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集运(欧线)2025 年 4 月展望——现货跌破长协运价，

进入旺季窗口后关注终端需求和运力情况

观点摘要：

虽然班轮公司再度宣涨 3 月运价，且中东局势再度紧张，一定程度上支撑期价上行，

但后期中东影响减弱，现货运价一降再降，投资者观望情绪增强，盘面震荡下行。近期，

中国至欧洲航线船舶运力供给呈现动态平衡态势。虽然部分班轮公司持续宣涨 4 月下旬

及 5 月运价，但实际现货运价仍处于低位，4 月份的挺价仍易跌难涨。尽管 6 月市场已

进入旺季，但基于多轮涨价计划失败、当前订舱运价水平，以及市场整体运力情况来看，

2506 合约仍有下探空间。

截止 3 月底，上海出口集装箱结算运价指数 SCFIS 三周均价为 1530.48 点，同比下跌

32.13%，3 月上海出口集装箱运价指数 SCFI（欧线）均值为 1387/TEU，同比下跌 32.79%，

（美西）均值为 2076.25/TEU，同比下跌 45.66%；3 月宁波出口集装箱运价指数 NCFI（欧

线）均值为 889.7/TEU，同比下跌 36.13%，（美西）均值为 1210.32/TEU，同比下跌 44.17%。

交易策略：3 月期价波动较大，在下旬时缺乏明显交易方向，2506 合约区间交易

（1950-2450）上述区间内逢低试多逢高试空，设好止损。套利结构上，主要以反套逻辑

为主，风险偏好者可尝试 6-8 反套。

4 月展望：2504 合约波动放缓，交割或将处于 1440-1500 之间，对于后续合约来说，

在没有明显的提振下很难有较大的利好突破宽幅震荡区间，以 2506 合约举例：下至 1950

上至 2500 的区间内，风险偏好者高位可以试空，地位可以试多。今年的欧线行情缺少了超

预期的提振，在绕行常态化的背景下，地缘冲突的干扰已经越来越小，二季度大概率继续保

持绕行，市场博弈的重点还是在旺季开始的情况下货量是否有明显好转。需要注意的是去年

的大涨是因为南美线的暴涨带动西非线，从而影响欧洲线被动上涨，而今年美线长协窗口已

经出现了反弹，但从贸易堡垒高企的情况下看，终端消费会受到较大压制。

未来宏观上的矛盾点有：1.俄乌战争结束后，可能存在的重建资源需求。2.贸易战是否

会出现缓和。

根据往年经验，二季度是各大船司的提价窗口，但联盟重组的大环境下出现了两点不确

定因素：1.以 MSK 为首的船司价格战影响 2.运力过剩结构下加班船的扰动。盘面的操作上

我们仍建议参考价格区间进行。

需求端：欧元区经济复苏缓慢。美国宣布的提高关税一定程度上将影响国际贸易局势。

2025 年 2 月，我国出口欧盟金额同比减少 11.5%，出口美国金额同比减少 9.82%。

供应端：亚欧航线运力稳定调整应对需求波动。3 月下旬以来，亚洲至欧洲集装箱航线

运力保持稳定，4 月尚未新增空航班次。随着船舶规模缩减及需求温和回升，市场供需关系

趋于平衡。整体运力部署呈谨慎优化态势，适应短期需求变化与港口操作瓶颈。

风险提示：地缘政治扰动、宏观经济衰退、中东矛盾激化、巴拿马运河限行等。
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美线大涨叠加 5 月涨价消息，期现走势相

反——集运指数（欧线）策略周度分享

4 月涨价如预期失败 盘面大跌后略有回

调——集运指数（欧线）策略周度分享

现货运价持续下跌 盘面小幅震荡下行—

—集运指数（欧线）策略周度分享

班轮公司计划 4 月涨价 盘面整体上涨—

—集运指数（欧线）策略周度分享
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一、行情回顾

3 月上旬，虽然班轮公司在 2月底是再度宣涨 3月运价，且中东局势再度紧张，一定程度

上支撑期价上行，但由于现货运价走势不明，多空博弈激烈，盘面震荡运行。

到了中旬，中东局势影响减弱，现货运价一降再降，投资者观望情绪增强，盘面震荡下行。

到了下旬，空头情绪或将出尽，叠加现货运价逐渐稳定，多头情绪上涨，盘面逐渐上行。

数据来源：文华财经、新世纪期货

图 2：3 月集运（欧线）期货各合约走势 图 3：3 月集运（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

