
              

 

 

请务必阅读最后重要事项 

   

 

 

 

 

 

 

美线签约季 跳涨之后又现颓势    

摘要： 

4 月全球集运市场出现大幅反弹，领涨的主要是美线、波斯湾和南美航

线。从运力需求端来看，3 月中国对外贸易大幅回暖，尤其中国出口至欧美

贸易量边际大幅增长，就给有了班轮公司涨价的底气。从运力供给端来看，

4 月美线停航力度远超欧地航线，尤其美西航线。不过，美线跳涨并未持续

多久，说到底美线舱位紧张是班轮公司为了在美线签约季谈判中占据有利地

位，大幅停航所致，其实需求端并未明显好转。4 月中国制造业回落至荣枯

线以下，而中国整车货运流量指数长期徘徊于 100点以下。因此，全球集运

价格在 4月底至 5 月初再次回落。 

展望未来，5-6 月市场还是处于低位震荡之中，6 月涨价将难以成型。

三季度市场会出现阶段性上涨，但上涨的幅度和持续性都不太乐观。 

从运力需求端来看，今年欧美国家经济增速总体一般。美国其他银行存

在继续暴雷风险，6 月即将面临国债债务违约。欧洲与美国经济尤其银行业

深度捆绑，所以也会牵连欧洲，对于欧美经济和民众消费信心又是一次承重

打击。当前欧美依然处于去库存阶段，5-6月进口需求量不会出现明显增长。

下一波进口小高潮只能期待为圣诞假期备货的三季度，但鉴于物流供应链已

经基本恢复正常，欧美进口贸易商不会再出现抢货和囤货情况。中国制造业

将继续处于弱复苏，考虑到产业链转移和欧美需求不足，中国出口贸易量难

有明显增长。 

从运力供给端来看，5 月亚洲→欧美航线停航力度一般。待年度合同签

约完成后，班轮公司将加大舱位供给抢占市场。由于前两年新增新船订单量

较大，预计今年集装箱新船新船下水量约 250万 TEU，约占现有运力的 9%，

剔除老旧船舶退出，年度新增运力规模将达到 7-8%。一季度受春节假期影响，

仅下水 36 万 TEU 运力，意味着随后三个季度还将下水 200 多万 TEU 运力。

全球供应链压力已经恢复至疫情前水平，随着 WHO宣布全球新冠疫情紧急状

态令结束，新冠疫情对于全球供应链影响将彻底结束，未来班轮准班率会进

一步回升至 60%以上的水平。交运运输体系的罢工已经超过新冠疫情成为阻

碍船舶周转效率回升的主要矛盾。 
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一、美线震荡 欧线持稳 

今年以来，国际集装箱运输市场持续回落，SCFI 综合运价指数连跌 8 周。从大趋势来看，

这波回落是去年熊市行情的延续。3月上旬至下旬，市场止跌，并处于震荡磨底之中。从 3月

底开始，国际集运市场出现明显大幅反弹，SCFI指数连涨 5周，累计涨幅达到 14.3%，基本恢

复至 1月上旬的运价水平。4月底至 5月上旬市场再度回调。 

从航线来看，引领 4月集运市场大涨的主要是美线、波斯湾和南美航线。4月以来，美线

出现两拨 GRI上调。第一波出现于 4月上旬，地中海航运、马士基、达飞轮船、中远海运、长

荣海运、万海航运、以星航运、韩新航运、森罗商船先后宣布本月中旬将远东→美西航线 GRI

上涨$600-1700/FEU，实际涨幅为$400-600/FEU。第二波出现于 4 月中旬，长荣海运、阳明海

运、赫伯罗特、万海航运先后宣布将从 5 月 1 日上涨远东→美西航线 GRI，涨价幅度

$1000-1200/FEU不等。但是，第二波涨价宣布失败。 

从运力需求端来看，3 月中国对外贸易大幅回暖，尤其中国出口至美国/欧盟/英国贸易额

月环比增长 60.8%、40.4%、50.3%，这就给有了班轮公司涨价的底气。不过，4 月中国制造业

情况再度预冷，PMI录得 49.2，时隔三个月之后又回落至荣枯线以下。其中，新出口订单 PMI

仅 48.8，时隔两个月回落至荣枯线以下。中国整车货运流量指数基本在 100 点以下，十分低

迷。从运力供给端来看，4 月美线停航力度远超欧地航线，尤其美西航线。相比 3月底的统计

数据，4 月亚洲→美西航线实际停航数量增加了 20 条，而亚洲→欧洲/地中海仅新增 2 条和 4

条。 

所以，在中国制造业和外贸复苏尚不明朗之时，此轮“美线暴涨、欧线微涨”并非运力需

求端驱动，更重要是运力供给端所致。4-5月正值班轮公司与各大直客、无船承运人的年度美

线签约季，班轮公司为了在谈判中争取相对有利地位，以大幅削减运力的方式人为制造舱位紧

张撑起运价，采用 GRI涨价。不过，“货量换运价”的模式仅在短期内可以采用，长期实施必

将损伤班轮公司自身利益，毕竟闲置运力的折旧成本和维护费用同样较高。一旦年度合同敲定

之后，班轮公司会释放闲置运力争夺市场，此时市场会再度回落，亚洲→美线在 4月下旬起冲

高回落就是市场尚未真正复苏的最好标志。欧洲航线的年度签约季一般在年末年初，因此班轮

公司未有“货量换运价”的强烈意愿，运价并未大起大落。截至 5月上旬，中国→美西航线即

期运价回落至$1400/FEU左右，中国→欧洲航线即期运价基本维持于$1300/FEU 左右。 

市场传言，少数美线超大型直客在远东→美西航线的长约价约$1500-1600/FEU，一旦敲定，

中大型客户将以此为基准向上加价$500-600/FEU左右，小型客户再加$500/FEU 左右。 

表 1-1 5月上旬各大集运指数(亚洲→欧洲航线）运价月环比 

 SCFIS SCFI CCFI NCFI XSI WCI FBX 
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最新一期 942.71点 $875/TEU 1170.67点 540.76 点 $1379/FEU $1645/FEU $1392/FEU 

月环比 2.8% -0.2% -2.6% -3.5% -1.5% 3.3% 3.6% 

数据来源：Xeneta、Bloomberg、Wind、上海航运交易所、方正中期期货研究院整理 

表 1-2 5月上旬各大集运指数(亚洲→美西航线）运价周环比 

 SCFIS SCFI CCFI NCFI XSI WCI FBX 

最新一期 961.02点 $1453/FEU 933.14点 826.62 点 $1479/FEU $1825/FEU $1516/FEU 

月环比 37.8% -81.6% 1.7% 16.1% -8.8% 0.3% 50.7% 

数据来源：Xeneta、Bloomberg、Wind、上海航运交易所、方正中期期货研究院整理 

表 1-3 2023年 5月 5日 SCFI 综合及分航线运价指数  

 

