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运力供应短期偏紧 船司频频宣涨运价 

 

摘要 

本月集运指数（欧线）期货价格表现分化，主力合约 EC2412 收涨 32.13%，景

气度再度走高。最新 SCFIS 欧线结算运价指数为 2207.87 点，较上周上升 186.46

点，环比上涨 0.1%，基差偏大，存在收敛逻辑。由马士基、地中海航运、达飞等头

部船公司引领的涨价潮正不断持续，支撑近期合约价格。但同时地缘冲突有所缓和，

影响市场预期，导致远月合约期价表现远弱于近月，EC2406、EC2408 分别收跌 4.23%、

5.67%。本月近月合约振幅 60.38%，交易难度继续上升；主力合约共成交 4.82 万手，

持仓 3.46 万手，成交量及持仓量均有所上涨。 

短期内运力端供应偏紧，多数船公司仍存涨价行为，巩固市场看涨预期，带动

期价上行，然而地缘局势的改善削弱了远月期价。截止至 10月 30 日收盘，集运指

数（欧线）期货主力合约 EC2412 收于 3133.0 点，月涨 32.13%，其余月份合约价格

涨跌幅在-6-30%之间。从结构上来看，远近合约之间差距走阔，走势分化，近月合

约主要受运力端压力和船公司宣涨运价所影响，而远月合约主要受地缘局势所影响，

接下来需关注地缘局势以及总统大选新进展。 

综合来看，近期航司空班规模较大使得供应不足，带动运价上行，但从长期看，

集运市场供强需弱的基本面仍未改变。并且新一轮停火协议存在推进的可能，或使

得僵持不下的地缘局势得到改善，叠加现货指数较近月合约价格更低、11月航运淡

季到来等各类因素影响，集运指数（欧线）期货价格震荡回落的可能性较大，建议

投资者谨慎为主，注意操作节奏及风险控制，等待市场对地缘消息的消化及局势新

进展。 
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一、10 月集运指数（欧线）期货行情回顾 

本月集运指数（欧线）期货价格表现分化，主力合约 EC2412 收涨 32.13%，景气度再度

走高。最新 SCFIS欧线结算运价指数为 2207.87 点，较上周上升 186.46 点，环比上涨 0.1%，

基差偏大，存在收敛逻辑。由马士基、地中海航运、达飞等头部船公司引领的涨价潮正不

断持续，支撑近期合约价格。但同时地缘冲突有所缓和，影响市场预期，导致远月合约期

价表现远弱于近月，EC2406、EC2408 分别收跌 4.23%、5.67%。本月近月合约振幅 60.38%，

交易难度继续上升；主力合约共成交 4.82 万手，持仓 3.46 万手，成交量及持仓量均有所

上涨。 

近期航司空班规模较大，短期运力供应偏紧，多数船公司仍存涨价行为，巩固市场看

涨预期，带动期价上行。然而，停火协议的推进，削弱远月期价。截止至 10 月 30 日收盘，

集运指数（欧线）期货主力合约 EC2412 收于 3133.0 点，月涨 32.13%，其余月份合约价格

涨跌幅在-6-30%之间。从结构上来看，远近合约之间差距走阔，走势分化，近月合约主要

受运力端压力和船公司宣涨运价所影响，而远月合约主要受地缘局势所影响，接下来需关

注地缘局势以及总统大选新进展。 

图 1 集运指数（欧线）期货收盘价 

 

资料来源：Wind，瑞达期货研究院 
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图 2 上海出口集装箱结算运价指数（SCFIS） 

 

资料来源：上海航运交易所，瑞达期货研究院 

图 3 集运指数（欧线）期货主力成交量 

 

资料来源：Wind，瑞达期货研究院 

图 4 集运指数（欧线）期货主力持仓量 

 

