
订舱运价涨幅不及预期，追高风险增加

车美超

投资咨询从业证书号：Z0011885

辅助研究员：张怡婷

期货从业资格号：F03088168

审核人：寇宁

投资咨询从业证书号：Z0002132

2024年1月7日

期货投资咨询业务资格：证监许可【2012】38号



市场回顾01

基本面分析02

03 后市展望

04 下周重要财经事件

05

目录
CONTENTS



市场回顾01



EC期货合约和重要指数走势回顾

图1.1：EC期货合约和重要指数走势回顾

资料来源： 博易大师、上海航运交易所、Wind 、一德宏观战略部

图1.2：主力合约期现价差走势
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EC2404合约结算价 期现价差（右轴）



上周末马士基一艘重返红海集装箱船遭胡塞武装二次袭击，随后被美国海军和船上的安全小组救援，马士基宣布

再次停航，地缘冲突升级进一步提升船公司短期涨价概率，欧线即期订舱报价上涨提振期价继续上行。与此同时，赫伯

罗特、长荣和阳明等船公司也暂时决定将继续绕行好望角，绕航运输成本增加对运价形成支撑。本周旺季属性的远期合

约涨幅较大，而伴随周后期现货订舱报价出现松动，有淡季属性的近月合约出现高位回落，近远月价差有所收敛。由于

近期期价波动剧烈，为防范交易风险、交易所继续出台提保和限仓等举措抑制投机，并针对不合规行为采取相应监管措

施。周五盘后发布的SCFI欧线运价，涨幅不及预期，表明现货市场对船商提价的认可程度有限。

行情回顾

图1.4：EC2404与其他上市合约价差

资料来源：博易大师、一德宏观战略部

图1.3：主力合约交易前20名会员成交及持仓

资料来源：上海国际能源交易中心、一德宏观战略部
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持买单量 持卖单量 净持仓（右轴）
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基本面分析02



红海事件时间线

资料来源：公开信息整理 、一德宏观战略部



欧洲经济数据

图2.1：欧元区PMI

资料来源： Wind 、一德宏观战略部

p 欧元区12月制造业PMI终值由44.2上修至44.4，服务业PMI 由48.1上修至48.8，综合PMI由47上修至47.6。欧元区PMI超预期上修，

但仍位于荣枯线下方，欧元区制造业连续第18个月收缩，综合PMI连续7个月收缩，欧洲经济继续延续下行走势。欧元区制造业PMI的12

个月移动平均于收缩区间进一步走弱，在三季度欧元区GDP环比下降0.1%，同比零增长下，四季度欧元区经济或进一步回落，欧元区经

济步入技术性衰退。主要经济体中，德国12月综合PMI终值由46.7上修至47.4,其中，服务业上修至49.3，制造业PMI终值上修0.2至43.3，

为近8个月新高；法国综合PMI终值由43.7上修至44.8，服务业PMI上修至45.7，制造业PMI微升0.1至42.1，创43个月新低。

p 服务业的带动下，英国12月Markit综合PMI终值上修至52.1，其中，服务业PMI终值升至53.4，为去年6月以来最高，制造业PMI下修

至46.2，由11月创下的7个月高点回落。

图2.2：欧洲主要经济体综合PMI



欧洲经济数据

图2.3：欧元区调和CPI

资料来源： Wind 、一德宏观战略部

p 主要受欧盟取消能源补贴导致能源价格降幅显著收窄的影响，欧元区12月CPI同比上涨2.9%，较11月上涨0.5个百分点，环比由下降

0.6%转为上涨0.2%。但核心调和CPI（HICP）同比涨幅回落0.2个百分点至3.4%，低于预期，尽管需求下滑仍在抑制通胀上涨，但能源

价格及劳动力成本上涨风险将抑制欧元区通胀下行幅度，推迟欧央行降息预期。欧元区主要成员通胀走势分化明显，德国调和CPI同比大

幅上升至3.8%，法国调和CPI同比小幅回升0.2%至4.1%，西班牙通胀保持稳定，意大利通胀增长低位进一步小幅回落。

p 能源价格上涨打压了德国消费者消费热情，德国11月实际零售销售同比下降2.4%，降幅较11月的-0.1%显著扩大，不及-0.50%的预期。

p  欧元区通胀反弹 消费意愿受抑

图2.4：欧元区主要成员国调和CPI



截至2024年1月7日，全球集装箱船运力

为 2 8 5 6 2 7 5 3 标 准 箱 ， 较 前 一 周 增 加

43493TEU。其中欧洲集装箱船运力为436976

标准箱，较上周减少2119TEU。红海事件继续

影响集装箱船通行情况，集装箱船仍以绕道为

主。

据Alphaliner数据显示，马士基去年运力

减少2.7%至36艘船（45.3万TEU），而达飞去

年运力增长5.4%，并持有110艘新船订单

（120万TEU），预计未来有望超过马士基成

为全球第二大集运公司。

供给情况

图2.5：全球、欧洲集装箱船运力（单位：TEU）

资料来源： Wind 、一德宏观战略部
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本周小型、中型和大型集装箱船继续提速，