数据来源：上海航运交易所、方正中期期货研究院整理 

 

图 1-1 上海出口集装箱运价综合指数 

数据来源：上海航运交易所、方正中期期货研究院整理 

综合指数 上海→欧洲 地中海 上海→美西 美东 波斯湾 澳新 南美

2023-05-05 998.29 875 1616 1453 2396 1298 218 1929

4.3% -0.2% -0.3% 12.5% 11.6% 18.9% -18.4% 6.2%
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月环比

年同比

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

（
点

）

上海出口集装箱运价综合指数（SCFI）

2017年 2018年 2019年 2020年 2021年 2022年 2023年



              

 

 

请务必阅读最后重要事项 
4 

  

图 1-2 SCFI（上海→欧洲/美西）趋势图 

数据来源：上海航运交易所、方正中期期货研究院整理 

   

图 1-3 SCFIS（上海→欧洲/美西）趋势图 

数据来源：上海航运交易所、方正中期期货研究院整理 

由于国际集运市场在一季度持续下跌且同比大幅回落，所以班轮公司在今年一季度的经营

业绩大幅回落。今年一季度，中远海控 EBIT 约为 105.25 亿人民币，同比减少 74.03%；长荣

海运合并营收约 668.07亿新台币，营收下降超 60.89%；东方海外总收入录得 21.76亿美元，

同比减少 57.8%，其中亚欧航线、跨太平洋航线、亚洲即太平洋内部航线分别录得 4.895、6.498、

7.244 亿美元，同比下降 67.9%、65.6%、49.9%，唯有跨大西洋航线录得 3.119 亿美元，同比

增长 4.7%。随着 3月春节假期结束以及中国制造业回暖，中国对外贸易出口量边际略有走强，

同时班轮公司维持较高的停航力度，3月中下旬市场止跌甚至略有反弹，因此 3月业绩比 2月

略高。长荣海运 3月合并营收 218.85亿新台币，环比增长 17.15%，终结 7 连跌，转为正增长。 

与 2022 年 2960 亿美元的税前利润相比，2023 年全球集运市场的税前利润预计将大幅锐

减至 165 亿美元。其实，2022 下半年的利润就已经开始下滑，只是上半年利润较高掩盖了这

一情况。 
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二、需求端：贸易吞吐量回暖 后期不确定增强 

今年全球经济一波三折，3月欧美银行暴雷事件阻碍了经济复苏进程。得益于欧美政府及

时救市，4月恐慌情绪得到缓解，部分经济和消费指标回暖。中国制造业和对欧美贸易强势复

苏，保证了亚欧和跨太平洋航线的货源。但 5月初美国第一共和银行被托管，全球经济衰退的

担忧再度升温。后期欧美经济风险点较多，不确定性增强，高利率抑制经济增长、银行存在继

续暴雷风险、美国政府债务危机、失业率预期反弹，这些都将影响欧美经济发展，进而制约消

费需求。中国 4 月制造业 PMI 重返荣枯线以下，中国整车货运流量指数长期徘徊于 100点以下，

都是市场并未实现实质性好转的信号。 

（一）全球：2月集装箱运量走低 后期将边际走强  

2月全球集装箱运量录得 10724900TEU，同比和环比分别大幅下降 16.5%和 19.9%。其中，

从亚洲发运的航线运量均大幅回调，亚洲区域内、亚洲→北美、亚洲→欧洲、亚洲→印度次大

陆/中东、亚洲→中南美航线运量分别录得 321、119、98、57、30万 TEU，分别环比下降 6.6%、

26.6%、29.3%、15.5%、19.4%。相较而言，非亚洲启运航线的运量环比有不同程度上升，欧洲

区域内、欧洲→亚洲、欧洲→北美、欧洲→印度次大陆/中东航线运量分别录得 62、51、51、

37、30万 TEU，分别环比增加 6.3%、8.9%、4.8%、0.6%、3.9%。 

表 2-1 2023年 2月全球集装箱运量 

 

数据来源：Bloomberg、方正中期期货研究院整理 

由于航线统计是以最后卸港作用统计标准，所以 2月集装箱运量一般是在 1月发出。1月

正值东亚和东南亚地区的农历春节，工厂停工、码头运营效率下降，严重影响发货量；非亚洲

地区的发货量则为遭受影响。随着 2月农历春节的结束，2月全球制造业和服务业 PMI均高于

前值。然而，3月欧美爆发银行危机，再度挫败了经济复苏。得益于欧美央行及时救市，全球

经济并未出现崩溃，部分经济指标在 4月再度回暖。不过，5月初美国第一共和银行被接管再

度令全球经济前景蒙上阴影。目前，全球制造业复苏明显滞后于服务业，全球制造业 PMI已经

连续半年低于荣枯线，而全球服务业 PMI连续一个季度高于荣枯线，全球制造业的萎缩利空集
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运市场需求端。总体判断，3 月全球集装箱运量有望环比回升，4 月环比回落，5 月再度环比

上升，但今年各月份相比去年同期都会同比回落。 

 
图 2-1：全球制造业和服务业 PMI 

数据来源：Wind、方正中期期货研究院整理 

（二）进口国/目的港——美国：进口贸易反弹 后期风险增强 

年初美国总体处于去库存阶段，美国贸易商进口需求并不旺盛，叠加亚洲 1月处于春节假

期，所以 2 月亚洲→北美集装箱运量仅录得 118.78 万 TEU，同比和环比均大幅下降 31.2%和

26.6%，其中美国进口集装箱量录得 1725298TEU，同比和环比大幅下降 25%和 16.6%。2月美国

多项经济指标回暖，需求有所恢复，因此 3月美国进口贸易额 2617.65亿美元，环比大增 13.6%，

边际大幅改善。 

根据 Descartes发布的数据，3月美国港口进口箱量录得 1831072TEU，同比下降 27.9%，

但环比增长 6.2%，较 2019 年 3月增长 2.6%。3月美国港口吞吐量“西升东降”现象明显。美

西四大港口——洛杉矶、长滩、西雅图-塔科马和奥克兰的吞吐量明显回升，当月分别录得

623234TEU、603879TEU、240979TEU、170268TEU，环比增长 28.3%、9.5%、6.7%、10.7%。相

较而言，萨凡纳港、弗吉尼亚港、查尔斯顿港三大美东港口吞吐量均环比回落。与去年同期相

比，美国各大港口均下降两至三成。此外，虽然美国 3月进口量环比增加，但是源华进口数量

却环比减少近 5万 TEU，这部分增量货源被其他亚洲国家瓜分。考虑到运输和进口通关周期，

美国 3月进口数据往往是亚洲港口 2月发运。随着 3月中国对美出口贸易额环比大增，美国 4

月源华进口集装箱量有望明显反弹。 
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图 2-2：亚洲→北美航线集装箱运量 

