
 

 

2025-01-17|新世纪期货 研究咨询   集运指数（欧线）期现货 

 

2025 年航运年度策略报告——供给过剩结构短期难以

改变，关税影响下，全球运价仍存较大博弈空间 

观点摘要： 

2024 年在好望角绕行的大背景下，远东-欧洲运价均值波动增长 253.21 %，

2025 年全球运力供给预计增速 5-6%，运力需求增速 2-3%，叠加世界三大航运联盟

的解散与重组，远洋运价将面临供给过剩和价格战的双重压力，影响运价中枢，或将

远不及 2024 年第一、第二季度有较多的挺价因素。另一方面，即将上台的关税政策

是需要重视的最大不确定因素，目前的政策导向出现了极端化、本土化的趋势，或将

进一步加剧需求波动的博弈区间（可参考 24 年南美关税影响）带来更多的不确定

性，我们认为当前 SCFIS 指数跌势缓慢，建议关注远期合约超跌情况，建议投资者控

制风险，有需求的企业合理利用期货工具进行风险管理。 

截止 1 月上旬，上海出口集装箱结算运价指数 SCFIS 三周均价为 3386.72 点，同比上

涨 59.10%，2024 年上海出口集装箱运价指数 SCFI（欧线）均值为 3115.32/TEU，同比

上涨 253.22%，（美西）均值为 4959.54/TEU，同比上涨 168.56%，全年南美线出现过一

次大幅上涨，7 月初为 9026 点，与第一季度末相比，上涨 223.35 %；宁波出口集装箱运

价指数 NCFI 的西非线也同样出现过一次大涨，6 月初为 2469.08 点，与 4 月初相比，上

涨 313.65%，这两次上涨对欧线运价起到带动作用。  

需求端：2024 年中东局势反复的情况下，绕行格局已经持续一年有余，后三季度欧

线与美线运量都表现出较大的拉升。欧美的补库周期叠加出口企业规避关税政策等因素，

为运力需求带来较强的支撑，2024 年前 11 个月，我国集装箱港口吞吐量累计同比增长

7.3%，欧洲出口金额同比增长 7.08%，美国出口金额同比增长 8.00% 

供应端：上半年新船下水量创新高，下半年放缓，叠加运力供应结构转型。2024 年

全球集装箱运力增速在 10%以上，15000TEU 以上集装箱船数同比增加 2.90%，头部船司

通过空板、延误、停航等手段平衡运力，叠加港口拥堵、罢工、极端天气等公共事件进一

步造成运力紧平衡的供应端扰动。 

总结：2025 年运价供给进一步走向宽松，长周期运价或将处于下行趋势，终端需求

面临高企的贸易壁垒与本土主义影响或将进一步走弱。我们建议关注特朗普上台后美国外

贸政策的制定与落地情况。苏伊士运河在 23 年出现了地缘冲击，巴拿马运河在 25 年又一

次被推上了风口浪尖，特朗普政府会不会通过强硬手段干预巴拿马运河的运行情况？如果

世界最重要的两大运河都面临不确定风险，或将成为 2025 年的运价博弈核心。关注世界

对中国出口核心“新三样”的关税政策及进口态度，目前欧洲与美洲都出现了较强的反制

策略，压缩了出口利润，增加了贸易成本，使中国的出口面临更大的压力。全球宏观经济

下行的情况下 2025 年港口罢工、贸易政策调整或将越发频繁。我们认为当前 SCFIS 指数

跌势较缓，基差贴水过大，建议关注远月合约超跌情况，建议投资者控制风险，有需要的

企业合理利用期货工具进行风险管理。 

  风险提示：地缘政治扰动、宏观经济衰退、公共事件等。 

电话：0571-85103057 

邮编：310000 

地址：杭州市下城区万寿亭 13 号 

网址 http://www.zjncf.com.cn 
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一、行情回顾 

