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行情回顾Part 1



集运（上海→欧洲）：5月涨价落地+红海危机长期化  期市连创新高

第三阶段：2024年1月9日至3月6日冲高回调

随着红海危机预期打满，对于运价推涨

效应不断递减，同时春节长假前后出货

量萎缩，即期运价低迷。

第一阶段：2023年8月18日至11月23日低位震荡

延续2022年下跌颓势，期市低位震荡。

第二阶段，2023年11月24日至2024年1月8日，大幅上涨。

红海危机爆发，班轮绕航，期市跳涨

第四阶段，2024年3月18日至5月22日，连创新高。

中东局势升级、班轮公司宣涨，期市拉涨，尤其

远期合约前期被低估补涨。

➢ 5月期市续创新高，主要有两个方面的原因：其一，班轮公司涨价落地；其二，红海危机长期化。

➢ 先看即期市场：班轮公司在5月连续两次宣涨，均成功落地。6月舱位延续紧张，班轮公司继续宣涨，部分货代甚至担心甩柜而不敢接项目货。6月报价中枢在

$4250/TEU、$7500/FEU左右。

➢ 开罗巴以谈判破裂，以色列进攻拉法，胡塞武装加大对于红海商船袭击，红海危机长期化趋势愈发明显，中远期合约补涨，涨幅超过近月合约。



临近交割期，EC2406降为第三大合约，并且波动率次低

2024-5-28五大合约交易情况

合约 EC2406 EC2408 EC2410 EC2412 EC2502 EC2504

收盘价（点） 4145.2 4193.4 3356.3 2800.2 2223.3 1885.0

结算价（点） 4183.2 4284.5 3449.7 2881.7 2273.5 1926.1

涨跌幅（%）（收盘价） -1.52 -3.48 -3.69 -4.04 -3.53 -4.33

涨跌幅（%）（结算价） 0.02 0.23 -1.30 -2.34 -2.84 -5.27

最高价（点） 4245.0 4444.0 3554.1 2968.2 2349.9 1993.0

最低价（点） 4118.6 4165.0 3332.0 2769.0 2180.1 1853.0

单边成交量（手） 2446 42954 11196 2508 1459 1024

单边成交额（万元） 51162 920183 193115 36137 16585 9862

单边持仓量（手） 11113 49521 14343 4697 3413 3122

日振幅（%） 3.00 6.47 6.37 6.83 7.37 7.11



红海危机打破集运期货季节性特征。临近交割日前1个多月，EC2406对EC2408恢复贴水

➢ 红海危机爆发前：8月是旺季合约，EC2408

盘面价格最高；4月是淡季合约，EC2408盘

面 价 格 最 低 ； 6月 和 10月 是 换 季 合 约 ，

EC2406和EC2410盘面价格居中；12月会签订

下个年度合约，船东主动挺价，EC2412中等

偏高。

➢ 红海危机爆发后：市场预判红海危机只是阶

段性事件，对于近月影响强于远月，期货合

约盘面价格逐月递减。

➢ 目前最新情况：随着中东局势升级，红海危

机长期化。临交割日前1-2个月，EC2404和

EC2406先后对中远期合约恢复贴水。

红海危机爆发前 红海危机爆发后

EC2404对EC2406
恢复贴水

EC2406对EC2408
恢复贴水



即期市场：5月两轮涨价均落地

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 3368.61点 $3565.44/TEU $3409/TEU 2353.83点 $4999/FEU $4876/FEU $4755/FEU 

月环比 54.8% 55.1% 48.2% 52.8% 63.4% 44.9% 48.4%  



即期市场：6月上半月确定“三连涨”，6月下半月有望“四连涨”