数据来源：World Liner Data Limited、Wind、方正中期期货研究院整理 

受宏观经济影响，未来美国需求存在诸多不确定性，亚洲→北美航线货运量同样无法得到

保障。经济方面，美国今年一季度实际 GDP录得 5.06 万亿美元，同比增长 1.6%，虽高于前值

0.9%，却是最近 8 个季度第二低的增速；环比增长 0.3%，连续两个季度放缓。虽然美国政府

及时救市，令银行破产案所造成的恐慌情绪一度降温，但是美联储收紧货币政策的负面滞后效

应逐渐显现，5月 1日美国第一共和银行宣布被接管，说明美国经济存在较大的结构性问题。

此外，美国政府债务最快 6月 1日达到上限，后期存在债务违约风险。目前，美国制造业 PMI

已经连续半年低于荣枯线，服务业 PMI连续 4个月高于荣枯线。消费方面，从消费数量来看，

3 月美国零售总额录得 5986 亿美元，同比增长 1.54%，创 2020 年 6 月以来最低增速；环比下

降 1.16%，三个月来首次出现负增长。从消费信心来看，4 月美国密歇根大学消费者信心指数

录得 63.5，其中现状和预期指数分别录得 60.5和 68.2，均高于前值；从消费能力来看，美国

3 月人均可支配收入（不变价）录得 3899元，连续 10个月上涨。美国零售商协会对今年美国

零售市场相对乐观，预计零售额将达到 5.13-5.23 万亿美元，年度增速预计 4-6%，虽然低于

去年的 7%，但依然远高于年均 3.6%的历史增速。其中，美国电商行业发展迅猛，预计今年的

电商零售额增速可以达到 10-12%，实现 1.41-1.43 万亿美元。不过，4月美国领取失业金人数

明显反弹，而非农职位空缺数不断回落，未来美国失业率将会出现反弹，影响美国民众的消费

能力。库存方面，2月季调零售商库存销售比录得 1.23，高于前值，不然远低于疫情前水平。 
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图 2-3：美国季调实际 GDP 

数据来源：Wind、方正中期期货研究院整理 

  

图 2-4：密歇根大学美国消费者信心指数                    图 2-5：美国季调零售和库存及库销比 

数据来源：Wind、方正中期期货研究院整理                 数据来源：Wind、方正中期期货研究院整理  

 

图 2-6：2015-2023 年美国主要港口集装箱进口量 
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数据来源：Datemyne、方正中期期货研究院整理 

总体来看，美国在持续去库之后，且伴随着圣诞季的到来，后期将逐步增加进口量。但是，

当前美国经济不确定较强，高利率抑制经济增长、美国银行存在继续暴雷风险、美国政府债务

危机、失业率预期反弹，这些都将影响美国经济发展，进而制约消费需求。 

（三）进口国/目的港——欧洲：市场处于磨底中 后期边际走强 

随着春季到来，欧洲通胀持续放缓，民众消费信心有所增强。2月亚洲→欧洲货运量录得

138.27 万 TEU，环比增长 9%，但同比下降 10.8%。德路里估计 3月欧洲集装箱港口吞吐量月环

比下降 8%，12个月滚动平均值收缩了 6%，未来几个月港口吞吐量将得到旺季贸易量上涨的支

撑。 

 
图 2-7：欧元区进口贸易额和亚欧航线集装箱运量 

数据来源：World Liner Data Limited、方正中期期货研究院整理 

经济方面，欧元区今年一季度实际 GDP录得 2.77 万亿欧元，同比增长 1.8%，与前值持平；

环比增长 0.6%，摆脱负增长。4月欧元区 ZEW经济现状指数录得-30.2，大幅高于前值-30.2，

但景气指数录得 6.4，连续两个月回落。制造业 PMI 连续三个季度低于荣枯线，服务业 PMI处

于较快扩张区间。消费方面，从消费数量来看，英国 3月零售指数出现“同比和环比双负增长”，

主要受到银行业危机的冲击。从消费信心来看，4 月英国和欧元区消费信心指数均高于前值。 

欧洲经济与美国经济存在一定的相似性，并且未来前景受美国发展影响较大。当前欧美服

务业均处于扩张期，制造业萎缩中，这在一定程度上利多欧美进口。虽然欧洲政府及时救市，

市场暂时摆脱瑞信破产和德意志银行危机的恐慌情绪，但是高利率犹如“达摩克利斯之剑”，

其他银行始终存在暴雷风险，此外欧洲大国罢工危机尤甚，也会影响经济发展。利多的消息是

随着春季到来，欧洲通胀有望进一步回落，提升民众消费热情和购买力。 
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图 2-8：欧洲零售、消费者信心、PMI 及经济景气指数 

数据来源：Wind、方正中期期货研究院整理 

（四）出口国/起运港——中国：外贸和吞吐量复苏强势 后期形势依然严峻  

得益于疫情管控超预期放宽，今年以来中国经济得到迅速恢复。今年一季度中国实际 GDP

增速录得 4.5%，高于预期 4%，在全球主要经济体中处于较快增长梯队。中国制造业 PMI在 1-3

月均高于荣裤线，其中新出口订单指数在 2-3 月连续两个月高于荣枯线，摆脱了连续 21 个月

低于荣枯线的困境；同时，中国物流景气指数：业务总量也在 2-3月均高于荣枯线。 

从贸易端来看，3 月中国对外出口贸易边际明显复苏，尤其对于欧美发达经济体。当月录

得 3156亿美元，同比和环比分别增长 14.8%和 47.5%。其中，东盟依然是中国最重要的贸易出

口伙伴，出口额录得 564 亿美元，同比和环比分别增长 35.4%和 48.3%；欧盟为中国第二大贸

易出口伙伴，出口额录得 459亿美元，同比和环比分别增长 3.4%和 40.4%；欧盟为中国第三大

贸易出口伙伴，出口额录得 437亿美元，同比下降 7.7%，环比增长 60.8%。 

从货量来看，3月家用电器和鞋靴环比增速最快，分别达到 97.5%和 91.2%，实际出口贸易

量为 3.2亿台和 7.4亿双；陶瓷产品出口 145.5万吨，环比增长 79.6%；其他商品出口贸易量

均在 20-40%左右。 
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随着制造业和外贸的复苏，中国港口吞吐量明显回暖。交通部公布 2023 年一季度中国港

