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摘要：

周内行情回顾

本周集运盘面震荡小幅回落。运价上涨支撑减弱，航司现货报价走势分化，

部分航司调涨 12月运价，部分航司下调 11月下旬运价，也有航司沿用 11月上

旬报价。期间也有消息面扰动集运盘面，推动集运远月大涨，后消息落空，原定

于 11月中旬恢复红海通行的“CMA CGM Pelieas”因客户压力取消此计划，红海

绕行持续。

后市展望

未来航司对运价的调整仍是交易的主线，现货运价表现有所分化，不过仍有

航司调涨 12月运价，说明市场对 12 月的出货需求抱有一定期待。近期运价对盘

面的支撑有所减弱，长期仍需观察 12 月旺季出货情况。基本面来看，船期显示

自 12 月开始运力将再度收窄，集运供需形势有所好转，对运价仍有一定支撑。

除此之外，美东码头工会 ILA 因雇主继续推动自动化和半自动化条款叫停劳资谈

判，市场对港口二次罢工预期升温，关注其对情绪端的扰动。

风险点：地缘局势变化、货量需求变化、航司挺价情况
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一、集运指数市场回顾

本周集运盘面震荡小幅回落。运价上涨支撑减弱，航司现货报价走势分化，

部分航司调涨 12月运价，部分航司下调 11月下旬运价，也有航司沿用 11月上

旬报价。期间也有消息面扰动集运盘面，推动集运远月大涨，后消息落空，原定

于 11月中旬恢复红海通行的“CMA CGM Pelieas”因客户压力取消此计划，红海

绕行持续。截至本周五，集运欧线 LH2502合约收盘价 3290，周环比下跌 0.92%。

图 1：集运欧线期货价格

数据来源：文华财经 和合期货

二、欧线指数上涨，现货报价走势分化

11月 8 日，上海航运交易所发布的上海出口集装箱综合运价指数为 2331.58

点，较上期上涨 1.2%。上海港出口至欧洲基本港市场运价（海运及海运附加费）

为 2541美元/TEU，较上期上涨 4.1%。上海港出口至美西和美东基本港市场运价

（海运及海运附加费）分别为 4729 美元/FEU 和 5281 美元/FEU，分别较上期下

跌2.0%、上涨0.4%。11月11日，上海出口集装箱结算欧洲航线运价指数为2526.04

点，与上期同比上涨 11.8%；美西航线运价指数为 2819.48点，与上期同比上涨

1.5%。

即期运价方面，运价表现有所分化，目前第 48周平均大柜报价为 4075 美金，

马士基将 48周开舱价 2200/4000下调至 2035/3700，降幅为 165/300；地中海调

降 11 月下旬运价至 2240/3740，小柜和大柜分别调降 180 美元和 300 美元；韩

信海运订舱价格下调至 2218/4006，调降幅度超逾 15%。另有多家航司沿用上旬



报价。也有航司上调 12月运价，说明对旺季需求仍有期待，马士基 12 月涨价函

已将大柜提涨至 6000美金。

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、德路里：未来五周主要东-西贸易航线预计取消 48个航次

从 24 年 11 月 11 日到 12 月 15 日，主要的东西向主航线——跨太平洋、跨

大西洋以及亚洲-北欧和地中海航线——已经宣布了 48个航次取消，取消航次总

数占计划 693个航次的 7％。其中，约 58％将在跨太平洋东向航线上，13％在亚

洲-北欧和地中海航线上，29％在跨大西洋西向航线上。

在接下来的五周内，OCEAN 联盟、THE 联盟和 2M 联盟分别取消 9、9 和 4

个。联盟外取消 26 个。未来五周，预计船期的准班率稍有上升，约有 93%的船

舶能如期航行。

图 3：东西贸易航线取消计划

数据来源：Drewry Maritime Supplychain Advisor
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11 月 7 日，德路里世界集装箱运价指数（WCI）综合指数环比增长了 7%，