需求端：中欧经贸好转   亚欧集装箱运量回升

Part 2



全球集装箱运量明显复苏

2024年3月全球及主干航线集装箱运量

排名 航线 2024年3月（TEU） 占比 同比 环比

Toal Global 15559700 100% 5.1% 16.1%

1 Asia - Asia 4075700 26.19% 8.0% 29.9%

2 Asia - North America 1907700 12.26% 12.8% 23.3%

3 Asia - Europe 1442000 9.27% 1.4% 20.6%

4 Asia - Indian Sub Cont. & Middle East 742200 4.77% 8.4% 4.8%

5 Europe - Europe 718500 4.62% 3.7% 4.6%

6 North America - Asia 586300 3.77% 4.8% 3.8%

7 Europe - Asia 562100 3.61% -2.9% 3.6%

8 Europe - North America 451700 2.90% 2.6% 2.9%

9 Indian Sub Cont. & Middle East - Ind. Sub Cont. & ME 378600 2.43% -0.1% 2.4%

10 Asia - South & Central America 369100 2.37% -4.6% 2.4%



进口国/目的港——欧洲：经济和消费低位复苏

经济方面：避免技术性衰退。今年一季度，欧元区实际GDP录

得2.79万亿美元，同比和环比分别增长0.4%和0.3%；英国实际GDP录

得0.57万亿美元，同比和环比分别增长0.2%和0.6%。ZEW欧元区经济

现状指数和景气指数持续好转，5月分别录得-38.6和47，其中预期

指数创近27个月新高。欧洲产业分化严重，制造业萎缩，服务业扩

张。

消费方面：消费信心：低位复苏，欧盟消费者信心指数创近31

个月新高，英国消费者信心指数创近26个月新高。消费量：欧盟零

售指数创近16个月新高，但英国4月零售指数环比和同比双负增长。

消费能力：4月欧洲通胀放缓；3月欧盟失业率6.5%，与前值持平，

英国失业率4.14%，连续8个月反弹。

进口方面：2024年3月欧洲进口贸易继续萎缩。欧元区货物进

口贸易额录得2072亿欧元，同比和环比分别下降6.1%和0.4%；英国

货物进口贸易额录得446亿英镑，同比和环比分别下降9.3%和0.4%。

货币政策方面：欧洲央行多名委员暗示将于6月降息。英国央行

行长贝利放出鸽派言论，称不排除6月降息可能性，降息幅度可能超

过市场预期。



出口国/启运港——中国：外贸、制造业、货运整体好转

亿美元 总出口 欧盟 英国 欧盟+英国 总出口同比 欧盟同比 英国同比 欧盟+英国同比 总出口环比 欧盟环比 英国环比 欧盟+英国环比

2024-04 2925 431 67 499 1.5% -3.6% 5.3% -2.5% 4.6% 10.5% 18.6% 11.6%

2024-03 2797 390 57 447 -7.5% -14.9% -14.1% -14.8% 27.0% 13.6% 8.8% 13.0%

2024-02 2202 344 52 396 5.5% 5.1% 18.9% 6.8% -28.4% -21.7% -16.5% -21.1%

2024-01 3076 439 63 502 8.2% -7.4% -7.6% -7.4% 1.4% 2.7% -12.2% 0.6%

合计 11000 1604 239 1844 1.5% -6.0% -1.1% -5.4%

中国出口贸易额

外贸市场边际回暖，带动中国制造业复苏。4

月制造业PMI录得50.4，其中新出口订单PMI录得

50.6。虽然低于前值，但连续两个月高于荣枯线。

外贸和制造业好转，带动中国货运市场回暖。

从3月起中国港口集装箱处于近三年最高值，5月

周度集装箱吞吐量均值约602TEU。3-4月中国物

流业景气指数均高于荣枯线。5月中国整车货运流

量指数均值106.6点，同比下降3.6%。



出口国/启运港——2024年亚洲各国出口明显恢复

2023-2024年亚洲主要国家出口贸易额同比增速

指标名称 印度 泰国 印尼 越南 菲律宾 日本 韩国 新加坡

2024-04 1.1% 1.7% 12.3% 8.3% 13.8% 16.0%

2024-03 -0.7% -10.9% -3.8% 15.0% -7.3% 7.3% 3.1% -0.5%

2024-02 11.8% 3.6% -9.6% -4.1% 15.7% 7.8% 4.9% 6.5%

2024-01 4.3% 10.0% -8.2% 33.9% 9.1% 12.0% 18.2% 22.8%

2023-12 0.8% 4.7% -6.0% 11.0% -0.5% 9.7% 5.0% -2.9%

2023-11 -3.2% 4.9% -8.7% 6.5% -13.0% -0.2% 7.3% 6.7%

2023-10 5.8% 8.0% -10.4% 6.7% -15.8% 1.6% 4.9% 6.1%

2023-09 -2.8% 2.1% -16.3% 4.9% -6.6% 4.3% -4.4% -10.5%

2023-08 3.5% 2.6% -21.1% -3.0% 4.1% -0.8% -8.1% -11.2%

2023-07 -10.0% -6.2% -18.4% -2.1% 0.1% -0.3% -16.2% -9.3%

2023-06 -18.8% -4.3% -21.2% -10.2% -0.2% 1.5% -5.9% -7.1%

2023-05 -10.4% -4.2% 0.9% -4.7% 2.7% 0.6% -15.5% -5.6%