截至2024年1月7日，大型集装箱平均航速大

幅升至16.01节，周最高平均航速可达16.20节。

中型集装箱船平均航速为14.92节，周内最高

均速达15.06节，为2023年以来最高平均航速。

小型集装箱船平均航速小幅上升至13.41节，

周平均均速为13.54节。

供给情况

图2.6： 大中小型集装箱船均速

资料来源： 路透、一德宏观战略部
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本周通过苏伊士运河的集装箱船继续减少，

截至1月7日数据显示，累计通过苏伊士运河北

部的集装箱船仅29艘，环比前一周减少4艘；

通过苏伊士运河南部的集装箱船减少19艘至32

艘。1月4日，马士基在发声明称部分滞留红海

船只将改道好望角，在公布船只名单中，有

135艘船绕道，有37艘船待定。

供给情况

图2.7： 通过苏伊士运河船舶数量（艘）

资料来源： 路透、一德宏观战略部
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主要船司提涨公告统计

资料来源： 各船公司官网、一德宏观战略部



主要船商碳税公告情况

资料来源： 各船公司官网、一德宏观战略部



现货报价情况

资料来源： GEEK  RATE、一德宏观战略部

图2.8：上海-安特卫普主要船公司订舱报价

从第三方电商平台主要船公司即期订舱报价来看，部

分船商继续上调1月中旬运价，其中上海到安特卫普港地中

海航运由上周的2220/4040上调至2820/4040，东方海外

由3179/6158上调至3479/6758。1月下旬即期报价出现松

动，其中上海到汉堡港东方海外由上周的4679/9158下调

至3479/6758。上海到鹿特丹港马士基由3558/5045下调

至3097/4364。

图2.10：上海-鹿特丹主要船公司订舱报价

图2.9：上海-汉堡主要船公司订舱报价



SCFI指数与SCFIS指数

    本周，红海地区紧张局势继续发酵，市场运价继续上涨。1月5日，上海航运交易所公布的上海港出口至欧洲基本港市场

运价（海运及海运附加费）为2871美元/TEU，较上期上涨6.57%，涨幅略低于市场预期。地缘风险依旧是当前出口集装箱

运输市场面临的主要考验，未来仍要重点关注地缘局势的后续变化。

    根据订舱价与结算指数对应比例与滞后一期比例计算周一SCFIS指数预测区间为【2210，2350】，按三方电商平台现货

端报价粗略估算预测区间在【2480，2660】。考虑到船商公布的附加费实际收取情况存在落地打折的可能，周一公布的标

的指数或将不及市场预期。

资料来源：上海航运交易所，一德宏观战略部

图2.11：SCFI综合指数与欧洲基本港运价 图2.12：SCFIS结算运价指数（欧洲航线）与预测值

资料来源：上海航运交易所，一德宏观战略部
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后市展望03



目前来看，多数航运公司依旧选择绕航，1

月中旬欧洲航线舱位供应依旧偏紧，叠加国内春

节前欧洲备货需求旺季，市场对1月中旬运价仍

然看好。不过现货即期订舱报价显示下旬价格出

现松动，地缘方面导致的情绪影响有所减弱。根

据订舱价与结算指数对应比例计算周一SCFIS指

数为2210，考虑到船商公布的附加费实际收取

情况存在落地打折的可能，标的指数或将不及预

期。策略上，投资者需继续密切关注红海局势变

化，一旦盘面过热情绪消退，运价有可能回落到

红海危机前的水平，溢价回吐风险较大。提示投

资者注意把握交易节奏，做好风控管理。

后市展望

图3.1：EC2404日K线图

资料来源： 博易大师、一德宏观战略部



下周重要财经事件04



下周重要财经数据与事件（1.8-1.14）

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 重要财经数据与事件

2024/1/8

中国12月进出口贸易数据

欧元区1月Sentix投资者信心指数

欧元区11月零售销售数据

欧元区12月经济景气指数

欧元区12月消费者信心指数终值

2024/1/9
德国11月季调后工业产出

法国11月贸易帐

2024/1/12
英国11月GDP

英国11月季调后贸易帐
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