图 1：集运（欧线）期货主连走势
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数据来源：航交所、新世纪期货 数据来源：航交所、新世纪期货

二、集运供需分析

（一）供应端

1. 运力形况

近期，中国至欧洲航线船舶运力供给呈现动态平衡态势。主要船公司通过停航部分的航次、

置换小型船舶及减速航行等运力管控手段，对冲四月传统淡季货量增长乏力的压力。尽管三月

下旬货量回升至常态，但部分航次仍面临爆仓与甩柜的结构性矛盾。当前市场运价维持三月水

平，多数船商宣布运价延续至四月中旬，但受欧洲汉堡、安特卫普等枢纽港持续拥堵及船公司

市场份额争夺战影响，实际运价执行存在暗折空间。运力供给虽较年初有所削减，但货主对四

月货量预期偏保守，供需两端仍处微妙博弈状态。

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-欧洲运力投放 图 9：跨太平洋/大西洋集装箱运力
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数据来源：wind、新世纪期货 数据来源：wind、新世纪期货

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，集装箱吞吐量略有下行。部分港口拥堵情况有所缓解，

准班率总体有所回升。

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
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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

数据来源：wind、新世纪期货

图 14：2025 年港口拥堵时间（小时）
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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

截止至 2025 年 2 月，中国累计出口总额达 5399.4 亿元，同比增长 2.30%累计进口总额达

3694.3 亿元,同比下跌 8.40%。其中对欧盟出口累计 790.446 亿元，对欧盟进口累计 368.986

亿元；对美国出口累计 755.584 亿元，对美国进口累计 265.113 亿元。

中国出口的新三样出口较 2024 年同期相比，增速略有下降。
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中国对欧美贸易较 2024 年同期相比，略有增加。

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

欧元区 3月制造业 PMI 初值为 48.7，预期 48.2；3 月服务业 PMI 初值为 50.4，预期 51。

欧元区 3月综合 PMI 初值升至 50.4，2 月为 50.2，为 8月以来最高。欧元区 3月 Sentix 投资

者信心指数为-2.9，预期-8.4，前值-12.7。美国 3 月标普全球制造业 PMI 初值录得 49.8，

为 3 个月以来新低。美国 3 月标普全球服务业 PMI 初值录得 54.3，为 3 个月以来新高。美

国 3 月标普全球综合 PMI 初值录得 53.5， 为 3个月以来新高。
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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、总结

尽管部分班轮公司公布的 4月中旬后运价略上调至 2500 美元/FEU，5 月运价至 4500 美元

/FEU，但马士基最新公布的 4 月后线上订舱运价仍下调至 1800 美元/FEU 附近，显示出班轮公

司对未来装载情况缺乏信心。目前，6月合约收盘价折合海运费为 3200 美元/FEU 水平，尽管 6

月市场已进入旺季，但基于多轮涨价计划失败、当前订舱运价水平，以及市场整体运力情况来

看，当前主力合约仍有下探空间。

免责声明

1.本报告中的信息均来源于可信的公开资料或实地调研资料，我公司对这些信息的准确性及完整性不作

任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的
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观点、结论和建议仅供参考，在任何情况下，报告中的信息或所表达的意见并不构成所述期货买卖的出价或

征价，交易者据此作出的任何投资决策与本公司和作者无关，请交易者务必独立进行交易决策。我公司不对

交易结果做任何保证，不对因本报告的内容而引致的损失承担任何责任。

2.市场具有不确定性，过往策略观点的吻合并不保证当前策略观点的正确。公司及其他研究员可能发表

与本策略观点不同甚至相反的意见。报告所载资料、意见及推测仅反映研究人员于发出本报告当日的判断，

可随时更改且无需另行通告。

3.在法律范围内，公司或关联机构可能会就涉及的品种进行交易，或可能为其他公司交易提供服务。

4.本报告版权仅为浙江新世纪期货有限公司所有。未经事先书面许可，任何机构和个人不得以任何形式

翻版、复制、刊登、转载和引用，否则由此造成的一切不良后果及法律责任由私自翻版、复制、刊登、转载

和引用者承担。
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