资料来源：Wind，瑞达期货研究院 
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二、基本面分析 

（一）全球经济呈疲弱态势 

下半年以来，各经济体开启降息周期，疫情期间产生的通胀问题持续产生负面影响，

市场对全球经济衰退预期逐步升温。从 5 月高点开始，全球制造业 PMI 便已持续下降，从

年内峰值 51%已下降至 48.8%，外需下滑趋势明显并进一步延续；同时，全球综合 PMI 录得

52.0%，较上月回落 0.8 个百分点，为近 8个月最低。9月多数西方发达国家经济数据持续

走弱，美国非农就业数据超预期降温，整体劳动力市场逐步走向平衡的同时也进一步拉低

了整体薪资增速，居民收入放缓带动需求下降的情况下通胀水平的下行趋势进而得到了一

定的保障。欧元区受制于制造业复苏不及预期，当前整体经济增长仍旧存在较大不确定性，

10 月份制造业 PMI 录得 45.9，仍未有明显起色。并且地缘局势始终僵持不下，对国际贸易

料持续造成负面影响，也将拖累各国经济活动。 

10 月 29 日，世界银行预测 2024 年发达国家经济增长率将仅为 1.5%，发展中国家整

体经济增长率预计将达到 4%。自 1月以来，四分之三的低收入国家经济前景被下调，这也

加深了市场对经济衰退的预期。 

图 5 主要经济体 PMI 

 

资料来源：Wind，瑞达期货研究院 

（二）长期看运力过剩问题尚存 

截至 10 月 30 日，全球集装箱总运力为 3108 万 TEU，较上年同期增长 10.5%，如果
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年底新船如期交付，船队运力将再度攀升。随着亚洲主要港口的运营能力逐渐提升，以及

航司积极利用相邻港口对停靠频次进行动态的调度，各大港口拥堵情况得到缓解，亚欧航

线的准班率有望持续修复。 

据克拉克森数据显示，2024 年上半年集装箱船成交新船 140.44 万 TEU、132 艘、1 

556.81 万载重吨，以 TEU 计比 2023 年同期增长 43.31%，以船舶数量计比 2023 年同期增长

2.33%。目前，全球船队 20 年及以上船龄的船舶运力占比达到 15%，更新需求成为支撑新

船订单基本盘的重要力量。与此同时，全球航运业碳减排进程不断加速，催生绿色船舶订

造需求，上半年使用绿色燃料的新造集装箱船共计 102 艘，在全球新造集装箱船订单中占

比达 77.27%，这一趋势料在 2024 年延续。 

克拉克森数据预测显示，全球集装箱航运贸易量在 2024 年底将达到 2.10 亿 TEU，同

比增长 4.8%，较 2023 年同比增加 4.1 个百分点，行情或有明显好转，回到稳步攀升态势。 

图 6 全球集装箱运力（TEU） 

 

资料来源：Wind，瑞达期货研究院 

图 7 欧洲集装箱运力（TEU） 

 

资料来源：Wind，瑞达期货研究院 
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图 8 波罗的海干散货指数（BDI） 

 

资料来源：Wind，瑞达期货研究院 

图 9 中国出口集装箱运价综合指数及欧线指数（CCFI） 

 

资料来源：Wind，瑞达期货研究院 

（三）对欧贸易走弱 

按美元计价，9月出口同比增长 2.4%，创进来新低，较上月大幅收窄 6.3%，较前 8个

月增速回落 2.2%，不及预期。全球外需走弱是出口大幅回落的重要原因，5-8 月 PMI 新出

口订单保持平稳，9 月 PMI 新出口订单环比走弱，同期越南、韩国出口表现也弱于 8 月，

外需走弱拖累本月出口。台风较历史同期频繁、高基数效应等因素对出口带来一定的负面

影响。9月出口放缓有内生放缓的因素，也有偶然外因，目前无法断言是趋势性的变化，海

外能否实现软着陆有待观察。 

8 月我国对欧美出口增速表现不一，从出口区域来看，对主要目的地出口增速均出现

明显下滑。9月中国对欧盟、美国、东盟出口同比增速分别回落 12.1%、2.8%、3.5%至 1.3%、

2.2%、5.5%，对巴西、加拿大、澳大利亚等出口增速降幅明显扩大，对日本、韩国、英国、



 

