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1.1.1、[Table_Title]

集装箱港口拥堵压力大幅回升

[Table_Rank]报告日期： 2022 年 7 月 13 日

[Table_Summary]
★北美拥堵升级，重心持续向美东转移

劳工谈判加上需求反弹，是近期美国拥堵恶化的主要诱因。为了应
对应对劳工谈判的不确定性，部分货物转移到美东和美湾港口，美
东海域等泊运力回升至历史高位。另一方面，劳工谈判也造成了旺
季备货的提前，加上国内疫情管控在 6月逐步放开，亚洲集装箱出
口边际回升，对美国港口造成一定压力。此外，美国交运行业劳动
力和运输设备紧缺的现状并没有得到有效改善，就业和设备持续约
束下，集装箱进口需求回升将继续推动港口拥堵恶化，即便四季度
迎来淡季，需求回落，拥堵也很难迅速改善。

★欧洲罢工风险高悬，拥堵难有改善

今年以来，欧洲集装箱进口需求开始走弱，然而港口状况却出现恶
化。北海海域等泊集装箱船同比增幅达到 20%左右。欧洲拥堵，前
期受俄乌冲突影响，近期则在于罢工扰动。工人和政府或交通部门
短期内达成协议的难度较大，罢工扰动将是常态。此外，夏季休假
高峰或造成劳动力进一步收紧，莱茵河水位下降限制内陆运输，港
口拥堵恶化风险增加，而班轮公司对挂靠港口调整也将促使汉堡
港、鹿特丹等港口的压力外溢至欧洲其他港。

★国内关注沿海台风及疫情变化

三季度国内港口拥堵值得关注，但影响相对有限。亚洲已经迎来强
台风季节，台风对港口运营的影响不可忽视，码头如果临时关停将
加重局部海域拥堵。另一方面，近期国内疫情有所反复，虽然尚未
看到管控政策的升级，但不排除疫情进一步恶化、管控升级的可能。

全球集装箱拥堵状况还面临进一步恶化的风险，将加剧供应端收
缩，集装箱供需结构仍然偏紧，运价下方存在支撑。但由于海外需
求预期转弱，旺季需求幅度和持续时间可能不及去年，运价大幅上
涨难度偏高。运价短期维持偏强震荡。

★ 风险提示

疫情管控大幅放开，美联储加息出现变数，俄乌局势变化等

[Table_Analyser]
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6 月以来，海外集装箱船舶拥堵局势再度恶化。北美地区，拥堵持续向东部和湾区转移，
最新数据显示，美国东海岸运力已经突破历史高位；欧洲方面，拥堵运力持续在高位徘
徊。欧洲和美国港口拥堵恶化逻辑有所不同，但预计港口压力在短期内还将继续回升。

图表 1：北美集装箱拥堵运力（百万 TEU）

资料来源：Clarksons，东证衍生品研究院

图表 2：欧洲集装箱拥堵运力（百万 TEU）

资料来源：Clarksons，东证衍生品研究院

1、美国：旺季引发拥堵升级，重点关注美东港口

劳工谈判加上需求反弹，是近期美国拥堵恶化的主要诱因。美西码头劳工合同在 7月 1
日正式到期，虽然关于新一轮合同的协商流程提前在 5月 10 日开始，但截至 7月上旬，
谈判仍未取得任何进展。ILWU 和 PMA 多次声明双方无意举行罢工，但这种声明并无
约束力，加上合同到期后，“禁止罢工”条款随之失效，罢工的可能性无法排除；此外，
参照 2014 年的谈判情形，即便不会出现罢工，工人一旦消极怠工，也将对港口形成直
接冲击。因此，在新合同签订前，美西港口的正常运作难以保障。一旦局势恶化，美西
港口效率恶化必定对供应链造成进一步冲击。为了应对供应链的不确定性，部分货物转
移到美东和美湾港口，北美拥堵结构也由此大幅调整，调整的节奏在 6月开始进一步加
快。另一方面，劳工谈判也造成了旺季备货的提前，加上国内疫情管控在 6月逐步放开，
亚洲集装箱出口边际回升，对美国港口造成一定压力；6月中下旬开始，美国港口总体
的拥堵程度明显反弹，预计在旺季结束前，拥堵状况不会出现明显缓和，但旺季需求的
高度决定了拥堵的恶化程度，值得重点关注。

目前拥堵根本仍然来于内陆运输对港口的约束——劳动力和运输设备紧缺的状况没有
明显改善。就业方面，交通运输和仓储行业职位空缺数高达 58.5 万，处于历史高位。其
中，卡车司机实际缺口仍然非常巨大，而铁路运输就业与疫情前相比还存在 16.5%的差
距。另一方面，设备紧缺也未得到有效缓解。港口集装箱堆积的情况并未持续缓和，与
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年初相比，洛杉矶港等待转运的进口集装箱个数增加了 50%，滞留超过 9天的集装箱占
比超过 40%，而这一比例在年初仅为 20%左右，大量集装箱堆积造成底盘紧缺，也造成
其在港内周转的时间有所延长；此外，由于交运仓储劳动力紧缺的持续扰动，底盘在港
外的周转时间近期也出现小幅反弹，洛杉矶和长滩的底盘池内，40 英尺和 20 英尺的底
盘在港外滞留接近 10 天和 8 天。因此就业和设备持续约束下，集装箱进口需求的回升
导致了港口拥堵的快速恶化，即便四季度迎来淡季，需求回落，拥堵也很难迅速改善。

