比上涨14.1%

；6月27日SCFI（上海→欧洲）录得$ 2030/TEU，周环比上涨10.

6%。6月下旬实际成交价约$3000/FEU。7月上半月报价（$/FEU

）：OCEAN（达飞轮船3645、长荣海运3860、东方海外3400-35

00），Gemini(马士基2950、赫伯罗特2635-2735)，Premier（韩

新航运3400、海洋网联3343），地中海航运3640。7月下半月报

价（$/FEU）：达飞轮船4345、赫伯罗特3635、海洋网联4043。 

【市场逻辑】 
行情回顾：上周后半段集运期市颓势已现，上周末中东地缘局势升

级一度令市场恐慌情绪骤然上升，不过市场最为担忧的伊朗封锁霍

尔木兹海峡并未发生，而且即便封锁主要影响的是原油和LNG运输

，对于亚欧航线集装箱现货运输影响极为有限，因此本周初期市并

未明显反弹。随着伊以超预期达成停火协议，市场交易重心再度回

归即期市场。鉴于部分船东下调7月初报价且8月周度舱位规模可能

将近30万TEU，市场认为今年很有可能出现旺季不旺的情况，导致

本周前三个交易日期市宽幅下挫。周四即期市场并未继续下调，部

分空单止盈离场，期市止跌反弹。周五白宫声称美国可能在下周与

多个经济体达成贸易协定，并且可能延长未达成协议经济体的对等

关税豁免期，叠加ONE将7月底报价上调$700/FEU至$4043/FEU

，推动期市继续反弹。 
后市展望：下周市场博弈的焦点将是关税谈判。首先，关注美国与

各大经济体的贸易谈判情况。倘若关税减免，将有利于推动经济、

外贸、消费复苏。倘若豁免期延长两个月，8月全球货量将得到保

证。其次，中美关税谈判又有了一定进展，下周或公布具体协议细

节。进入传统旺季，班轮公司可能宣涨，即便明知无法涨价成型，

依然可能采取以涨止跌的定价策略。不过，根据目前船期推测，8

月周度舱位配置规模可能将近30万TEU，令市场始终担忧旺季不旺

。 
【交易策略】 

回调时轻仓配置多单。主力合约EC2508支撑位1700-1750点，压

力位1900-1950点。 
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第一部分 船东挺价7月 期市先抑后扬  