 

 

8                                               请务必阅读原文之后的免责声明 

 

 

 

 

 

 

市场研报 

拉美、印度等地区的出口同比增速由正转负，对俄罗斯出口增速明显大幅上升，越南、泰

国、印尼等地是目前我国出口的主要增长点。 

总体来说，9月对主要发达国际、发展中国家出口增速明显回落，高端制造业出口金额

保持增长、增速回落，韩国 DRAM 芯片出货量同比增速创今年以来新低、价格也下滑，可能

意味着全球半导体产业链增速放缓。欧盟 10月降息可能性较高，美联储 11月、12月降息

概率提升，后续欧美需求或有所回暖，中国出口增速或维持韧性，但是美国大选后对华贸

易关税政策变化对四季度出口可能造成一定扰动。 

图 10 我国出口同比增速 

 

资料来源：网上公开资料，瑞达期货研究院 

图 11 我国对主要经济体出口累计同比 

 

资料来源：Wind，瑞达期货研究院 
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（四）多数船公司宣涨运价 

近期，多家船公司相继宣布了新一轮的运价调整计划，包括马士基、赫伯罗特、达飞

等。这些调整涉及地中海、南美以及近洋航线等部分航线的费率。这也引发了市场的连锁

反应，使得期货市场也随之涨价。 

马士基于 10 月 10 日发布公告，自 2024 年 11 月 4 日起，将提高远东至地中海航线的

FAK 费率。10 月 11 日，赫伯罗特于发布运价调整公告，宣布自 2024 年 11 月 1 日起，上调

从远东至欧洲的 FAK。此次费率调整适用于 20 英尺和 40英尺干货集装箱（含高柜及 40英

尺非运行冷藏箱），最高上调至 5700 美元；同月 28 日，达飞官宣调涨亚欧航线的 FAK 费

率，小柜和大柜预计将分别调涨至 2900/5400 美金，较上次宣涨金额分别上调了 500/1000

美金，这将从 11 月 15 日开始实施。此外，根据 Geek Rate 所示，上海—鹿特丹航线上，

下下周出发的赫伯罗特，20GP 总报价为$3206，较前值上涨$374，40GP 或 40HC 总报价为

$5222，较前值回升$365。 

最新数据显示，集装箱船租船价格小幅上涨，好望角型上涨至 30559 美元/天，巴拿马

型上涨至 14388 美元/天。但可以看到，相较于年初，目前租船价格水平相差不大。 

图 12 平均租船价格 

 

资料来源：Wind，瑞达期货研究院 
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（五）停火协议有望推进 

近几年来国际地区安全局势复杂多变，地缘冲突不断，两年内地缘政治风险指数高位

运行，但随着近期新一轮停火协议有望推进，指数有所回落。 

当地时间 10 月 28 日，美国中央情报局局长伯恩斯在卡塔尔首都多哈举行的加沙地带

停火谈判期间，提出一份为期 28 天的加沙地带停火协议方案。方案内容包括以色列和巴勒

斯坦伊斯兰抵抗运动（哈马斯）停火 28天，同时哈马斯释放 8名以方被扣押人员，以色列

释放数十名关在以色列监狱的巴勒斯坦人。 

对此，以色列总理内塔尼亚胡表示，他愿意在以色列与哈马斯战争中实施短暂的停战，

以换取释放一部分目前仍被这个伊朗支持的武装组织扣押在加沙的约 100 名人质。内塔尼

亚胡的表态是在周一多哈举行的他与卡塔尔和美国高级官员会谈后发表的。此次会谈旨在

重启因以色列本月暗杀哈马斯领导人辛瓦尔而陷入僵局的停火谈判。讨论的中心议题是埃

及提出的一个计划，埃及是交战双方之间的调解人之一。 

但据美国方面消息称，停火方案并没有满足哈马斯的诉求，即以色列结束军事行动并

从加沙地带全面撤军。消息还称，在美国总统大选之前，相关谈判不太可能取得任何突破。

以色列和哈马斯可能会根据美国总统大选的结果调整各自立场。 

10 月份，在多国共同呼吁下，中东局势重新看到好转的可能，但红海复航时间仍无法

评估，需要重点关注后续美国大选。 

图 13 地缘风险指数小幅改善 

 