口集装箱吞吐量，合计完成 6973 万 TEU，同比增长 3.5%。按吞吐量排名，上海港和深圳港分

居第一和第四，今年一季度集装箱吞吐量分别录得 1147 万 TEU 和 617 万 TEU，同比下降 6.4%

和 4.9%，是 TOP10 中唯二出现环比负增长的港口。两大港口的诸多航线连接美国，中国至美

国的货物贸易量中，上海港约占 30%，深圳港约占 28%。随着美国消费不振以及与中国贸易脱

钩，今年一季度很多中国→美国的班轮航线被撤线、停航或跳港，严重影响上海港和深圳港的

发运量。宁波舟山港排行次席，一季度集装箱吞吐量达到 819万 TEU，同比增长 3.5%，不断缩

小与上海港的差距。在全国排名前 20 大港口中，北方港口吞吐增速非常显著，青岛港同比增

长 12.2%，天津港同比增长 9%，日照港同比增长 15.8%，连云港港同比增长 15.5%，营口港同

比增长 16.9%，烟台港同比增长 17.5%，大连港同比增长 19.7%。北方港口吞吐量大量增加与

中俄之间贸易快速发展有着直接的关系，目前活跃在俄罗斯远东地区贸易的船舶不断增长，将

近 100艘集装箱船舶合计运力超 100万 TEU活跃在俄罗斯远东地区贸易中。具体在 3月，中国

沿海吞吐量合计 2244 万 TEU，同比增长 7%。除了上海港同比回落之外，其他所有港口均实现

了增长。4月中国集装箱吞吐量继续延续 3月强势走势，4月下旬周度集装箱吞吐量达到 555.5

万 TEU，创近半年来新高。 

表 2-2 2022-2023年中国出口贸易额情况 

 

数据来源：Wind、方正中期期货研究院整理 

 

2023-02 2140.26 326.85 271.59 380.31 44.00 -1.3% -16.1% -31.8% 33.7% -17.3% -26.8% -31.1% -38.8% -14.8% -35.1%

2023-01 2922.76 474.14 444.11 446.45 67.76 -10.5% -9.5% -14.2% -6.7% -12.7% -4.4% 8.7% -2.1% -16.5% 2.4%

2022-12 3056.41 435.99 453.71 534.82 66.14 -10.0% -17.5% -19.5% 7.5% -20.2% 3.6% -2.7% 11.2% 6.3% 0.0%

2022-11 2950.02 447.88 408.06 502.89 66.11 -9.0% -10.6% -25.4% 5.2% -16.5% -1.0% 1.5% -13.2% 2.9% -5.1%

2022-10 2979.49 441.24 470.18 488.55 69.66 -0.4% -9.0% -12.6% 20.3% -14.5% -7.3% -6.0% -7.4% -6.5% -1.5%

2022-09 3214.65 469.62 507.60 522.64 70.74 5.5% 5.6% -11.6% 29.5% -11.8% 2.1% -8.5% 2.0% 5.8% -10.9%

2022-08 3148.58 513.47 497.75 494.16 79.35 7.4% 11.1% -3.8% 25.1% 2.7% -5.2% -3.8% -9.6% -7.1% 4.5%

2022-07 3322.91 533.87 550.35 531.64 75.90 18.1% 23.2% 11.0% 33.5% 3.9% 1.3% 5.8% -1.7% 2.1% 7.4%

2022-06 3280.53 504.75 559.79 520.87 70.68 17.0% 17.1% 19.3% 29.0% -0.4% 7.1% 5.1% 7.7% 5.6% 5.56%

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

2023-03 3155.90 458.94 436.78 564.00 66.28 14.8% 3.4% -7.7% 35.4% 7.3% 47.5% 40.4% 60.8% 48.3% 50.63%

2022-05 3064.10 480.05 519.53 493.44 66.96 16.4% 20.3% 15.7% 25.9% -5.9% 12.5% 11.4% 12.9% 11.6% 15.8%

2022-04 2723.39 430.77 460.13 442.13 57.80 3.5% 7.9% 9.4% 7.6% -15.4% -0.9% -3.0% -2.7% 6.2% -6.4%

2022-03 2749.34 443.95 473.11 416.46 61.78 14.3% 21.4% 22.4% 10.4% -3.5% 26.8% 13.9% 18.9% 46.4% 16.1%

2022-02 2167.43 389.72 397.96 284.48 53.20 6.0% 15.4% 9.7% 5.9% -10.2% -33.6% -25.6% -23.1% -40.6% -31.5%

2022-01 3264.61 524.07 517.48 478.74 77.63 23.9% 31.2% 16.9% 18.2% 22.4% -3.9% -0.8% -8.2% -3.8% -6.3%
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图 2-9：2023 年 3 月中国出口主要商品货量环比 

数据来源：Wind、方正中期期货研究院整理 

   

图 2-10：中国制造业 PMI 和中国物流景气指数 

数据来源：Wind、方正中期期货研究院整理 

表 2-3 2023年 3 月中国主要沿海港口集装箱吞吐量及同比 

 

数据来源：同花顺、方正中期期货研究院整理 

 

图 2-11：中国港口周度集装箱吞吐量 

数据来源：同花顺、方正中期期货研究院整理 

不过，短暂的强势反弹并不意味着中国贸易将一帆风顺，相反未来中国出口形势依然十分

严峻。4 月中国制造业再度走弱，当月 PMI 录得 49.2，新出口订单 PMI 录得 47.6。中国整车

货运流量指数长期徘徊于 100点以下。据悉，虽然广交会人头攒动，但是实际签约量并不多，

尤其外商参会人数明显减少。此外，西方国家尤其美国对于中国贸易的打压和脱钩依然存在，

甚至随着中美博弈日趋白热化，中国占美国进口贸易占比还将继续下降。 

40

45

50

55

60

中国制造业PMI

PMI PMI:生产 PMI:新订单

PMI:新出口订单 PMI:在手订单 PMI:产成品库存

PMI:大型企业 PMI:小型企业 PMI:中型企业

20

30

40

50

60

70

2
0

1
2

-0
7

2
0

1
2

-1
2

2
0

1
3

-0
5

2
0

1
3

-1
0

2
0

1
4

-0
3

20
14

-0
8

2
0

1
5

-0
1

2
0

1
5

-0
6

2
0

1
5

-1
1

2
0

1
6

-0
4

2
0

1
6

-0
9

2
0

1
7

-0
2

2
0

1
7

-0
7

2
0

1
7

-1
2

2
0

1
8

-0
5

2
0

1
8

-1
0

2
0

1
9

-0
3

2
0

1
9

-0
8

2
0

2
0

-0
1

2
0

2
0

-0
6

20
20

-1
1

2
0

2
1

-0
4

2
0

2
1

-0
9

2
0

2
2

-0
2

2
0

2
2

-0
7

2
0

2
2

-1
2

中国物流业景气指数

业务总量 新订单 库存周转次数

物流服务价格 从业人员

沿海港口合计 上海港 宁波-舟山港 青岛港 深圳港 广州港 天津港 厦门港 北部湾港 日照港 连云港 营口港 烟台港 大连港

吞吐量（万TEU） 2244 402 288 244 226 200.4 196 108 53.21 52 49 44 39 40

同比 7% -2.0% 8.3% 11.9% 2.3% 4.7% 10.1% 9.1% 0.1% 15.6% 25.6% 33.3% 18.2% 29.0%
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图 2-12：中国整车货运流量指数 