一、期货市场：先抑后扬 

本周期市先抑后扬，整体下挫。主力合约EC2508报收于1805点，按收盘价周环比下跌4.5%；次主力合约EC2510报

收于1325.9点，按收盘价周环比下跌2.51%；最近月合约EC2506报收于1887.7点，按收盘价周环比下跌0.17%；最

远月合约EC2604报收于1170.6点，按收盘价周环比下跌2.54%。本周六大合约交易量合计38.26万手，交易总额32

0.58亿元。 

上周后半段集运期市颓势已现，上周末中东地缘局势升级一度令市场恐慌情绪骤然上升，不过市场最为担忧的伊

朗封锁霍尔木兹海峡并未发生，而且即便封锁主要影响的是原油和LNG运输，对于亚欧航线集装箱现货运输影响

极为有限，因此本周初期市并未明显反弹。随着伊以超预期达成停火协议，市场交易重心再度回归即期市场。鉴

于部分船东下调7月初报价且8月周度舱位规模可能将近30万TEU，市场认为今年很有可能出现旺季不旺的情况，

导致本周前三个交易日期市宽幅下挫。周四即期市场并未继续下调，部分空单止盈离场，期市止跌反弹。周五白

宫声称美国可能在下周与多个经济体达成贸易协定，并且可能延长未达成协议经济体的对等关税豁免期，叠加ON

E将7月底报价上调$700/FEU至$4043/FEU，推动期市继续反弹。 

图1：六大集运合约日结算价趋势图 

 
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 

 EC2506 EC2508 EC2510 EC2512 EC2602 EC2604 

收盘价（点） 1887.7 1805.0 1325.9 1495.0 1317.2 1170.6 

结算价（点） 1886.6 1795.9 1334.8 1491.1 1317.2 1168.3 

涨跌幅（%）（收盘价) -0.17 -4.50 -2.51 -2.92 -4.62 -2.54 

涨跌幅（%）（结算价） -0.33 -8.69 -3.53 -4.66 -5.99 -3.75 

   最高价（点） 1900.0 1987.2 1408.8 1585.0 1420.1 1228.9 

   最低价（点） 1875.0 1708.8 1271.8 1405.0 1252.1 1120.0 

单边成交量（手） 3152 270841 75403 17601 6189 9369 

单边成交额（万元） 29746 2449663 501215 130243 40457.41 54403.60 

单边持仓量（手） 2131 39060 29720 5966 3858 5571 

周振幅（%） 1.32 14.15 9.90 11.51 11.96 8.97 

资料来源：iFinD、方正中期研究院 

二、即期市场：船东挺价7月 
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6月下旬实际成交价约$3000/FEU。7月上半月报价（$/FEU）：OCEAN（达飞轮船3645、长荣海运3860、东方海外3

400-3500），Gemini(马士基2950、赫伯罗特2635-2735)，Premier（韩新航运3400、海洋网联3343），地中海航

运3640。7月下半月报价（$/FEU）：达飞轮船4345、赫伯罗特3635、海洋网联4043。 

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  1937.14点 
$2063.3/TEU 

 
$2030/TEU  1442.95点 

$3204/FEU 

 
$2968.5/FEU $2872/FEU  

周环比 

 
14.11%  

0.74% 

 
10.6%  11.03% 

1.04% 

 
-4.1% 1.8%   

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：新船订单量锐减 8月舱位充足  

一、全球集装箱运力规模 

5月全球未下水手持集装箱船舶订单量录得927.6万TEU，占现有运力规模28.6%，环比减少15.3万TEU，当月新签5

.2万TEU，完工17.9万TEU。截至6月29日，全球共有7330艘集装箱船舶，合计32610828TEU，周环比增长0.14% 
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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：全球集装箱船舶手持订单量和新签订单量 

 
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6月29日，亚欧、跨太平洋航线和跨大西洋航线运力规模分别达到508945TEU、553205TEU、165341TEU，周环

比减少0.58%、增长1.35%、增长0.22%。 

从第26周（6月23日至29日）至第30周（7月21日至27日），预计有49次航次被取消，取消率为7%。其中，跨太平

洋东行航线占比47%，亚洲-北欧和地中海航线占比35%，跨大西洋西行航线占比18%。 
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图6：亚欧航线集装箱船运力 图7：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 

图8：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9：中国-欧洲航线投放船数 

 
资料来源：维运网、方正中期研究院 
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图10：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11：上海→欧洲航线船期表 

 
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 6672693 

2 马士基航运 4585595 

3 达飞轮船 3983834 

4 中远海运 3416104 

5 赫伯罗特 2441770 

6 海洋网联 2085586 

7 长荣海运 1830721 

8 韩新航运 944539 

9 以星航运 761715 

10 阳明海运 724815 

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） 
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1 地中海航运 2021286 

2 达飞轮船 1510664 

3 中远海运 1060856 

4 长荣海运 770031 

5 马士基航运 681400 

6 海洋网联 657342 

7 赫伯罗特 369806 

8 以星商船 145600 

9 阳明海运 101500 

10 韩新航运 60740 

资料来源：iFinD、方正中期研究院 

四、船效方面：中东进入谈判期   

伊以冲突方面，上周日美军派遣B-2空袭伊朗核设施，局势一度剑拔弩张，不过伊朗并未如期封锁霍尔木兹海峡

，只是象征性做出反击，本周二伊以初步达成停火协议，不过随后仍有零星交火。美国宣称下周会与伊朗谈判，

但遭到伊朗否认。加沙冲突方面，美国总统特朗普宣称加沙协议已接近达成，欧盟成员国领导人在布欧盟峰会上

呼吁立即实现加沙地带停火。目前双方分歧的最大焦点是停火时长，哈马斯希望永久停火，以色列仅同意阶段性

停火。也门胡塞武装宣布将继续针对以色列开展军事行动，直至以色列对加沙的侵略停止、封锁解除。Week25欧

线绕航集装箱船舶数量为314艘。 

图12：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 
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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 