资料来源：Wind，瑞达期货研究院 
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三、汇率分析 

汇率方面，10月份人民币汇率在7.12至 7.13间窄幅波动，主要因素是美联储降息后，

美国经济表现超预期，各类数据显示韧性不减。对于国内资本市场而言，需要警惕汇率突

发式大幅波动的负面影响。但短期波动不会改变年内人民币稳中趋升的走势。 

最新数据显示，美国至 10 月 19 日当周初请失业金人数录得 22.7 万人，创 2024 年 9

月 28 日当周以来新低，也低于市场预期的 24.5 万； 9 月职位空缺降至三年半新低，但几

乎所有职位空缺下降都出现在南部地区，这表明飓风海伦和米尔顿暂时抑制了对劳动力的

需求；10月美国 Markit 制造业 PMI 初值为 47.8，高于预期的 47.5。这些数据增强了市场

对美联储将逐步降低利率的预期。据 CME 工具显示，美联储到 11 月降 25 个基点的概率为

98%，增强了人们对美国经济增长的希望，软着陆即通胀放缓而经济不陷入衰退的可能性较

大。 

美联储经济韧性凸显，我国各类稳经济政策效果显效，经济平稳运行，此消彼长下人

民币币值小幅波动。央行决定从 10 月 28 日起启用公开市场买断式逆回购操作工具，将有

利于促进社会融资成本进一步降低，支撑经济基本面。在此基础上，人民币币值有所支撑，

预计美元人民币波动范围 7.10-7.15，接下来需要注意的是，若特朗普在 11月 5 日的总统

选举中胜出，美元和美股可能短期内上涨。除此之外，地缘局势变动也将产生影响。  

图 14 人民币中间价再度回落 

 

资料来源：Wind，瑞达期货研究院 

http://news.fx678.com/column/fed
http://news.fx678.com/column/stock
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市场研报 

四、11 月集运指数（欧线）期货投资建议 

从供给端看，2024 年上半年集装箱新造船交付呈明显上升趋势，疫情期间船东订造的

大量新船将在近两年进入市场，未来 1～2年新船交付量将持续处于高位，运力过剩仍是未

来供给端面临的巨大压力。从需求端看，欧洲经济尚未好转，欧元区制造业已超过两年位

于收缩区间且仍在下行，经济景气度较弱，生产活动持续收缩，其中欧洲两大经济体德国

法国也形成拖累。目前来看，欧元区经济相较美国而言仍存在较大的下行风险，需求不足

的问题或持续显现，叠加未来全球不确定的政治经济环境，将使运价进一步承压。 

综合来看，近期航司空班规模较大，短期运力供应偏紧，多数船公司仍存涨价行为，

巩固市场看涨预期，但从长期看，集运市场供强需弱的基本面仍未改变。并且新一轮停火

协议存在推进的可能，或使得僵持不下的地缘局势得到改善，叠加现货指数较近月合约价

格更低、11 月航运淡季到来等各类因素影响，集运指数（欧线）期货价格震荡回落的可能

性较大，建议投资者谨慎为主，注意操作节奏及风险控制，等待市场对地缘消息的消化及

局势新进展。 

 

操作建议： 

1、套利策略 

现货端指数 SCFIS 结算运价指数有所企稳，基差较为显著，而远端期价主要受地缘形

势预期改善影响，因此表现出“近强远弱”特征。在此基础上，可采取正向套利。 

免责声明 

本报告中的信息均来源于公开可获得资料，瑞达期货股份有限公司力求准确可靠，但对这

些信息的准确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成个人投资建

议，客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。本报告版权仅为我公司

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，

需注明出处为瑞达期货股份有限公司研究院，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节

和修改。 