数据来源：G7、方正中期期货研究院整理 

（五）出口国/起运港——东盟+印度：海外需求不振 出口贸易下滑 

今年东盟和印度对外贸易出现不同程度回落。其中，回落最为明显的是越南，1-4月越南

累计出口贸易额录得 270亿美元，同比下降 9.4%，尤其 4月同比下降 17.2%。菲律宾前两个月

的累计跌幅也达到 15.6%。马来西亚、新加坡、印度在 3月对外贸易也同比回落。 

东盟国家很多都是出口导向型国家，并且以生产劳动廉价且密集型产品为主，缺乏竞争力，

并且严重依赖欧美市场。随着欧美需求回落，东盟国家的外贸出口受到影响。随着外贸不振，

越南、马来西亚和新加坡的制造业 PMI跌破荣枯线，产业出现萎缩。不过，印度、泰国、菲律

宾的制造业 PMI却高于荣枯线，一方面由于内需旺盛，另一方面可以期待 4月出口数据的回暖。 

表 2-4 2023 年 1-4月东盟和南亚主要国家对外出口贸易额月度同比 

 越南 马来西亚 新加坡 印尼 泰国 菲律宾 印度 文莱 

4月 -17.2% 未公布 未公布 未公布 未公布 
未公布 未公布 

未公布 3月 -13.2% -1.4% -6.5% -11.3% 2.2% 

2月 12.8% 9.8% -3.2% 4.4% -5.3% -18.1% -0.4% 

1月 -13.5% 1.4% -9.6% 16.4% -0.9% -13.1% 1.6% 20.8% 

备注：由于各国数据公布时间不一致，统计时段存在差别。 

数据来源：Wind、方正中期期货研究院整理 

表 2-5：2022-2023年东盟和印度制造业 PMI 
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数据来源：Wind、方正中期期货研究院整理 

 

三、供给端：新船下水加快 跨太平洋航线停航力度较强 

随着春节假期结束，东亚三国船厂复工，全球集装箱新船下水量在 3-4 月明显提速，今年

新船下水压力极大。同时，随着供应链不断得到恢复，全球主干航线的班轮准班率持续恢复。

无论静态运力还是动态运力，都在大幅增长中。为了在年度谈判中占据有利位置，4-5月班轮

公司在亚洲→美西航线大规模停航。全球最大班轮公司地中海航运继续加大运力投放的规模，

拉大与第二名马士基航运的差距，未来第三名的达飞轮船的运力规模有可能超越马士基航运。

为了降低单位成本以及符合碳中和的标准，全球集装箱船队的“大型化”和“低碳化”不断推

进中，今年下半年马士基将运营全球首艘以甲醇为动力的集装箱船舶。 

（一） 总运力增长不断提速 

截至今年 5 月 3 日，全球共有 6532 艘集装箱船舶，合计 26534516TEU，月环比增加 34 艘

合计 138012TEU。相比去年 12月底，今年 1-4月全球集装箱运力总规模累计增长 1.85%，环比

折年率为 5.55%，远高于 2019-2022年，逼近 2018 年的 5.6%。并且，全球运力增长有所提速，

今年前 4个月运力环比增长 0.34%、0.25%、0.75%、0.48%。随着春节放假结束，3月之后东亚

三国造船节奏明显加快。 

截至今年 3月，全球未下水集装箱新船订单量录得 915艘，合计 7532602TEU，月环比减少

4 艘 14848TEU。3月新签集装箱船订单量为 12艘合计 138460TEU，环比减少 9艘 98540TEU。3

月正值欧美银行业连续暴雷，全球经济衰退担忧加剧，班轮公司放缓了订船步伐。不过，即便

新船订单量略有回调，依然占现有运力规模的 28.2%。预计 2023 年全球约有 250 万 TEU 运力

印度 越南 印尼 马来西亚 新加坡 泰国 菲律宾 缅甸
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54.70 51.70 51.90 51.60 50.30 51.90 54.30 

54.60 54.70 50.80 50.10 50.40 51.90 54.10 

53.90 54.00 50.20 50.40 50.30 50.70 53.80 

56.40 51.20 51.30 50.60 50.10 52.40 50.80 

56.20 52.70 51.70 50.30 50.00 53.70 51.20 46.50 

55.10 52.50 53.70 49.10 49.90 55.70 52.90 43.10 

55.30 50.60 51.80 48.70 49.70 51.60 52.60 45.70 

55.70 47.40 50.30 47.90 49.80 51.10 52.70 44.60 

57.80 46.40 50.90 47.80 49.70 52.50 53.10 42.10 

55.40 47.40 51.30 46.50 49.80 54.50 53.50 49.60 

55.30 51.20 51.20 48.40 50.00 54.80 52.70 51.10 

56.40 47.70 51.90 48.80 49.90 53.10 52.50 55.50 
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下水，明年约有 300万 TEU 运力下水，2025年约有 170万 TEU。新船下水量巨大将制约运价反

弹。 

表 3-1：2015-2023年全球集装箱现有运力规模 

 
* 代表 2023年 4月 30 日与 2022 年 12 月 31 日对比 

数据来源：Wind、方正中期期货研究院整理 

 

图 3-1 全球集装箱未下水手持订单量及新签订单量 

数据来源：同花顺、方正中期期货研究院整理 

（二）东西主干航线运营情况 

截至 5 月 3 日，亚欧、跨太平洋、跨大西洋三大东西主干航线的舱位供给量分别达到

451645TEU、521674TEU和 168205TEU。其中，亚欧航线的运力规模同比和环比都有所增长；跨

太平洋航线运力与去年相比削减力度最大，但是与上个月相比有所上升；跨大西洋航线相比去

年增加，但环比回落。 

从停航数量来看，4月亚洲-美西航线停航力度最大。并且，与 3月底预报相比，亚洲-美

西航线临时停航数量最多，增加了 20 个航次。相较而言，亚洲-美东、欧洲-地中海增加了 1

条、2条、4条。与去年相比，今年 4-5月亚洲-美西航线数量从 459条下降至 360条，减少幅

度超两成，是削减力度最大的；其次是亚洲-美东航线，从去年的 299 条下降至 261 条，削减
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幅度 12.7%。班轮公司大削减美西航线规模，除了进口需求大幅收窄之外，也为了支撑运价为