 

第三部分需求端：关税战有望缓解 世界经贸指标略有修复   

一、世界经济和贸易指标略有修复 

惠誉将2025年全球GDP增速预期从4月预期的1.9%上调至2.2%。WTO发布的最新一期《货物贸易晴雨表》显示，全

球货物贸易景气指数从3月发布的102.8升至103.5。相比3-4月预测，惠普和WTO同时将最新经济和贸易指标上修

，主要得益于5-6月关税缓和，市场恐慌情绪得到修复。不过，即便关税有所下调，6月最新税率依然远高于4月

之前。因此，惠普对于2025年最新增速预期仍远低于2024年3.2%。WTO发布的新出口订单分项指数下降至97.9，

已跌破基准点100，进入收缩区间，预示下半年贸易增长将放缓。整体来看，世界经贸已经度过最低谷时刻，但

形势依然要比去年严峻。 

二、出口经济体：中国吞吐量回升 新加坡工业产出指数回落 

上周中国港口集装箱吞吐量录得672.2万TEU，周环比上涨5.9%。5月新加坡工业产出指数同比增长3.9%，环比下

降0.4%，均大幅低于前值5.9%和5.3%。 

图15：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 
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图16：新加坡:工业生产指数:当月值 

 
资料来源：同花顺，方正中期研究院 

三、进口经济体：欧盟有意加强与亚洲经贸往来 

欧盟主席冯德莱恩向欧盟领导人提出了与亚洲国家建立结构化合作的构想，她表示这一构想可被视为对WTO体系

的重塑。5月英国零售销售指数录得104.4，创近5个月新低。6月欧元区消费者信心指数录得-15.3，低于前值-15

.2；英国GFK消费者信心指数录得-18，创近半年新高。 

图17：欧元区和英国消费者信心指数 图18：英国:零售销售额:当月值 

  
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 

四、关税战有望整体缓和 

距离7月9日全球对等关税豁免期截止日仅剩一周多，目前美国仅与中英签订部分关税协议。白宫新闻秘书莱维特

表示7月9日这个关于贸易谈判的截止日并非至关重要，或许可以延长谈判期，但取决于总统的决定。美国商务部

长卢特尼克称未来一两周将宣布若干贸易协议，其中与印度接近签订协议，同时也看好与欧盟谈判。欧盟主席冯

德莱恩反馈已收到美国进行进一步谈判的最新文件，欧盟已准备好达成协议，所有选择均在谈判桌上。6月27日

中国商务部官宣中美双方进一步确认了框架细节，中方将依法审批符合条件的管制物项出口申请，美方将相应取

消对华采取的一系列限制性措施。6月28日特朗普立即终止与加拿大的所有贸易谈判，并将在未来七天内告知加

拿大与美国开展贸易时需缴纳的关税。美国财政部长贝森特表示，特朗普可能会对 20 个国家重新实行高额对等

关税，或者如果美国认为对方是在善意谈判，这些国家的关税可能维持在 10%。 
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第四部分船舶燃料油情况 

图19：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20：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 

下周市场博弈的焦点将是关税谈判。倘若关税减免或延期两个月，将有利于推动经济、外贸、消费复苏，8月全

球货量将得到保证。一旦关税落地，则利空未来经贸。越临近截至日期，不确定性就越高。进入传统旺季，班轮

公司可能宣涨，即便明知无法涨价成型，依然可能采取以涨止跌的定价策略。不过，根据目前船期推测，8月周

度舱位配置规模可能将近30万TEU，令市场始终担忧旺季不旺。 

【交易策略】回调时可以考虑轻仓配置多单。主力合约EC2508支撑位1700-1750点，压力位1900-1950点。 
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