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摘要：

疫情后遗症持续，全球经济略显悲观，整体需求下滑。作为中欧航线的欧洲

主体目前面临经济下行风险，高利率、高通胀限制需求增长。集装箱船市场供应

压力持续过剩，随着新船交付不断涌入市场，且运力过剩使得包括新船在内的大

量集装箱船闲置，拆船潮来袭。前期运价持续下行使得船公司通过控航，提涨运

价的方式短期缓解供应局势，但显然不尽人意，未来控航持续。在需求低迷，供

应持续过剩的背景下集运市场依旧不容乐观。

风险点：巴拿马运河限行炒作
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一、集运指数市场回顾

集运现货指数上行，上周五（11月 10日）新一期 SCFI 欧线运价指数公布，

报 1030.24 点，较上周下跌 3.52%，本周一（11 月 13 日）上海出口集装箱结算

运价指数欧洲航线为 858.18，与上期同比上涨 31.3%；美西航线为 1259.6，与上

期同比上涨 12.5%。截至本周五，集运欧线 EC2404收盘价 761.9，周涨幅 3.25%。

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、交付潮+拆穿潮双临，供应压力持续增加

（一）新船交付被迫闲置，集装箱船交付量创新高

集装箱市场目前处于较为尴尬得境地，在全球经济活动不断扩张的同时，全

球货量却在下降。他预计，明年船队增长约为 6.4%，这将是连续第三年船队增

长高于货物需求增长，至少要等到 2026年船队和需求增长才会步调一致。

考虑到目前集运公司在订购新船上的巨额支出，德路里预测到 2027年新船

交付率将低于 80%，但即使部分新船推迟交付，每年新增运力也将高达约 200

万 TEU，这是 2018-2022年间交付量的两倍。

Linerlytica指出，今年 10月集运运价将继续下跌，尤其是在亚欧航线上，严

重的运价折扣已经使亚欧线运价跌至 2019 年的水平以下，如果不立即采取措施

削减运力，运价确实有可能进一步跌至 2016年的水平。

目前，全球集装箱船手持订单运力接近现有船队的 30%，超过 700 万 TEU。

克拉克森直言，集运公司订造大量新船是其对市场前景看法黯淡的主要原因，即

使考虑到旧船的拆除等方面因素，2023 年和 2024 年运力供给也将以每年 7%的

速度增长。虽然环保新规可能会在一定程度上减少运力供给，但考虑到预期交付

的规模和持续的需求压力，估计碳排放法规最多能吸收新增运力的 1%-2%，不太

可能改变疲软的集运市场。

图 3：全球集装箱航运供应前景

数据来源：国际船舶网 和合期



（二）闲置运力规模扩大，拆船潮来临

根据 Alphaliner 的最新统计数据，近期全球集装箱船闲置运力显著增长，截

止 10月 9 日已经达到了 315艘约 118万 TEU。与 9月 25 日 Alphaliner 的上一次

统计相比，净增加了 44 艘约 23 万 TEU，闲置运力占现有船队比例也从 3.4%提

高到了 4.3%。

集装箱船闲置运力在今年 2 月曾一度达到 168 万 TEU 的峰值，占当时船队

运力的 6.4%。在此之后，尽管需求下滑，但在夏季的大部分时间里集装箱船闲

置运力占比一直在徘徊在全球船队的 3%左右，这其中部分原因是由于集运公司

采取了其他运力调整管理措施，包括超低速航行等等。

根据 Alphaliner 的数据，目前全球船龄在 20年及以上的集装箱船约有 1200

艘，总运力约 290 万 TEU，相当于现有船队运力的 20%以上。Alphaliner 指出，

在船龄超过 20年的集装箱船运力中，有多达 25%目前属于全球最大集运公司地

中海航运。自 2020年 8月以来，地中海航运大举收购二手集装箱船，总计购入

的 330艘二手船中有多达 145艘船龄超过了 20年。因此可以说，在未来几年运