2024年集运指数在地缘政治冲突、联盟重组、港口罢工威胁、关税政策、环保政策影响

等多方面因素的共同作用下，展现出了复杂多变的市场态势。回顾 2024年，集装箱现货市场

运价在绕行红海的背景下处于历史高位（与疫情前相比），且符合集运淡旺季运价走势，盘面

四季度走势如下： 

数据来源：文华财经、新世纪期货 

第一季度：春节前，受节前出货高峰，和红海绕行的影响，班轮公司纷纷宣布节前涨

价，期价受此影响，叠加交易所进行的一系列风控措施，持续上涨。春节后，进入市场淡季，

货量转淡，SCFIS 指数从 1 月最高 3509.06点下降至 3月最低 2153.34点，跌幅达 62.95%。 

第二季度：从 4月开始，运价市场明显出现了回暖的情况，价格止跌，美线开始为长协

铺垫进行价格调整，从 5月份开始，由于南美洲加征新能源车的关税政策影响，导致了南美

线运价高涨，SCFI指数（南美线）最高环比增长 22.43%。南美线的高涨带动了西非线的运力

调配，加剧了市场舱位紧缺，使 5月 NCFI指数（西非线）最高环比增长 26.33%，进一步打破

了市场的运力平衡，带动了全航线的运价上涨。红海绕行后航程明显加长，欧洲进口商需要更

早的进行提前补库，导致了 2024年旺季提前，线上报价暴涨，加强市场对于远月运价的预

期，也使基差出现较大升水。 

图 1：集运（欧线）期货主连走势 
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第三季度：运价见顶，供需紧张的情况得到一定缓解，运价高位回落，旺季转淡季，盘

面出现反转，加速下跌。SCFI 指数（欧洲线）于 7 月上涨至 5051美元/TEU，较一季度上涨

156.27%，SCFIS 指数于 7月 22日达到最高值 6318.1 点。8月开始，线上报价出现滞涨的情

况，也是船司对于运价接受度的试探过程，南美与西非线热度衰退，运力逐渐趋于宽松，盘面

高位震荡，由于甩柜、港口作业效率下降、航班延误等原因，结算指数出现较大的时间差。 

第四季度：美东港口罢工叠加年末临近长协签订窗口，为价格带来一定支撑，盘面小幅

反弹。市场关注主线从供需关系转向地缘冲突，四季度末冲突缓和消息反复，盘面震荡下行，

虽班轮公司再度提涨运价，且涨价态度坚决，长协的签订窗口期对运价有所支撑，但中东局势

出现缓和，加剧了市场对于绕行不确定性的担忧，整体运价上涨幅度不及宣涨预期。 

图 2：2024年集运（欧线）期货各合约走势          图 3：2024年集运（欧线）期货各合约持仓量 

   

数据来源：wind、新世纪期货                    数据来源：wind、新世纪期货 

图 4：SCFIS指数                                图 5:SCFI指数和 NCFI指数和 CCFI指数 

  

数据来源：航交所、新世纪期货                   数据来源：航交所、新世纪期货 
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二、集运供需分析 

（一）供应端 

1. 运力形况 

24年年初，受红海事件影响，各家船司纷纷绕道好望角。由于船舶的绕行，导致欧线出

现船、仓紧缺情况，但后期随着绕行成为常态，且不断有新船的下海，缓解了运力紧缺的情

况。展望 2025 年，将会有越来越多新下水船舶的使用，未来船舶运力供给将显得十分充足。 

图 6：各家班轮公司订舱运力                  图 7：全球集装箱运力（TUE) 

 

数据来源：wind、新世纪期货                     数据来源：wind、新世纪期货  

图 8：中国-欧洲/美西运力投放               图 9：跨太平洋/大西洋集装箱运力 

 

数据来源：wind、新世纪期货                      数据来源：wind、新世纪期货  
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图 10：集装箱船新造价格指数/增长率              图 11：全球集装箱船订单量 

 

数据来源：wind、新世纪期货                    数据来源：wind、新世纪期货  

2. 港口情况 

中国主要港口经营情况总体较好，集装箱吞吐量增长势头良好。特别是沿海港口吞吐量增

速明显加快。然而，受红海地区紧张局势影响，部分港口出现拥堵现象，准班率总体下降。 

图 11：集装箱库存指数/消耗指数             图 12： 上海/宁波集装箱吞吐量 

  

数据来源：弘景智库、新世纪期货               数据来源：wind、新世纪期货 

图 13：港口集装箱吞吐量 

 

