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新湖宏观金融（欧线集运）周报：降价预期主导盘面，情绪仍偏弱 

要点 

⚫ 行情回溯：本周 EC 期货盘面整体仍以偏弱为主，远月合约跌幅扩大，2408合约收盘价

相较于上周五小幅上涨 1.23%，2410 周度跌幅 11.96%，2412等远月合约跌幅扩大至

15%以上。整体市场情绪重新回归悲观，降价逻辑来看，主要是基于船公司的现货运价

下调，市场提前交易后续降价的预期，基本面走势主要取决于降价的速率。目前盘面

走势更多反应远期运价以较快速率下跌的预期，远月合约多数目前已经回归至 5月末

水平，与 2408价差快速拉大。2408 交割价在下周一指数公布后逐渐明晰，近月合约的

交易逐渐转至 2410 合约，8月下及 9月运价主要反映在 2410合约上。因此 2410在跌

至前低后，或有所支撑，逐渐回归基本面，2412及更远月的合约交易逻辑仍以预期为

主。 

⚫ SCFI 指数表现：8 月 9日公布的 SCFI指数，欧线报 4786美元/TEU，环比上期下跌了

121美元/TEU。对应实际运价来看，接近 5100/8800美元水平，对应 SCFIS估值 4750

点左右。 

⚫ SCFIS 指数表现及估值：8月 5日公布的 SCFIS欧线指数报 6160.75 点，环比上周指数

下跌 1.0%，美西航线跌幅较强，达 2.2%，报 4056.72点，但下跌速率放缓。欧线指数

对应实际成交运价估算为 5900/9300 美元，仅较上周一指数对应的实际运价估算值下

跌 100美元左右，远低于部分船司给出的 8月运价下跌幅度。整体来看，欧线整体的

运力供应增量相对美线少，因此其跌幅弱于美线，基本面目前也主要反映需求端的弱

。根据线上运价及 SCFI指数，估算得到 8月 12日公布的 SCFIS 运价指数区间

为[5900,6100]，这也是 2408交割价的第一期指数。 

⚫ 策略：盘面远月合约估值中，计入了较为充分的船司后续降价的预期，并且马士基对下

半年的运价趋势预估影响了盘面情绪，整体较为悲观，但从预测的准确度来看，仍有待

考量。短期内仍计入降价预期为主，但是实际落地的速率可能远弱于预期，因此盘面在

进入超跌区间后，可能出现反弹修正。目前主力合约转为 2412合约，2410或将回归基

本面，存在修复空间，远月合约主要交易预期，注意盘面交易逻辑切换造成的波动放大

。 



 

XINHU  REPORT 2 

一、 EC 盘面走势 

1、收盘价及成交量、持仓量 

EC盘面周内下跌为主，远月合约跌幅扩大，达到 5月末低位。 

图 1：近月涨幅强于远月 

 

 

来源：同花顺，新湖期货研究所 

图 2：主力合约转为 2412 

 

来源：同花顺，新湖期货研究所 
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2、月间差及基差  

所有合约的基差均处于正值区间内，盘面降价预期先行，弱于现实。 

月间差自 08之后维持 back结构，合约 08表现最强，主力合约转为 2412合约。 

图 3：月间差维持 back 结构 

  

 

来源：同花顺，新湖期货研究所 

二、 现货指数走势 

1、上海集装箱结算运价指数 SCFIS 

8月 5日公布的 SCFIS 欧线指数报 6160.75 点，环比上周指数下跌 1.0%，美西航线跌幅

较强，达 2.2%，报 4056.72点，但下跌速率放缓。欧线指数对应实际成交运价估算为 5900/9300

美元，仅较上周一指数对应的实际运价估算值下跌 100美元左右，远低于部分船司给出的 8

月运价下跌幅度，由于本期指数代表了 7月底及 8月初的运价，或 7 月底运价对指数形成支

撑。欧线整体比美线抗跌的原因在于，其在供应增量上远弱于美线，并且从船司利润角度来

看，美西航线航程短、利润高，增加运力供给更加有利于业绩提升，因此美西的运价下跌也

更快。整体来看，欧线整体的运力供应增量少，基本面目前也主要反映需求端的弱。 

根据线上运价及 SCFI 指数，估算得到 8 月 12 日公布的 SCFIS 运价指数区间

为[5900,6100]，这也是 2408交割价的第一期指数。 
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图 4：SCFIS 欧线收跌 1.04%，欧线出现圆顶，美线尖顶 

  

  