力过剩的背景下，地中海航运决定何时报废以及报废的旧船数量，可能会影响到

其他许多航线的命运。

船龄超过 20年老旧集装箱船是今后几年的主要拆解对象。克拉克森的数据

显示，在船龄超过 20年的船舶中，载箱量在 0-2999TEU 和 3000-5999TEU 的集装

箱船分别占比 76%和 16%，这也表明过去几年船队更新主要集中在超巴拿马型集

装箱船。

图 4：三大船型近 10年船龄变化

数据来源：国际船舶网 和合期货



三、欧洲经济疲软，需求低迷

欧元区经济低迷，经济筑底周期长于预期。欧元区自 2021年 6 月以来 PMI

值不断下降，自 2022年 7 月连续 16 个月 PMI 值低于 50点，处于不景气区间。

2023年 8 月，欧元区 PM值为 43.5点，环比上升 0.8点,9 月和 10月 PMI 值分别

为 43.4点和 431点，环比分别下降 01 点和 0.3点，经济持续衰退，10月，欧区

消费者信心指数为-18.7点.与上期特平，较 8 日份下降 1.8点。欧元区 10 月份星

然暂停加息，但欧洲央行暗示将继续维持高利率以控制通货制胀，经济复苏依然

面临阻力。中国经济复苏缓慢，中国 10月官方制造业 PMI从 9 月的 50.2 下降至

49.5，再次回落至收缩区间。美国 10 月 ISM 制造业指数降至 46.7，大幅不及预

期，单月降幅为一年多来最大，创下三个月新低。

中国对欧洲出口回落，2023 年 10 月，中国总出口额为 2748 亿美元，环比

下降 8.12%，同比下降 7.89%，10月，中国对欧盟出口总额为 386 亿美元，环比

下降 7.06%，同比下降 12.56%;对英国出口总额为 64亿美元，环此下隆 7.52%，

同比下降 13.5%;对欧盟和英国二者出口总计 450亿美元，环比下隆 5.72%，同比

下 15.1%，二者合计占总出口比例为 16.38%。

图 5：主要国家 PMI

数据来源：WIND 和合期货



图 6：中国进出口

数据来源：WIND 和合期货

四、巴拿马运河“过路费”推至新高

在巴拿马运河水位创下 73 年新低后，运河“插队权”的拍卖价格继续被急

于过境的船舶抬高，创下近 400万美元的历史纪录。据彭博社援引一份招标文件

报道，为获得巴拿马运河的优先过境权，日本 Eneos 集团在周三的一次拍卖中支

付了 397.5 万美元（约合 2896 万人民币），且这并不包括船舶的常规过境费，

后者金额大概在数十万美元左右。

近几个月来，在严重干旱的情况下，等待使用运河的船只队伍越来越多。为

了控制这种情况，运河管理当局宣布在未来三个月内分阶段大幅减少运河的过境

量。根据巴拿马运河管理局最新公告，从 11 月 3日开始，通行名额将从每天 31

个减少到每天 25 个，并将在未来三个月内逐步减少，12 月 1 日减少至每天 22

个，2024年 1 月 1 日减少至每天 20个，2 月 1 日减少至每天 18个。

常规运河的日通过能力为 38 至 40 艘，这意味着通过巴拿马运河的最大船

只，包括集装箱船和液化石油气运输船的运输量将减少三分之一，而包括液化天

然气运输船在内的超大型船只的每日运输量将减少 40% 以上。



五、综合观点及后市展望

疫情后遗症持续，全球经济略显悲观，整体需求下滑。作为中欧航线的欧洲

主体目前面临经济下行风险，高利率、高通胀限制需求增长。集装箱船市场供应

压力持续过剩，随着新船交付不断涌入市场，且运力过剩使得包括新船在内的大

量集装箱船闲置，拆船潮来袭。前期运价持续下行使得船公司通过控航，提涨运

价的方式短期缓解供应局势，但显然不尽人意，未来控航持续。在需求低迷，供

应持续过剩的背景下集运市场依旧不容乐观。

风险点：巴拿马运河限行炒作



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。
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