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摘要：

在全球主要经济体加息、高通胀等因素影响下，今年全球经济和消费受到冲

击。而伴随着大量箱船的交付，集运市场供需关系失衡，运价总体走低。以欧美

为主的全球主要央行加息效应将进一步显现，叠加高通胀，影响全球消费和集装

箱海运贸易增长恢复。目前全球箱船手持订单规模巨大，在建箱船进入大规模交

付期，船队运力增速将明显高于海运需求增速。鉴于长期低迷的运价，船司营运

利润大幅下滑，并于 11 月纷纷开始在运价定价方面做出调整以改变运价下跌的

态势，近期集运欧线现货指数跌势放缓，有所回升。

风险点：巴拿马运河限行炒作
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一、集运指数市场回顾

周内航司涨价计划提振市场情绪，期市上涨。上周五（12月 01 日）新一期

SCFI 欧线运价指数公布，报 1010.81 点，较上周增长 17.6 点，本周一（12月 04

日）上海出口集装箱结算运价指数欧洲航线为 752.7，与上期同比下跌 0.2%；美

西航线为 966.48，与上期同比下跌 5.8%，降幅有所收窄。截至本周五，集运欧

线 EC2404 合约收盘价 894 元/吨，周环比上涨 9.22%。

图 1：集运欧线期货价格

数据来源：文华财经 和合期货

二、航司涨价计划持续提振运价

12月多家航司相继提涨运价后，1 月运价提涨计划也纷纷公布，提振市场情

绪。具体来看，12 月继达飞轮船提涨亚洲到北欧 FAK 费率后，马士基、赫伯罗

特、中远海运也开启新一轮的涨价计划。马士基将于 12 月 18 日起提涨至 1125

美元/TEU和 2100美元/FEU；赫伯罗特将于 12 月 15日起，上调远东-北欧以及地

中海往返航线运 FAK费率至 1200美元/TEU 和 2200 美元/FEU；中远海运自 12 月

15 日起，上调远东至北欧费率至 1400 美元/TEU 和 2400 美元/FEU。1 月继马士

基宣涨运价至 1325/2500后，达飞跟进宣涨 1 月运价至 1600/3000。



图 2：上海出口集装箱结算运价指数

数据来源：上海航运交易所 和合期货

三、巴拿马运河限行推高集装箱市场运输成本

为了应对干旱情况，巴拿马运河管理局预定名额从 11月初的 32 个减少到目

前的 24个，12月 1 日降至 22个，计划在明年 2 月 1 日降至 18个。如果从巴拿

马运河改道的船只数量太少，那么没有预定的等候船只数量就会增加，等待时间

也会更长。数据显示，巴拿马运河外排队的集装箱船越来越多，12月 6 日有 21

艘，约是今年夏天排队数量的两倍。明年 1月 1 日起，每天可预定的新巴拿马型

集装箱数量减至 5艘，一些航运公司将被迫寻找替代航线。

为解决船舶长时间等待的问题，运河管理局组织航运公司参与拍卖会，以竞

拍的方式安排优先过闸的资质，本月早些时候，日本一家能源企业就为一艘液化

石油气运输船支付 397.5 万美元的巨额插队费，拿下 15 号当天的优先通行权，

25日，运河管理局将插队权再次公开拍卖，根据运河管理局指定的规则，17号

前抵达巴拿马运河且未排号的船只都能参与竞标，中标船只将于 27 号过境，这

种拍卖方式给中小型航运公司和消费者都带来不利影响。据中远海运航运公司高

https://s.weibo.com/weibo?q=%23%E6%97%A5%E4%BC%81%E4%BB%98397.5%E4%B8%87%E7%BE%8E%E5%85%83%E8%8E%B7%E5%B7%B4%E6%8B%BF%E9%A9%AC%E8%BF%90%E6%B2%B3%E4%B8%80%E6%97%A5%E4%BC%98%E5%85%88%E9%80%9A%E8%A1%8C%23
https://s.weibo.com/weibo?q=%23%E6%97%A5%E4%BC%81%E4%BB%98397.5%E4%B8%87%E7%BE%8E%E5%85%83%E8%8E%B7%E5%B7%B4%E6%8B%BF%E9%A9%AC%E8%BF%90%E6%B2%B3%E4%B8%80%E6%97%A5%E4%BC%98%E5%85%88%E9%80%9A%E8%A1%8C%23


