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美联储降息落地，盘面情绪有所好转
要点

 行情回溯：本周美联储降息政策落地 50BP，超出市场预期，美联储将其定义为预防式降

息，并且周内公布的就业数据显示首次申请失业救济人数降低至 5月以来最低水平，对

就业市场过度悲观的预期得到修复，前期计入较多的衰退预期得到反转。对应美联储的

降息多预防经济过快进入衰退，大宗商品盘面得到预期修复，中秋假期后的三个交易日

多呈现出反弹走势。EC 盘面出现企稳，中秋及国庆节假期的影响，合约持仓量及换手率

大幅回落，周内的跌幅有限。现货运价方面，船司间仍竞争性降价，ONE 及 HMM 的降价幅

度大幅超出其他船司，周内调降 500/1000 美元，运价的下跌并未结束。但现货仍高于盘

面对应的运价水平，盘面提前兑现船司降价预期，随着盘面的企稳及指数的快速下跌，

基差得到收敛，下周为国庆前最后一周，建议谨慎交易。

 SCFI 指数表现：9月 20 日公布的 SCFI 指数为 2592 美元/TEU，相较于上周下跌 249 美元

/TEU，周度环比跌幅 8.76%，跌幅相较上周有所收窄。本期指数对应的 SCFIS 指数估值在

3100 点左右，对应 TCI 指数的实际运价来看，接近 2800/4750 美元水平。目前船司的订

舱价格低于此水平，当前船司运价报价中枢大柜运价 4200 美元。本周马士基对于 week40

的开舱价与上周持平，挺价心态较为强烈，考虑到十一黄金周停航叠加上海港接连两个

台风天气影响，船只延迟出运，多条船推迟至 week39 离港，因此订舱价将被前期高运价

拉高平均值。

 SCFIS 指数表现及估值：9月 16 日公布的 SCFIS 欧线指数为 3813.92 点，相较于上周一

指数下跌 752.35 点，环比跌幅 16.48%，跌幅达到年内最大，本期指数对应 week37 离港

船只的出运价格。对应马士基 week37 的开舱价来看，与其最终调降的报价 3200/5600 美

元接近，说明前期的高运价订单成交较为有限，线上其他船司报价高于马士基，说明多

数船司的实际成交价格低于线上报价。但是此运价水平仍高于目前船司报出的最新 9月

下及 10 月运价，指数的下跌并没有结束，指数的跌幅仅小幅低于 9月 13 日的 SCFI 订舱

价跌幅，指数的下跌斜率大于 2022 年，这可能加剧后续盘面的悲观情绪。考虑到本周上

海台风天气影响，估算得到 9月 23 日公布的 SCFIS 运价指数区间为[3000,3400]。
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一、EC 盘面走势

1、收盘价及成交量、持仓量

远月合约低位企稳为主，近月合约在三个交易日内仍有 5%以上跌幅。
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2、月间差及基差

月间差及基差快速回落，月间差走反套，基差快速收敛。

二、现货指数走势

1、上海集装箱结算运价指数 SCFIS

中秋假期期间公布了一期 SCFIS 指数，9 月 16 日公布的 SCFIS 欧线指数为 3813.92 点

，相较于上周一指数下跌 752.35 点，环比跌幅 16.48%，跌幅达到年内最大，本期指数对应

week37 离港船只的出运价格。对应马士基 week37 的开舱价来看，与其最终调降的报价

3200/5600 美元接近，说明前期的高运价订单成交较为有限，线上其他船司报价高于马士基

，说明多数船司的实际成交价格低于线上报价。但是此运价水平仍高于目前船司报出的最新

9 月下及 10 月运价，指数的下跌并没有结束，指数的跌幅仅小幅低于 9 月 13 日的 SCFI 订

舱价跌幅，指数的下跌斜率大于 2022 年，这可能加剧后续盘面的悲观情绪。

考虑到本周上海台风天气影响，估算得到 9 月 23 日公布的 SCFIS 运价指数区间

为[3000,3400]。
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2、上海集装箱运价指数 SCFI

9 月 20 日公布的 SCFI 指数为 2592 美元/TEU，相较于上周下跌 249 美元/TEU，周度环

比跌幅 8.76%，跌幅相较上周有所收窄。本期指数对应的 SCFIS 指数估值在 3100 点左右，

对应 TCI 指数的实际运价来看，接近 2800/4750 美元水平。目前船司的订舱价格低于此水平

，当前船司运价报价中枢大柜运价 4200 美元。

本周马士基对于 week40 的开舱价与上周持平，挺价心态较为强烈，考虑到十一黄金周

停航叠加上海港接连两个台风天气影响，船只延迟出运，多条船推迟至 week39 离港，因此

订舱价将被前期高运价拉高平均值。



XINHU REPORT 5

3、船司运价报价及与指数的换算

船司运价方面，周内马士基给出的 week40 的上海至鹿特丹的开舱价与上周持平，为

2400/4000 美元，最新的运价对应的 SCFIS 欧线指数估值为 2650 点左右。MSC 跟随降价节奏

，目前给出的最新报价至 11 月初，为 2538/4286 美元。

其他船司具体来看，截止到 9月 21 日数据，OA 联盟来看，达飞周内将运价调降至

2330/4260 美元，相较于上周下调 250/500 美元；长荣最低运价至 2835/4320 美元，OOCL 最

低至 2300/4000 美元，周内有调降动作；中远在 OA 联盟报价中仍偏高，报 2425/4325 美元

。THE 联盟来看，目前报价在三大联盟中最低，其中 ONE 周内大幅降价，目前报价 1952/3474

美元已大幅低于马士基开舱价，相较于上周调降 500/1000 美元。HMM 报价目前全市场最低

，至 1906/3382 美元，相较于上周下调 500/1000 美元，调降幅度与 ONE 一致。赫伯罗特线

上运价变动较多，周内最低至 1812/3432 美元，降价节奏与马士基较为一致。

目前除了所有船司的大柜报价均低于 4500 美元，并逐渐跟随马士基的降价节奏，周内

THE 联盟降价节奏快于马士基，报价在三大联盟中最低。若维持此降价节奏，下周大柜运价

中枢将逐渐向 4000 美元靠拢。
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4、其他相关指数

三、有效运力

1、港口吞吐量情况
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2、中国至欧洲航线投放运力情况

本周为week38，根据中国船务周刊统计的运力安排数据，week38-40 的运力分别为27.43

万 TEU、39.57 万 TEU、28.90 万 TEU，国庆货物将在 week39 集中出运。

3、航行成本
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四、观点总结

本周美联储降息政策落地 50BP，超出市场预期，美联储将其定义为预防式降息，并且

周内公布的就业数据显示首次申请失业救济人数降低至 5月以来最低水平，对就业市场过

度悲观的预期得到修复，前期计入较多的衰退预期得到反转。对应美联储的降息多预防经

济过快进入衰退，大宗商品盘面得到预期修复，中秋假期后的三个交易日多呈现出反弹走

势。EC 盘面出现企稳，中秋及国庆节假期的影响，合约持仓量及换手率大幅回落，周内的

跌幅有限。现货运价方面，船司间仍竞争性降价，ONE 及 HMM 的降价幅度大幅超出其他船司

，周内调降 500/1000 美元，运价的下跌并未结束。但现货仍高于盘面对应的运价水平，盘

面提前兑现船司降价预期，随着盘面的企稳及指数的快速下跌，基差得到收敛，下周为国

庆前最后一周，建议谨慎交易。
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