年度谈判创造有利环境。 

表 3-2 全球三大东西主干航线运力规模变化情况 

单位：TEU 亚欧航线 跨太平洋航线 跨大西洋航线 

2023年 5月 3日 451645 521674 168205 

同比 1.5% -21.3% 2.5% 

环比 4.5% 2.7% -0.7% 

数据来源：Wind、方正中期期货研究院整理 

 

 

图 3-2：中国→欧洲/美西航线运力投放规模 

数据来源：维运网、方正中期期货研究院整理 

表 3-3 2023 年 3月和 4月统计的 WEEK13-17 全球东西主干航线停航情况 

 

数据来源：容易船期、方正中期期货研究院整理 

表 3-4 2022 年和 2023年 4-5 月全球东西主干航线数量对比 
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数据来源：容易船期、方正中期期货研究院整理 

（三）班轮公司运力情况 

截至 5月 3日，全球前十大班轮公司舱位规模合计 22502720TEU，同比和环比分别增长 4.5%

和 0.4%，占现有全球总运力的 83.7%。前十大班轮公司排名在 5月并未发生变化。 

地中海航运是全球最大班轮公司，现有运力规模录得 4902639TEU，同比大幅增长 12.7%，

环比增长 1.4%。并且，地中海航运还在不断扩建船队，目前未下水新船订单规模达到 125 艘

合计 1659244TEU，同样位居世界第一。未来地中海航运将牢牢把控全球最大班轮公司的宝座。

全球第二大班轮公司——马士基航运的运力规模收窄，同比和环比分别减少 2%和 0.6%，现有

未下水新船订单量录得 370200TEU，仅位居全球第六。达飞轮船位居第三，运力规模

3441278TEU，低于马士基航运 72 万 TEU，未下水新船订单规模比马士基多 54 万 TEU。只要达

飞轮船继续加快造船进度，未来达飞轮船将超越马士基成为全球第二大班轮公司。排名最靠前

的中国班轮公司是中远海运，现有运力规模为 2894460TEU，未下水新船订单量为 928740TEU。 

表 3-5 全球 TOP10 班轮公司运力规模（截至 2023 年 5 月 3日） 

 
数据来源：Wind、方正中期期货研究院整理 

表 3-6 全球 TOP10 班轮公司未下水新船订单规模（截至 2023 年 5月 3日） 

排名 班轮公司 运力规模（TEU） 全球占比 同比 环比

1 地中海航运 4902639 18.2% 12.7% 1.4%

2 马士基航运 4161187 15.5% -2.0% -0.6%

3 达飞轮船 3441278 12.8% 4.8% 0.9%

4 中远海运 2894460 10.8% -1.3% 0.3%

5 赫伯罗特 1800446 6.7% 3.6% 0.1%

6 长荣海运 1664330 6.2% 10.2% -0.2%

7 海洋网联 1538896 5.7% 1.9% 0.3%

8 韩新航运 807677 3.0% -1.6% -1.1%

9 阳明航运 705614 2.6% 4.7% 0.0%

10 以星航运 586193 2.2% 26.7% 3.4%

合计 22502720 83.7% 4.5% 0.4%



              

 

 

请务必阅读最后重要事项 
18 

 
数据来源：Wind、方正中期期货研究院整理 

同时，班轮公司打造全供应链步伐不断加快。法国达飞集团正在就以 50 亿欧元企业估值

收购法国波洛莱旗下物流部门进行独家谈判。根据最新声明，这家由法国亿万富翁 Vincent 

Bollore 控制的控股公司已收到达飞的指示性要约。据公司官网显示，波洛莱物流在 148个国

家拥有 15000名员工。达飞旗下物流业务则在 160 多个国家运营，提供空运和海运服务。 

（四）港口周转效率持续回升 

3 月全球十大航线班轮准班率录得 52.08%，高于前值 3.47BP，船舶周转效率连续两个月

上升，主要得益于新冠疫情管控放开后港口营运和船舶换员持续恢复正常。今年一季度全球供

应链压力指数持续回落，3 月下跌至-1.06，创 2009 年 9月以来新低。 

分航线来看，亚洲→北欧航线录得 60.56%，大幅低于前值 4.78BP，3月德国和法国爆发全

国性罢工，导致交通运输行业无法正常运营；亚洲→美西航线录得 59.04，高于前值 4.14B，

继续得到回升。不过，从美东时间 4月 19日起，加拿大公共服务联盟的 15.5 万名成员宣布罢

工，占据现有联邦公共服务人员的 1/3。由于大批公职人员罢工，加拿大将在全国范围内放缓

甚至关闭多项公共服务，这将严重影响港口供应链，从而影响国际贸易。截至 4 月 24 日，温

哥华港最近 7 日平均停留时长为 176 小时，比最近 7 日移动平均值高出 34 小时。加拿大港口

是亚洲→北美西北航线的重要组成部分，罢工将影响该航线在 4月的准班率。5月 1日加拿大

工会表示，与代表 12 万名联邦雇员的工会就一项新的工资协议达成一致，从而结束了加拿大

规模最大的公共部门罢工。 

当前，影响船舶周转效率的最关键的因素已不是新冠疫情而是罢工。虽然全球通胀不断趋

缓，但总体还处于相对高位，远高于 2%的欧美央行设定的长期通胀目标，因此当涨薪幅度无

法得到工会要求后，大规模的罢工还会时有发生。 

表 3-7 全球十大主干航线准班率 

班轮公司 总舱位量（TEU） 总艘数（艘）

1

2

3

4

5

6

7

8

9

合计 5849336 472

地中海航运 1,659,244 125 

中远海运 928,740 49 

达飞轮船 910,835 97 

长荣海运 473,442 49 

海洋网联 556,360 40 

马士基 370,200 29 

以星商船 336,184 40 

赫伯罗特 349,304 17 

韩新航运 265,027 26 
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数据来源：上海航运交易所、方正中期期货研究院整理 

 

图 3-3：全球供应链压力指数和全球十大主干航线班轮准班率 

数据来源：Wind、方正中期期货研究院整理 

 