达到每 40英尺集装箱 3444 美元，这一增长主要是由于亚洲至北欧/地中海航线

运费上升了 19%，而跨太平洋航线保持稳定，跨大西洋航线的运费下降 2%。

船司自 11 月 1 日起调涨 GRI 并进行相应的运力调整，已使得连续两周运价

上涨，但在即将到来的市场淡季中，想要保持这一运价水平仍具有难度。

随着 11 月 15 日临近，预计亚洲至北欧/地中海航线的运价将再度上调，这

些航线的长期合同运价正与即期运价紧密联动，且正在紧张谈判中。托运人和

BCOs 应做好准备，船司可能会取消更多航次以保持运价在较高水平。

在跨太平洋市场中，特朗普政府可能实施的关税政策导致美国进口商在他 1

月就职前提前抢运货物，以规避潜在的更高关税，这可能会增加近期的市场需求，

从而可能进一步推高运价。

四、特朗普“关税效应”对集运市场冲击有限

特朗普重返白宫，集装箱航运市场是否会再次遭受冲击？尽管舆论普遍认为，

集装箱航运将因特朗普的回归而面临巨大的风险，但数据显示，关税并未显著减

少货运量。

Linerlytica分析显示，自 2018年特朗普政府实施首轮关税以来，美国集装箱

贸易逆差持续扩大。而这一政策大多在拜登政府期间保持不变。

图 4：美国满载进口集装箱量

数据来源：国际船舶网 和合期货

具体数据来看，美国的满载进口集装箱量远超出口，2024年这一比例已达

到 2.4倍，相较 2018年的 1.8 倍显著增加。同一时期，平均每月进口量上升了

18%，而出口量减少了 10%，空箱从美国回流的数量也增加了 39%。这表明关税



政策并未遏制进口，反而使美国的进出口差距更加悬殊。

特朗普已提出计划，若重新上台，将对大部分每年 3 万亿美元的进口商品实

施10%至20%的全面关税，尤其对来自中国的所有进口商品征收最低60%的关税。

图 5：过去 20年美国进口情况

数据来源：国际船舶网 和合期货

Freightos研究部负责人 Judah Levine 表示，如此激进的关税提案可能对海运

货流和运费产生比 2018年更强烈的影响。

Container xChange 首席执行官 Christian Roeloffs指出，这类关税政策将引发

全球贸易动荡，可能导致货物流向重新配置，甚至催生规避关税的策略，进而推

动集装箱航运需求增加。

特朗普胜选会出现一波短期需求激增，因为进口商可能会在新关税生效前加

快货物进入美国的步伐。然而，从中长期来看，关税的施加将促使进口商调整采

购策略以减轻关税冲击。

Sea-Intelligence在近期报告中指出，这对航运公司未必是坏消息，更多意味

着航运网络需要做出调整，以适应不同的贸易流向。

集装箱咨询公司 Vespucci Maritime 负责人 Lars Jensen同样认为，特朗普的

当选短期内会推动美国进口量的增长。然而，从长远来看，这可能引发贸易战升

级，促使企业重新安排物流路线，就像此前中国商品绕道墨西哥进入美国规避关

税一样。



五、欧美经济各有薄弱点

（一）美国劳动力市场疲软，抗通胀进展不均衡

11 月 14 日周四，美国劳工部公布的数据显示，美国 11 月 9 日当周首次申

请失业救济人数减少 4000 人至 21.7 万人，低于预期的 22 万人，低于前值 22.1

万人。四周移动平均值回落至 22.1 万人，创 5 月份以来最低。截至 11月 1 日当

周，续请失业救济人数减少了 1.1 万人至 187.3万人，符合预期。尽管许多与就

业相关的指标表明今年劳动力市场状况明显疲软，但这种变化迄今为止尚未表现

到失业救济数据中。”

分析认为，劳动力市场状况的改善将促使美联储下个月进行第三次降息。当

前，美联储正将重点从抑制通胀转向支持就业市场，试图实现罕见的“软着陆”。

图 6：美国初请&续请失业金人数

数据来源：华尔街见闻 和合期货

美国劳工统计局公布的数据显示：美国 10月 PPI 同比 2.4%，预期 2.3%，9

月前值从 1.8%上修至 1.9%。美国 10 月 PPI 环比 0.2%，预期 0.2%，9 月前值从

0%上修至 0.1%。美国 10 月核心 PPI同比 3.1%，预期 3%，9 月前值从 2.8%上修

至 2.9%。这是 2023 年 3 月以来的第二高数据，仅次于 6 月的异常值。美国 10

月核心 PPI 环比 0.3%，预期 0.2%，9 月前值 0.2%。美国 10月生产者价格 PPI 有

所回升，同比和环比大多超预期，且均较 9 月数据反弹，这反映出抗通胀进展不

均衡。尽管价格压力今年已经得到缓解，但最近缺乏进展。虽然美联储 12月仍



料将再次降息，但相关数据或许促使美联储政策制定者未来放慢降息步伐。

图 7：美国 PPI数据

数据来源：文华财经 和合期货

（二）欧元区经济景气度回落，工业产出超预期下滑

欧元区 11月 ZEW 经济景气指数为 12.5，前值为 20.1，欧洲经济再陷低迷。

欧元区第三季度GDP年率修正后为上升 0.9%，预期上升 0.9%，前值上升 0.9%。

欧元区第三季度 GDP季率修正后为上升 0.4%，预期上升 0.4%，前值上升 0.4%。

欧元区第三季度季调后就业人数年率初值上升 1%，预期上升 0.8%，前值上

升 0.8%。欧元区第三季度季调后就业人数季率初值上升 0.2%，预期上升 0.1%，

前值上升 0.2%。

欧元区 9 月工业产出月率下滑 2%，为 2024 年 1 月以来最大降幅;预期为下

滑 1.4%，前值由上升 1.8%修正为上升 1.5%。欧元区 9月工业产出年率下滑 2.8%，

预期下滑 2%，前值由上升 0.1%修正为下滑 0.1%。

六、后市展望

未来航司对运价的调整仍是交易的主线，现货运价表现有所分化，不过仍有

航司调涨 12月运价，说明市场对 12 月的出货需求抱有一定期待。近期运价对盘

面的支撑有所减弱，长期仍需观察 12 月旺季出货情况。基本面来看，船期显示

自 12 月开始运力将再度收窄，集运供需形势有所好转，对运价仍有一定支撑。

除此之外，美东码头工会 ILA 因雇主继续推动自动化和半自动化条款叫停劳资谈



判，市场对港口二次罢工预期升温，关注其对情绪端的扰动。

风险点：地缘局势变化、货量需求变化、航司挺价情况

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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