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1. 走势回顾：本周EC全线小幅反弹，以区间震荡为主，现货价格回落，期现价差持续扩张。本周公布的SCFI指数在所有航线同时涨价的

拉动下延续反弹趋势，其中欧洲航线运价上涨力度最大，地中海航线次之；TCI欧线运价指数涨幅大于综合指数，整体延续上行趋势。

2. 宏观面：当周，欧元区制造业和服务业PMI同时下滑，服务业难以支撑制造业，其中，德国制造业与服务业全面转入收缩，进一步验证

欧元区经济出现实质性衰退。欧元区10月消费者信心指数持续走低，从本周公布的经济数据可以看出欧元区紧缩货币政策的“副作用”开始

逐步显现，加大欧元区经济衰退风险。

3. 基本面：本周欧洲航线运力大幅减少，但仍高于今年5月前水平，尽管运力已经出现下滑但欧线运力过剩局面不改。THE联盟合作伙伴

赫伯罗特、ONE、阳明海运和HMM宣布，将从11月中旬起暂停一条亚洲-北欧环线和跨太平洋亚洲-美国东海岸环线。

4. 行情展望：本周，船东提涨运价行为继续对运价形成支撑，为本周EC期价小幅反弹的主要原因。周五公布的下周欧线即期市场运价涨幅

超30%，接近8月旺季水平，船东提涨运价行为持续。但在欧洲经济衰退风险加大下，尽管船东开始控制运力，但闲置运力持续攀升，运力过

剩问题仍存，船东单方面涨价行为难以得到需求端的有效支撑，运价或将11月中旬重回下行走势。短期，船东涨价利多和基本面利空两方面

因素交织，或将再次加剧下周多空博弈情况。以现货和期货价格折算率计算，SCFI欧洲航线价格769美元/TEU，对应期货标的指数790点，

估值高于当前期价，短线或拉动期价出现反弹。策略上，在主力合约842.5点以下我们维持空头思路不变，鉴于下周船东涨价政策正式开始，

建议投资者在涨价落地前暂时观望，等待落地后逢高做空的机会。重点关注明日公布的SCFIS指数，期现升贴水情况。

风险提示：本周SCFI欧线涨幅远超预期，可能引起市场剧烈波动，请投资者注意风险。
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EC期货合约和重要指数走势回顾

单位 最新 上一周 变化 环比 单位 最新 上一周 变化 环比

EC2404 点 762.1 736.4 25.7 3.49% SCFI 点 1012.6 917.66 94.94 10.35%

EC2406 点 786 765.6 20.4 2.66%
SCFI欧洲基

本港
美元/TEU 769 581 188 32.36%

EC2408 点 866.9 849.2 17.7 2.08%
SCFIS欧洲

航线
点 597.17 600.4 -3.23 -0.54%

EC2410 点 805.5 785 20.5 2.61%
北方国际集
装箱运价指

数
点 765.73 756.36 9.37 1.24%

EC2412 点 828.5 819 9.5 1.16%

北方国际集
装箱运价指
数（欧洲航

线）

点 351.07 308.81 42.26 13.68%

表1.1：EC期货合约和重要指数走势回顾

资料来源：博易大师、Wind 、一德宏观战略部
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10月欧元区综合PMI46.5，制造业和服务