层透露，每场”竞拍“只有三到四个位置，排名前三的公司总会相对容易地获得

通行名额，对巴拿马 99%的船舶代理公司来说，这种竞拍是相当困难的，航运公

司不得不在定价方面做出调整，这个费用通常会转嫁给消费者，最终消费者可能

需要付更多钱，所以就这个事情的影响而言结果是很不幸的，他将影响航运公司，

影响需求和供应，影响通胀。

四、11 月中国主要港口综合服务水平保持稳定

根据数据统计，11 月，中国 9 大主要港口作业效率保持稳定，虽然有季节

转换、大风封港等因素存在，但从整个月度数据来看并未受到过多影响。船舶平

均在港停时、在泊停时分别为 1.34天、0.83天，环比分别上升 0.8%和下降 2.4%，

优于其他 11个国外主要港口集装箱船舶平均在港、在泊停时（2.20天、1.73 天）。

图 3：2023年 11月全球主要港口远洋国际集装箱船舶平均在港在泊停时



数据来源：上海航运交易所 和合期货

五、经济复苏缓慢，需求仍显疲态，

（一）中国对欧盟出口下降

按人民币计价，今年 11 月份，我国进出口 3.7 万亿元，增长 1.2%。其中，

出口 2.1 万亿元，增长 1.7%；进口 1.6 万亿元，增长 0.6%；贸易顺差 4908.2 亿

元，扩大 5.5%。1-11 月我国进出口总值 37.96 万亿元人民币，与去年同期（下同）

持平。其中，出口 21.6 万亿元，增长 0.3%；进口 16.36 万亿元，下降 0.5%；贸

易顺差 5.24万亿元，扩大 2.8%。

按美元计价，今年 11月份，我国进出口 5154.7 亿美元，与去年同期持平。

其中，出口 2919.3亿美元，增长 0.5%，前值 -6.4%，为 2023年 4 月来首次实现



正增长；进口 2235.4 亿美元，下降 0.6%，10 月份同比增长 3%；贸易顺差 683.9

亿美元，扩大 4%。今年前 11个月，我国进出口总值 5.41万亿美元，下降 5.6%。

其中，出口 3.08 万亿美元，下降 5.2%；进口 2.33 万亿美元，下降 6%；贸易顺

差 7481.3亿美元，收窄 2.7%。

我国与欧盟贸易总值为 5.03 万亿元，下降 2.2%，占 13.2%。其中，对欧盟

出口 3.22 万亿元，下降 5.8%；自欧盟进口 1.81 万亿元，增长 5%；对欧盟贸易

顺差 1.41万亿元，收窄 16.7%。

（二）美国劳动力市场降温添新据，欧洲经济持续疲态

欧元区 11月调和 CPI 初值同比增长 2.4%，较 10 月下降 0.5 个百分点，低于

预期的 2.7%，为 2021 年 7 月以来最低，环比初值为-0.5%，低于预期的-0.2%及

前值 0.1%，为 2020年 1月以来最大降幅。主要成员国中，德国 11月 CPI 同比增

长 2.3%，较 10月下降 0.7 个百分点，低于 2.5%的市场预期；法国 CPI 同比升回

落 0.6%至 3.4%，低于预期的 3.7%；意大利 CPI 同比增长 0.7%，连续两个月低于

2%的通胀目标。欧元区通胀的超预期走弱提升市场对欧央行提前降息的预期，

但主要成员国经济超预期走弱。在经济现状疲软的情况下，市场预计欧央行最早

于明年 4月启动降息，年内仍将维持利率不变。

美国 ADP 就业报告显示，美国 11 月 ADP 就业人数增加 10.3 万人，不及预

期的 13万人，同样不及前值修正值 10.6万人。就业人数放缓的同时，薪资增速

也进一步降温，11月份留职者工资较上年同期上涨 5.6%，增速连续第 14 个月下

降，降至 2021年 9 月以来的最弱增长水平；跳槽者的薪酬增幅为 8.3%，同样为

2021 年以来的最小增幅，但两项实际工资增长速度仍远高于美联储设定的通胀

目标。

图 4：2018年以来 ADP就业与非农就业人口变化



数据来源：文华财经 和合期货

六、综合观点及后市展望

在全球主要经济体加息、高通胀等因素影响下，今年全球经济和消费受到冲

击。而伴随着大量箱船的交付，集运市场供需关系失衡，运价总体走低。以欧美

为主的全球主要央行加息效应将进一步显现，叠加高通胀，影响全球消费和集装

箱海运贸易增长恢复。目前全球箱船手持订单规模巨大，在建箱船进入大规模交

付期，船队运力增速将明显高于海运需求增速。鉴于长期低迷的运价，船司营运

利润大幅下滑，并于 11 月纷纷开始在运价定价方面做出调整以改变运价下跌的

态势，近期集运欧线现货指数跌势放缓，有所回升。

风险点：巴拿马运河限行炒作

风险揭示：

您应当客观评估自身财务状况、交易经验，确定自身的风险偏好、风险承受

能力和服务需求，自行决定是否采纳期货公司提供的报告中所给出的建议。您应

当充分了解期货市场变化的不确定性和投资风险，任何有关期货行情的预测都可

能与实际情况有差异，若您据此入市操作，您需要自行承担由此带来的风险和损



失。
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