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摘要：

巴拿马运河干旱限行，船舶通行量降低，通航班次也在减少。新船大船订单

交付后主要投放在欧线上，因此欧线船司想通过控舱来管理运力去提升运价得难

度加大，运力过剩局面难改。美国经济表现仍存韧性，美国开学季需求增加，支

撑美西航线运价；而欧元区多项经济指标表现低迷，欧线货量旺季不旺，加之高

通胀、高成本限制消费需求，欧线疲软，预计欧线航运市场持续偏弱。
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一、集运指数市场回顾

航线运价涨跌分化，美西航线仍有支撑表现强劲，欧航因欧洲经济下行压力

及运力过剩预期表现不及美线。上周五公布的 SCFI 指数环比下跌 3.33%，而本周

一（9月 11日）公布的 SCFIS 指数持续下滑，欧洲航线结算运价指数回落至 827.37

点，跌幅达 7.8%；美西航线结算运价指数升至 1307.54，与上期比上涨 7.6%。

截至本周五，集运欧线 EC2404收盘价 891，周涨幅 0.83%。

图 1：集运欧线期货价格

数据来源：文华财经 和合期货

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



二、巴拿马运河航运拥堵将持续到 2024 年

据 9 月 12 日消息称，巴拿马运河干旱导致水位下降，航运和全球供应链混

乱，目前还没有缓解的迹象。由于水库水位下降，每天通过运河的船只数量从

36艘降至 32艘。积压的船只等待进入运河，引发对开放舱位的激烈竞标。而运

河将需要保持吃水水平（运河底部到船体底部之间的距离）在 44 英尺，足以满

足运河 70%的交通量。因此官方需要减少通过该系统的船只数量，以维持这些水

平。

三、供应压力来袭，班轮公司面临挑战

（一）中国港口货物吞吐量和集装箱吞吐量连续多年位居世界第

一

中国港口货物吞吐量和集装箱吞吐量连续多年位居世界第一，世界港口吞吐

量、集装箱吞吐量排名前十位的港口中，中国分别占 8 席和 7 席。2022 年全国

港口货物吞吐量达 156.85亿吨，集装箱吞吐量 2.96亿标箱。2022 年上海集装箱

吞吐量突破 4730万标准箱，连续 13年全球第一，根据联合国贸发会议发布全班

轮运输连通性指数，上海港连续 12 年位列全球第一。今年 1-8 月，上海港完成

集装箱吞吐量 3214万标准箱，同比增长 3.6%。

（二）新船接单持续

据国际船舶网跟踪：2023 年 8月 28 日至 2023年 9 月 10日，全球船厂共接

获 47+5 艘新船订单；其中，中国船厂获得 39+5 艘新船订单；日本船厂获得 2

艘新船订单；韩国船厂获得 6艘新船订单。



图 3：新订单跟踪

数据来源：国际船舶网 和合期货

四、欧洲经济疲软，美国经济韧性仍存

（一）欧洲高通胀，经济下行压力大

9 月 14 日，欧洲央行将三大利率均上调 25 个基点，为连续第 10 次加息，

将主要再融资利率、编辑借贷利率和存款机制利率分别上调 4.5%、4.75%和 4%。

主要再融资利率达 2001 年 7 月以来新高，存款机制利率创历史新高。但在欧元

区经济低迷的情况下，该央行暗示，这可能是最后一次上调利率。在高通胀的市

场态势下，欧洲大多数商品价格居高不下，居民生活成本上升导致需求疲软，经

济下滑趋势明显。

欧洲央行利率决议显示，通胀继续下降，但预计仍将在大长时间内保持过高

水平，管理委员会认为，欧洲央行的主要利率已达到一定水平，如果维持足够长

时间，将为通胀及时回归目标的出重大贡献，尽管大多数指标已开始缓解，但潜

在价格压力仍然很高，管委会未来的决定将确保欧洲央行的关键利率将在必要时



设定在充分限制性的水平。管理委员会将继续采用基于数据的方法来确定适当的

限制水平和持续时间。

欧洲央行称，利率将在需要的时间内保持足够限制性的水平。紧急抗疫购债

计划 (PEPP) 的再投资计划将持续到 2024年底。欧洲央行预计 2024 年通胀率为

3.2%，6 月预期为 3.0%，预计 2025年通胀率为 2.1%，6月期为 2.2%。欧洲央行

预计 2023年 GDP 为 0.7%，6 月预期为 0.9%，预计 2024 年 GDP为 1.0%，6 月预

期为 1.5%，预计 2025年 GDP 为 1.5%，6 月预期为 1.6%.

（二）美国零售市场大超预期

美国 8月零售售月率增长 0.6%，高于前值的 0.7%，并远超市场预期的 0.2%。

同时，核心零售销售月率录 0.6%，亦高于预期的 0.4%，不过不及前值 1%。

图 4：美国零售销售月率

数据来源：文华财经 和合期货

五、综合观点及后市展望

巴拿马运河干旱限行，船舶通行量降低，通航班次也在减少。新船大船订单

交付后主要投放在欧线上，因此欧线船司想通过控舱来管理运力去提升运价得难

度加大，运力过剩局面难改。美国经济表现仍存韧性，美国开学季需求增加，支

撑美西航线运价；而欧元区多项经济指标表现低迷，欧线货量旺季不旺，加之高

通胀、高成本限制消费需求，欧线疲软，预计欧线航运市场持续偏弱。



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。

免责声明：

本报告的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作

任何保证，文中的观点、结论和建议仅供参考，不代表作者对价格涨跌或市场走

势的确定性判断，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布日的判断，在不同时期，

本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告，投资者应当自行关

注相应的更新或修改。
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