业同时下滑：制造业PMI43，不及预期43.7，

低于前值43.3；服务业PMI47.8，不及预期和

前值的48.7。德国综合PMI45.8，不及预期和

前值，制造业PMI40.7，略高于预期和前值，

服务业PMI48，远低于预期和前值。

服务业开始下滑，服务业难以支撑制造业。

欧元区引领国德国制造业与服务业全面转入收

缩，经济出现实质性衰退。欧元区紧缩货币政

策的“副作用”开始逐步显现，加大欧元区经

济衰退风险。

欧洲经济数据

图2.1：欧元区服务和制造业PMI同时下滑

资料来源： Wind 、一德宏观战略部



欧元区10月消费者信心指数初值-17.9，

持续下滑，略低于前值-17.8，高于预测值-

18.3，再创今年4月以来新低。欧元区消费者

信心指数持续下滑，处于历史低位，印证了欧

元区经济低迷，需求将延续疲软。

欧洲经济数据

图2.2：欧元区消费者信心指数继续回落

资料来源： Wind 、一德宏观战略部



✓ 10月26日，欧洲央行公布最新利率决议，维持欧央行三大主要利率不变，将主要再融资利率、存款

便利利率、边际贷款利率维持在4.5%，4%以及4.75%的历史高位。自去年7月以来，欧洲央行已连续

10次加息，累计加息450个基点，为有史以来最快的紧缩步伐。欧央行的利率声明预计欧洲通胀率仍

将维持高位，利率决策将依据数据而决定。

✓ 欧洲央行行长拉加德在新闻发布会上强调，当前欧洲经济处于疲软，制造业持续下滑，四季度欧元区

经济将可能延续疲软态势。同时拉加德认为，现在讨论降息为时尚早，欧央行暂停加息不意味着中止

加息

欧央行如期暂停加息



本周，欧洲航线运力较上周五总计减少

8923TEU，平均周运力44.59万TEU，本周运

力大幅下滑，但仍高于今年5月前的水平，运

力过剩局面不改。集装箱船闲置运力继续扩张，

闲置运力本周一攀升至78万TEU，占当前集装

箱船运力的比重升至2.9%

供给情况

图2.3： 本周集装箱船运力增加

资料来源： Wind 、一德宏观战略部



本周五公布的SCFI指数延续反弹，报

1012.6点，环比上周上涨10.3%，所有航线运

价同时涨价带动综合指数上行。其中，欧洲航

线运价上涨拉动最大，环比反弹32.4%至769

美元/TEU，创9月以来新高。其次是地中海航

线环比上涨10.1%至1221美元/TEU；美西上

涨9.7%和下滑7.4%。

SCFI指数

图2.4：所有航线运价同时涨价带动SCFI指数反弹

资料来源： Wind 、一德宏观战略部



✓ THE联盟合作伙伴赫伯罗特、ONE、阳明海运和HMM于24日宣布，将从11月中旬起“暂时停止”一

条亚洲-北欧环线和跨太平洋亚洲-美国东海岸环线。

✓ THE联盟表示正在向其余环线增加港口停靠，以确保服务覆盖范围。

✓ TTHE联盟对亚洲-北欧贸易航线的运力调整是在2M联盟在该航线上推出缩减“冬季船期”覆盖范围

之后进行的，从10月底到12月中旬，这将涉及连续七周的一个环线停航。

THE暂停一条亚洲-北欧航线
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本周，主力合约以反弹为主，成交量受上期所限仓和上调手续费影响大幅减少，持仓量变化较小保持平稳，成交

量最低21.43万手，为10月以来最小日成交量，持仓量最小65747手。前20名会员成交及持仓数据显示，本周多空同增

同减，空头仍占据优势，市场氛围偏空，短期继续关注主力合约前低689点支撑情况，在主力合约842.5点下我们维持

空头思路，策略上，鉴于下周船东涨价政策正式开始，建议投资者在涨价落地前暂时观望，等待落地后逢高加仓机会。

技术分析

图3.2：EC指数价格走势（主力合约日线）

资料来源：博易大师、一德宏观战略部

图3.1：主力合约交易前20名会员成交及持仓

资料来源：上海期货交易所、一德宏观战略部
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下周重要财经数据与事件（10.30-11.3）

资料来源：汇通财经、一德期货宏观战略部

表4.1：下周重要财经数据与事件

日期 本周重要财经数据与事件

2023/10/30

欧元区10月消费者信心指数终值

欧元区10月经济景气指数

德国10月CPI年率初值(%)

2023/10/31

欧元区第三季度季调后GDP季率初值(%)

欧元区10月核心调和CPI年率-未季调初值(%)

德国第三季度季调后GDP季率初值(%)

2023/11/2

欧元区10月Markit制造业PMI终值

德国10月Markit制造业PMI终值

法国10月Markit制造业PMI终值

英国11月央行基准利率(%)

英国央行公布利率决议、会议纪要和货币政策报告。

英国央行行长贝利召开货币政策新闻发布会。

2023/11/3
欧元区9月失业率(%)

英国10月Markit服务业PMI终值
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