图 3-4：北欧和美西两大港口群 7 日内离港船舶平均在港时间 

数据来源：港口宝、方正中期期货研究院整理 

（五）集装箱滞留情况略有所好转 

随着全球供应链得到恢复，集装箱周转效率提升，集装箱富余情况加剧。因此，从今年以

来，全球集装箱制造商大幅削减了集装箱产量。今年一季度全球集装箱产量录得 1559.5万 m³，

2022年 2023年

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 1月 2月 3月

十大主干航线综合准班率 24.09% 27.85% 28.09% 28.14% 29.55% 30.20% 27.27% 34.00% 34.47% 38.15% 41.67% 43.73% 37.80% 48.61% 52.08%

航线准班率
亚洲-北欧 25.49% 30.13% 28.27% 31.77% 33.79% 26.67% 27.05% 39.85% 37.04% 44.78% 45.56% 50.95% 44.75% 65.34% 60.56%

亚洲-美西 20.05% 24.01% 22.78% 24.68% 28.13% 30.92% 29.31% 36.31% 37.88% 46.57% 44.96% 49.06% 35.60% 54.89% 59.04%

联盟准班率

2M联盟 26.25% 38.85% 36.93% 32.30% 36.43% 31.49% 25.97% 37.18% 39.44% 42.52% 45.77% 54.77% 41.59% 56.09% 49.63%

OCEAN联盟 19.09% 29.31% 24.38% 23.45% 25.58% 28.70% 30.59% 43.43% 40.38% 44.38% 46.72% 49.71% 37.57% 60.95% 64.00%

THE联盟 21.08% 20.94% 23.47% 31.16% 29.41% 26.74% 23.25% 33.47% 37.14% 43.90% 43.97% 47.38% 41.57% 56.34% 51.62%

备注：全球十大集运主干航线：亚洲-北欧、亚洲-地中海、亚洲-美西、亚洲-美东、亚洲-波斯湾、亚洲-澳新、亚洲-西非、亚洲-南非、亚洲-南美、北欧-美东
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同比削减 62.3%。不过，当前集装箱富余情况依然较为严重，德路里就曾预测过今年全球集装

箱中过剩 600万 TEU。 

由于中国是成品和半成品的净出口国，海外大批集装箱回流中国，促使海外集装箱滞留情

况大幅好转，但中国情况并未得到明显改观。根据 Xchange指数显示，那瓦舍瓦港、安特卫普

港、洛杉矶港、热那亚港的 CAx 均从高位回落，而上海港、青岛港的 CAx 依然维持于 0.64、

0.65。 

  
图 3-5：上海港 CAx 指数                               图 3-6：青岛港 CAx 指数 

 数据来源：Xchange、方正中期期货研究院整理             数据来源：Xchange、方正中期期货研究院整理 

   

图 3-7：那瓦舍瓦港 CAx 指数                               图 3-8：安特卫普港 CAx 指数 

数据来源：Xchange、方正中期期货研究院整理             数据来源：Xchange、方正中期期货研究院整理 

   
图 3-9：洛杉矶港 CAx 指数                               图 3-10：热那亚港 CAx 指数 

 数据来源：Xchange、方正中期期货研究院整理             数据来源：Xchange、方正中期期货研究院整理 

（六）船舶“大型化”“低碳化”持续进行中 

全球最大集装箱船“地中海伊琳娜”号（MSC IRINA）首航广州南沙港，于 4月 10日挂靠

广州港南沙二期集装箱码头。MSC IRINA轮是我国自主研制的，由江苏扬子江船业集团建造，

今年 3 月下水试航。船长 399.99 米，型宽 61.3 米，最高单贝堆箱层高达 25 层，最大装箱量
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24346TEU，被誉为“带货之王”。班轮公司不断追求船舶大型化，可以降低单箱运营成本，提

升价格竞争力。 

全球首艘甲醇集装箱船舶即将交付。该轮载箱量为 2100TEU，是由马士基于 2021年 7月在

韩国现代尾浦船厂下单，以绿色甲醇燃料为动力，计划于今年下半年正式投入于波罗的海航线

运营。马士基十分重视“航运碳中和”，共持有 19 艘甲醇动力新造船，旨在 2040年实现碳中

和，比行业绝大多数企业提早 10年。同时，马士基还要求到 2030年将海运船队的温室气体排

放强度降低 50%，将完全控制的码头的绝对排放量降低 70%。目前，航运业正在迅速采用甲醇

动力作为替代燃料解决方案之一。根据 DNV 在其替代燃料洞察平台中的计算出，到 2028 年以

甲醇为燃料的船舶订单总数将达到 80艘，而集装箱船占比最高，共有 68艘新船订单。 

 

四、成本端：6 月或征收 BAF 航运碳税逼近 

近期和远期集装箱海运成本将出现一定波动。从近期来看，美国第一共和银行被托管，加

剧了市场对全球经济衰退的担忧，油价在短期内有进一步下调的空间，给 6 月 1日班轮公司征

收 BAF 蒙上阴影；船员薪资成本受供求关系影响进一步回调。从长期来看，2025 年欧盟国家

将征收航运碳税，船舶运营商成本增加，这部分成本很有可能通过涨价转嫁至货主。 

一、经营成本 

今年以来国际船员薪资水平持续下跌，4 月国际船员薪酬指数录得 1449.6 点，同比和环

比分别下降 4.8%和 1.3%，跌幅均大于前值。从供给端来看，新冠疫情持续好转，全球绝大多

数国家和地区均已宣布解除或放宽与新冠疫情相关的入境限制，有利于菲律宾、印度等船员输

出大国重返班轮，在增加船员供给的同时也降低了换员成本；从需求端来看，全球集运市场预

冷，班轮公司采取停航撤线措施，降低船员需求。国际船员薪资水平回落主要还是受船员市场

供给关系影响，这一逻辑将贯穿 2023年，今年整体趋势性小幅看跌。 

目前印度船员人数占全球海运占比约为 8%，未来印度船员占全球比重将会不断增加。随

着欧洲船员老龄化严重，亚洲籍船员将填补这一缺口。印度即将在年中成为全球第一人口大国，

并且印度政府非常鼓励印度年轻人上船工作，设法提升印度年轻人语言及理论知识。印度船员

薪资普遍要比欧美船员低，有利于降低国际船东的经营成本。 
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图 4-1：CCRI 中国国际船员薪酬指数 