0.00%

4.00%

8.00%

12.00%

100.00

110.00

120.00

2
0

2
4

/0
1

2
0

2
4

/0
2

2
0

2
4

/0
3

2
0

2
4

/0
4

2
0

2
4

/0
5

2
0

2
4

/0
6

2
0

2
4

/0
7

2
0

2
4

/0
8

2
0

2
4

/0
9

2
0

2
4

/1
0

2
0

2
4

/1
1

全球:新造船价格指数:集装箱船

全球:新造船价格指数:集装箱船增长率（左轴）

0

200

400

600

800

1,000

0

20

40

60

80

100

2
0

2
4

/0
1

2
0

2
4

/0
2

2
0

2
4

/0
3

2
0

2
4

/0
4

2
0

2
4

/0
5

2
0

2
4

/0
6

2
0

2
4

/0
7

2
0

2
4

/0
8

2
0

2
4

/0
9

2
0

2
4

/1
0

2
0

2
4

/1
1

全球:新承接订单量(艘):集装箱船:当月值

-40

-30

-20

-10

0

10

20

30

0.00

50.00

100.00

150.00

200.00

250.00

300.00

350.00

400.00

2
4
/0
1

2
4
/0
2

2
4
/0
3

2
4
/0
4

2
4
/0
5

2
4
/0
6

2
4
/0
7

2
4
/0
8

2
4
/0
9

2
4
/1
0

2
4
/1
1

集装箱新箱库存指数
集装箱新箱库存消耗指数

0

100

200

300

400

500

1
6

/0
1

1
6

/0
9

1
7

/0
5

1
8

/0
1

1
8

/0
9

1
9

/0
5

2
0

/0
1

2
0

/0
9

2
1

/0
5

2
2

/0
1

2
2

/0
9

2
3

/0
5

2
4

/0
1

2
4

/0
9

上海:集装箱吞吐量:当月值

0

2

4

6

8

10

12

0

2,000

4,000

中国:港口:集装箱吞吐量:当月值 中国:沿海:集装箱吞吐量:当月值
全国主要港口:集装箱吞吐量:当月同比 集装箱吞吐量:沿海合计:当月同比



新世纪期货集运小组 

6 

数据来源：wind、新世纪期货 

图 14：2024年港口拥堵时间（小时） 

  

数据来源：调度宝、新世纪期货 

图 15：GCSP到离港准班率 

 

数据来源：wind、新世纪期货 

（二）需求端 

1.中国对外贸易 

2024年前 11个月，中国累计出口总额达 32407.08 亿元，累计进口总额达 23560.34亿

元,分别同比增长 5.40%和 1.20%。其中对欧盟出口累计 4,696.39亿元，对欧盟进口累计

2,465.08 亿元；对美国出口累计 5,246.56亿元，对美国进口累计 1,636.24 亿元。 
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中国出口的新三样出口较 2023年相比，增速略有下降。 

中国对欧贸易较 2023年相比，较为持平，对美贸易则有小幅上涨。如今，美国更换总

统，之后的贸易情况或将改变。 

图 16： 中国进出口金额                               图 17： 中国新三样出口 

 

数据来源：wind、新世纪期货                    数据来源：wind、新世纪期货 

图 18：中国对欧洲贸易                         图 19：中国对美国贸易 

 

数据来源：wind、新世纪期货                    数据来源：wind、新世纪期货 

2.欧美对外贸易 

1月 2日公布的欧元区制造业 PMI终值下修至 45.1，略低于初值，且进一步低于荣枯分水

岭 50。欧元区工厂活动下滑速度加快，显示出经济复苏的迹象微乎其微；随着德国、法国和

意大利这三个欧元区最大的经济体陷入工业衰退，欧元区整体经济衰退的影响范围进一步扩

大。美国 12月标普全球制造业 PMI初值为 48.3。较 2023年相比，整体略有上涨，但基本仍
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低于荣枯分水岭。 

图 20： 欧元区 PMI                              图 21：美国 PMI 

  

数据来源：wind、新世纪期货                   数据来源：wind、新世纪期货 

图 22：欧盟进出口同比增速            图 23：美国进出口同比增速 

 

数据来源：wind、新世纪期货                    数据来源：wind、新世纪期货 

（三）其他方面 

国际海事组织(IMO)等机构已经制定了减少航运业温室气体排放的目标和时间表，这促使

航运公司采用更环保的燃料。许多国家通过提供补贴或其他财政激励措施来支持航运业的绿色

转型，燃料油的价格在另一方面也影响了船舶在清洁能源转型的进程。 
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图 24：燃料油价格 

 

数据来源：wind、新世纪期货 

三、总结 

2025年运价供给进一步走向宽松，长周期运价或将处于下行趋势，终端需求面临高企的贸

易壁垒与本土主义影响或将进一步走弱。我们建议关注特朗普上台后美国外贸政策的制定与落

地情况。苏伊士运河在 23 年出现了地缘冲击，巴拿马运河在 25 年又一次被推上了风口浪尖，

特朗普政府会不会通过强硬手段干预巴拿马运河的运行情况？如果世界最重要的两大运河都面

临不确定风险，或将成为 2025 年的运价博弈核心。关注世界对中国出口核心“新三样”的关税

政策及进口态度，目前欧洲与美洲都出现了较强的反制策略，压缩了出口利润，增加了贸易成

本，使中国的出口面临更大的压力。全球宏观经济下行的情况下 2025年港口罢工、贸易政策调

整或将越发频繁。我们认为当前 SCFIS 指数跌势较缓，基差贴水过大，建议关注远月合约超跌

情况，建议投资者控制风险，有需要的企业合理利用期货工具进行风险管理。 
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