2023-04 -12.8% -7.4% -29.4% -17.2% -20.3% 2.7% -14.5% -12.2%

2023-03 -5.9% -3.0% -11.6% -13.2% -9.5% 4.3% -14.0% -2.2%

2023-02 -0.4% -4.0% 4.1% 12.8% -18.3% 6.5% -7.7% -4.3%

2023-01 1.6% -3.0% 16.4% -13.5% -10.5% 3.5% -16.4% -12.2%

亚洲新兴经济体 亚洲发达经济体



供给端：新船下水压力大   供应链效率回升

Part 3



新船下水速度较快

2013-2024年集装箱运力增长情况
➢ 2024年将下水205.8万TEU，占2023年运力规模

7.4%。一季度合计下水27.3万TEU，未来三个季

度将下水178.5万TEU。

➢ 2025-2026年预计将分别下水 192.8万 TEU和

208.8万TEU，同比增长6.4%和6.5%。新船下水

量巨大将严重制约运价反弹。

➢ 截至今年3月，全球共有736艘集装箱新船手持

订单量，合计624.2万TEU，占现有运力规模

21.4%。

2020-2026年全球集装箱船舶下水情况

※代表该日与2023年12月31日环比

2013 17796271 5.91% 5961 0.27% 2985 5.63%

2014 18822183 5.76% 5968 0.12% 3154 5.64%

2015 20373139 8.24% 6086 1.98% 3348 6.16%

2016 20687537 1.54% 6010 -1.25% 3442 2.81%

2017 21519367 4.02% 6055 0.75% 3554 3.25%

2018 22731761 5.63% 6148 1.54% 3697 4.02%

2019 23615870 3.89% 6152 0.07% 3839 3.84%

2020 24196537 2.46% 6159 0.11% 3929 2.34%

2021 25345668 4.75% 6319 2.60% 4011 2.09%

2022 26375308 4.06% 6515 3.10% 4048 0.92%

2023 28519260 8.13% 6782 4.10% 4205 3.88%

*2024年5月25日 29729990 4.25% 6940 2.33% 4284 1.87%

单船运力（TEU/艘） 年度单船运力新增幅度全球集装箱船运力(TEU) 年度运力新增幅度 全球集装箱船运力(艘) 年度运力新增幅度



亚欧航线运力配置：5月大幅削减  6月相对充沛

单位：TEU 亚欧航线 跨太平洋航线 跨大西洋航线

2024年5月25日 450977 512603 157124 

年度同比 1.7% -2.2% -6.7%

月度环比 -5.6% -1.8% -2.8%



供应链效率整体好转

Week9：准备绕航集装箱数量达到峰值375艘

Week21：准备绕航集装箱数量降至177艘

指标名称 全球供应链压力指数（右轴） 全球十大航线班轮准班率（%） 亚洲-欧洲准班率（%）

2024-04 -0.85 33.86 31.12 

2024-03 -0.30 38.22 36.81 

2024-02 -0.13 32.48 29.00 

2024-01 -0.25 35.39 33.68 

2023-12 -0.14 43.92 42.70 

2023-11 0.18 49.27 48.26 

2023-10 -0.37 54.68 64.05 



停航及航速情况



成本端：船员薪资持续下降 船舶燃料油和二手船价上升

Part 4
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航次成本

经营成本：船员薪资持续回落

今年4月中国船员薪酬指数录得1332.54点，环比下将0.2%，连续下降16个月。

航次成本：船舶燃料油价格整体上扬

虽然5月原油月环比下降5.9%，但船舶燃料油价格以涨为主。除了低硫燃料油下跌4.1%，IFO380、高硫
燃料油和高硫380月环比上涨1-3%。

资本成本：船舶交易价格连续反弹

即期运价高位震荡且船舶周转效率下降，船东添加运力需求增加，全球船舶交易市场
回暖。5月21日集装箱船舶价格综合指数录得9289.71点，今年以来21连涨，相比去年
底上涨24.7%。



货币端：人民币兑美元持续贬值

Part 5



人民币兑美元持续贬值



技术面分析Part 6



期市从前期“单边市”转为“震荡市”



限仓放宽后，成交明显回暖



后市展望及交易策略Part 7



后市展望及交易策略

期市从前期的“单边市”转变为“震荡市”。一方面，货源充足致班轮公司持续涨价，且胡塞

武装继续袭击红海商船，欧洲经济低位复苏。另一方面，达飞轮船小规模复航让市场看到了大规模

复航的曙光，甩箱情况将使SCFIS低于预期，欧盟对华新能源车有加征关税的预期。整体来看，6月

期市将呈现“震荡走强，交易中枢抬升”的走势。

分合约来看，EC2406交割结算价有望达到4200点，EC2408可在4100-4500点做区间波段。

综合三季度旺季以及发运前置等综合因素，EC2408相比EC2406升水200点较为合理。虽然新一轮

加沙和平谈判将在5月底至6月初重启，但是各方分歧较大，达成协议可能性并不高。只要红海危机

持续，EC2410-EC2504远期合约明显被低估，后期将会补涨，可以小仓位配置多单。

风险点：欧盟扩大对华贸易加税的货种范围、甩箱后SCFIS被低估、达飞轮船复航后再度遭到

胡塞武装袭击、欧洲央行和英国央行超预期降息、旺季前置导致三季度货源一般、中东局势急速转

变、新船大规模下水等。
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