数据来源：Wind、方正中期期货研究院整理 

二、航次成本 

（一）船舶燃料油先扬后抑 

得益于欧美政府及时救市，4月初市场恐慌情绪大幅好转，原油反弹，带动船舶燃料油价

格整体上涨。随着美联储加息预期增强，4 月中旬油价出现阶段性拐点。5 月 1 日美国第一共

和银行宣布被美国联邦保险公司接管，美国经济衰退担忧再度升温，油价大幅跳水。截至 5月

2 日，新加坡 IFO380、重油 IFO180、轻油 MDO分别录得$474.5/吨、$534/吨、$600/吨，月环

比下跌 1.1%、1.1%、1.3%。由于船舶燃料油价格出现拐点，班轮公司并未在 4月征收 BAF，而

是 GRI。 

5月油价预期震荡加剧。一方面，美国银行业危机重燃，市场对于全球衰退预期升温，对

原油消费下降；另一方面，OPCE＋将从 5月 1日自愿减产。同时，美联储的表态将直接影响油

价。当前基本可以判断 5月是最后一次加息，但是何时降息市场存在较大分歧，届时美国经济

情况将左右美联储官员的发言。为了平抑油价成本冲击，韩新航运宣布征收 BAF，费率为

$617/TEU、$686/FEU。不过，是否真能实现还是要看市场行为。 
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图 4-2：全球原油和船舶燃料油价格趋势 

数据来源：Wind、方正中期期货研究院整理 

（二）航运碳税逼近 

4 月 18 日欧洲议会投票通过对欧盟碳市场的全面改革，未来十年内将温室气体排放量减

少 55%，此举将在未来几年提高欧洲的污染成本，加速减少二氧化碳排放。这些改革将较原计

划更快地削减市场上的碳许可证供应，到 2034年逐步取消对工业的免费许可，并从 2024年开

始逐步将航运业纳入碳市场。 

班轮公司目前针对环保新规主要采取两方面的举措。其一，打造 LNG和甲醇为动力的新能

源船舶或者安装脱硫塔，从源头上降低碳排放；其二，被迫支付碳税。无论采取哪种方式都将

增加班轮公司的成本，前一种方式将增加资金成本，后一种将增加航次成本。 

（三）打击瞒报/漏报货种情况 

通过瞒报误报货品种类的方式，非法降低关税和托运成本一直以来是国际集运市场的难

题。虽然降低了运输和进出口成本，但是存在巨大安全隐患和法律隐患，由此造成的事故此起

彼伏。比利时就在今年 3 月扣押了大批谎报货种的中国进口货物，货值达到 3.03 亿欧元。班

轮公司为了避免目的港扣货风险，从起运港严查谎报货种的发生。4 月 25 日以星航运发布关

于非危化学品订舱的通知，特别指出“一旦发现货物品名信息瞒报/漏报及故意错报，将征收

每箱 15000美金违约金及额外产生的所有相关费用”。未来危险品发运的运输成本将逐渐回归

理性。 

三、资金成本 

全球集运市场运价筑底反弹，刺激船东购船热情。从 2月下旬至 4月底，全球船舶交易价

格出现 10 连涨。4 月 25 日国际集装箱船舶交易价格指数录得 8377.05 点，相比 2 月 14 日年

内低点上涨 10%。不过，随着 5月初班轮公司涨价失败，国际船舶交易市场再度回调。 
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图 4-3：国际集装箱船舶价格指数 

数据来源：VesselsValue、方正中期期货研究院整理 

 

五、货币端：美联储加息告一段落 人民币将收复失地 

得益于美国政府及时救市，4月初市场恐慌情绪降温，银行存款增加，美联储加息预期升

温，美元指数攀升，下半月略有回落。不过，受全球政治影响，4月美元兑人民币汇率整体处

于上升期，4月底上冲至 6.92 以上。 

不过，5 月 1 日美国第一共和银行被接管，市场恐慌情绪加剧，市场普遍认定 5 月 FOMC

议息会议大概率会成为本轮最后一次降息，今年底将会转向降息。同时，美国政府债务存在 6

月违约风险。所以，5月美元指数将持续走弱，逼近 100点大关，人民币有望收复此前失地，

美元兑人民币汇率有望在 6月回归 6.8大关。 

 

图 5-1：美元兑人民币中间汇率 

数据来源：Wind、方正中期期货研究院整理 
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六、后市展望 

从运力需求端来看，今年全球经济增速预计在 2-2.5%左右，其中美国 1%、加拿大 1.4%、

欧元区 0.7%、英国-0.4%，欧美国家经济增速总体一般。虽然美联储大概率在 6月会停止加息，

但随后半年多都有可能维持 5.25%的基准利率，美国其他银行存在较高的暴雷的风险。同时，

美国 6月即将面临国债债务违约。一旦再发生银行暴雷和债务违约，美国经济将会出现衰退，

欧洲与美国经济尤其银行业深度捆绑，所以也会牵连欧洲，对于欧美经济和民众消费信心又是

一次承重打击。此外，各国大量减持美国国债，美元结算比例下降，未来美国消费潜力存在较

大不确定性。当前欧美消费需求一般，依然处于去库存阶段，5-6月进口需求量不会出现明显

增长。下一波进口小高潮只能期待为圣诞假期备货的三季度，但鉴于物流供应链已经基本恢复

正常，欧美进口贸易商不会再出现抢货和囤货情况。中国制造业将继续处于弱复苏，考虑到产

业链转移和欧美需求不足，中国出口贸易量难有明显增长。中国出口贸易航线分化会更为明显，

对东盟、非洲、南美、中东等发展中国家出口量会增加，但对欧美发达经济出口量会出现同比

或环比回落。东盟和印度对中国出口分化负面作用会持续存在，同时受欧美需求回落，东南亚

和南亚对欧美出口箱量也会下降。 

从运力供给端来看，5 月亚洲→欧美航线停航力度一般。考虑到 5月还处在跨太平洋航线

年度合同签约季，班轮公司有可能会临时增加停航力度，稳住运价。待年度合同签约完成后，

班轮公司将加大舱位供给抢占市场。由于前两年新增新船订单量较大，预计今年集装箱新船下

水量约 250万 TEU，约占现有运力的 9%，剔除老旧船舶退出，年度新增运力规模将达到 7-8%。

一季度受春节假期影响，仅下水 36 万 TEU 运力，意味着随后三个季度还将下水 200 多万 TEU

运力。全球供应链压力已经恢复至疫情前水平，随着 WHO宣布全球新冠疫情紧急状态令结束，

新冠疫情对于全球供应链影响将彻底结束，未来班轮准班率会进一步回升至 60%以上的水平。

交运运输体系的罢工已经超过新冠疫情成为阻碍船舶周转效率回升的主要矛盾。 

从成本端来看，5-6月船舶燃料油市场可能处于震荡偏弱走势，班轮公司希望征收紧急燃

油附加费的时机并不成熟。另外，运河附加费和综合费率上涨附加费的征收也要看届时市场的

供求关系。 

总体来看，5-6月市场还是处于低位震荡之中，6月涨价将难以成型。三季度市场会出现

阶段性上涨，但上涨的幅度和持续性都不太乐观。 
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