来源：上海航运交易所，新湖期货研究所 

2、上海集装箱运价指数 SCFI 

8月 9日公布的 SCFI 指数，欧线报 4786 美元/TEU，环比上期下跌了 121美元/TEU。对

应实际运价来看，接近 5100/8800美元水平，对应 SCFIS估值 4750 点左右。  
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图 5：SCFI 欧线指数环比下跌 2.47% 

 

来源：上海航运交易所，新湖期货研究所 

3、船司运价报价 

马士基 8月中下运价最低报价为 4776/7932 美元，最先报出的 8月下运价为

4652/7600美元，目前运价水平已出现小幅上涨，从运力安排可以看出，本周马士基的欧

线运力投放量较少，因此其揽货量要求比较低。MSC8月中运价报价为 4940/8240美元，上

周为 5545/8540美元，运价报价继续下跌，8 月下运价下探至 4700/7840 美元，相较于上

周报价，跌幅达 15%/8%以上。 

OA联盟来看，达飞 8月中上报价维持 5280/9560 美元水平，8 月下运价跌至

4780/8560美元。长荣 8月上上周报 5835/8920 美元，本周降低至 5635/8620美元，8月下

继续跌价至 5335/8120 美元。OOCL最低报价至 4400/7800美元，最高 4530/7850美元，目

前有部分 8月下船只的小柜告罄，小柜或仍偏紧。中远报价来看，8月上 5424/8825美元

，8月下 5325/8625美元。HMM8月运价最新报 4321/8212美元，HPL 报价一直偏低，8月下

报 4680/7800美元，9 月上运价维持此水平。 

从各船司的运价报价来看，8月下运价均较 8月上存在不同幅度的下调，目前货主的

订舱积极性仍偏低，实际线下成交中，或有低价的大单货物成交，因此实际成交价可能相

较线上运价偏低。  

  

欧洲航线 地中海航线 美西航线 美东航线

2024-8-9 4786 4733 6068 9083

2024-8-2 4907 4997 6245 9346

2024-7-26 4991 5270 6663 9557

2024-7-19 5000 5361 7124 9751

2024-7-12 5051 5424 7654 9881

2024-7-5 4857 5432 8103 9945

2024-6-28 4880 5387 7830 9274

周度涨幅 (121) (264) (177) (263)
周度环比涨幅 -2.47% -5.28% -2.83% -2.81%

指数
上海出口集装箱运价指数SCFI
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4、其他相关指数 

图 7：东亚至欧洲航线订舱价出现见顶回落 

  

  

来源：同花顺，新湖期货研究所 

三、有效运力 

1、港口吞吐量情况 

图 8：8月 4日港口集装箱吞吐量环比增加 9.64%，货物吞吐量环比增加 7.97% 

  

来源：交通运输部，新湖期货研究所 
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2、中国至欧洲航线投放运力情况 

本周为 week32，运力投放为 26.32 万 TEU，处于中位水平，后两周运力投放将增加。

Week33预计为 35.70 万 TEU，week34降低这 30.85万 TEU，但仍处于较高位水平。本周投放

运力最多的船司为 MSC，周度投放运力为 4.64 万 TEU，ONE次之。 

图 9：中国-欧洲航线运力投放 

 

来源：中国船务周刊，新湖期货研究所 

3、航行成本 

图 10：航行成本处于中性水平 

  

来源：同花顺，新湖期货研究所 
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三、 观点总结 

本周五宁波舟山港有一艘阳明的集装箱船只在宁波港出现了危险品爆炸，此船为远东

开往中东航线的船只。爆炸事件引发的危险品泄露问题，可能影响宁波港短期靠港船只的装

卸工作，从而引发港口的拥堵。周内马士基的二季度报告公布，报告中对于下半年的运价进

行了趋势预估，整体来看较为悲观，对盘面形成了一定的悲观情绪带动。 

容易船期统计的船司实际运力占比计划运力来看，在下周上海至北欧的航线中由 OCEAN

联盟的 2条航线出现空班，造成 week33 的实际运力占比 90%，week32 的实际运力仅为计划

运力的 77%。但在 week34 之后运力部署恢复，实际运力基本能够兑现。宁波港至北欧港的

运力部署情况与上海港类似。 

根据上海航运交易所公布的准班率水平来看，上周的数据显示，上海港远洋国际集装箱

船舶在港时间为 1.85 天，平均在泊时间为 1.00 天，同比及环比均出现增长。宁波舟山港

船只平均在港时间为 2.97 天，平均载波时间为 1.13 天。亚洲至欧洲的收发货服务准班率

提升至 41.60%，环比上周提升 8.27%，准班率数据出现稳定的提升，有效运力得到明显提升

。 
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