图表 3：拥堵向美东和美湾转移（艘）

资料来源：Clarksons，东证衍生品研究院

图表 4：美国交通运输就业缺口较大

资料来源：Bloomberg，东证衍生品研究院（2019 年为基期）

图表 5：长滩港集装箱超期滞留集装箱增加

资料来源：公开信息整理，东证衍生品研究院

图表 6：洛杉矶和长滩底盘池滞留时间（天）

资料来源：Clarksons，东证衍生品研究院
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2、欧洲：罢工风险高悬，拥堵难有改善

今年以来，欧洲集装箱进口需求开始走弱，然而港口端的状况却出现恶化。北海海域等
泊集装箱船同比增幅达到 20%左右。欧洲拥堵反弹的原因与美国有所不同，前期受俄乌
冲突影响，近期则在于罢工扰动。3、4 月，俄乌冲突以及国内疫情影响下，班轮公司大
量取消了挂靠欧洲港口的航次，由此导致部分空箱周转不畅，在港口严重挤压、妨碍港
口运作。5月以来，欧洲多地陆续出现罢工情况，导致港口运营进一步恶化。英国铁路
工人、西班牙卡车司机、比利时、法国航空、德国码头接连发生罢工事件，罢工诉求很
简单——通胀下寻求涨薪。欧洲和美国通胀形势同样严峻，由于欧洲通胀更多地受供应
侧扰动，包括供应链中断、能源紧缺等，因此欧央行政策空间相对有限，通胀居高不下
将是常态。但欧洲受到地缘冲突影响，年初以来经济表现疲软，前景并不乐观。工人和
政府或交通部门短期内达成协议地难度较大，罢工扰动将是常态。

此外，欧洲后端联运同样困难重重。一方面，欧洲交通运输就业缺口仍然较大，加上 7-8
月即将迎来夏季休假高峰，码头和运输工人紧缺的现状预计还会进一步恶化。另一方面，
内陆水运在欧洲集装箱运输中占比约 15%左右，特别是莱茵河在鹿特丹、安特卫普、汉
堡港等重要海港与腹地的联通之间起到重要作用，但 7月以来莱茵河考布检测点水位降
到过去 20 年的季节性低位，杜伊斯堡和杜塞尔多夫附近的情况类似，河道水位过低将
限制船舶通行、造成内陆水运运力的紧张，由此或加剧港口集装箱的拥堵。

罢工扰动、短期劳动力进一步收紧以及内陆水运运力紧缺，港口拥堵恶化风险增加，而
班轮公司对挂靠港口调整也将促使汉堡港、鹿特丹等港口的压力外溢至欧洲其他港，基
本港或无一幸免。

图表 7：北海海域集装箱船数（艘）

资料来源：Bloomberg，东证衍生品研究院

图表 8：欧洲等泊集装箱船数（艘）

资料来源：Bloomberg，东证衍生品研究院
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图表 9：英国卡车司机数量加速下滑（人）

资料来源：Bloomberg，东证衍生品研究院

图表 10：德国汽车运输指数（点）

资料来源：Bloomberg，东证衍生品研究院

图表 11：莱茵河考布检测点水位降至历史（厘米）

资料来源：Bloomberg，东证衍生品研究院

图表 12：河道水位过低限制船运规模

资料来源：Bloomberg，东证衍生品研究院

3、国内：关注台风和疫情引发拥堵的可能性

三季度国内港口拥堵值得关注，但影响相对有限。亚洲已经迎来强台风季节，台风对港
口运营的影响不可忽视，码头如果临时关停将加重局部海域拥堵。但由于国内集装箱码
头的高效性，拥堵通常能够快速缓解，台风影响周期通常不超过 2周，因此国内拥堵的
影响程度和持续性相对有限。另一方面，近期国内疫情有所反复，虽然尚未看到管控政
策的加严，但不排除疫情进一步恶化、管控升级的可能，但相对乐观的是，国内疫情复
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现 3-5 月的概率不高。

图表 13：国内集装箱码头历史拥堵数据

资料来源：Bloomberg，东证衍生品研究院

综合来看，全球集装箱拥堵状况面临进一步恶化的风险，或加剧将加剧供应端收缩，集
装箱供需结构仍然偏紧，运价下方存在支撑。但由于海外需求预期转弱，旺季需求幅度
和持续时间可能不及去年，运价大幅上涨难度偏高。运价短期维持偏强震荡。近期主要
关注国内疫情变化、美国劳工谈判以及欧洲罢工和天气的变化。

4、风险提示

国内疫情大幅恶化、美西码头联合罢工，欧洲罢工持续僵持等
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期货走势评级体系（以收盘价的变动幅度为判断标准）

走势评级 短期（1-3 个月） 中期（3-6 个月） 长期（6-12 个月）
强烈看涨 上涨 15%以上 上涨 15%以上 上涨 15%以上
看涨 上涨 5-15% 上涨 5-15% 上涨 5-15%
震荡 振幅-5%-+5% 振幅-5%-+5% 振幅-5%-+5%
看跌 下跌 5-15% 下跌 5-15% 下跌 5-15%

强烈看跌 下跌 15%以上 下跌 15%以上 下跌 15%以上
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