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摘要：

周内行情回顾

12 月初运价落地不及前期宣涨水平，且周内仍有航司调降 12 月上旬（50

周）运价，使得市场期待的 12 月中下旬挺价难以兑现。不过，传统旺季市场还

未兑现，市场对后市货运需求仍有较强预期，集运市场面临“弱现实”与“强预

期”的博弈，本周集运盘面小幅回落。

后市展望

年末季节性出货小高峰尚未开启，市场对未来货量表现仍有期待。但目前下

游货量走势偏弱，运价调降也在一定程度上利空集运市场。同时全球经济衰退的

背景下，欧美制造业表现依旧低迷，需求表现或不及预期。除此之外，美东码头

劳资谈判发展，传出 12月将再度协商，或有潜在罢工风险。

风险点：地缘局势变化、货量需求变化、航司挺价情况
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一、集运指数市场回顾

12 月初运价落地不及前期宣涨水平，且周内仍有航司调降 12 月上旬（50

周）运价，使得市场期待的 12 月中下旬挺价难以兑现。不过，传统旺季市场还

未兑现，市场对后市货运需求仍有较强预期，集运市场面临“弱现实”与“强预

期”的博弈，本周集运盘面小幅回落。

截至本周五，集运欧线 LH2502合约收盘价 2642.5，周环比上涨 3.79%。

图 1：集运欧线期货价格

数据来源：文华财经 和合期货

二、航司继续调降运价

12月 6 日，上海航运交易所发布的上海出口集装箱综合运价指数为 2256.46

点，较上期上涨 1.01%。12 月 2 日，上海出口集装箱结算欧洲航线运价指数为

2828.63点，与上期同比下降 1.2%；美西航线运价指数为 1717.87 点，与上期同

比下跌 12.4%。

即期运价方面，航司继续调低运价，地中海航运调降 50 周报价由 3140/5240

至 3020/5040，达飞轮船调降 50周报价至 2730/5060。当前欧线第 50周线上/下

报价均值为大柜 4920美金，12 月下旬目前仅 2M联盟和 ONE 报价，其中 2M联

盟在第 50周的报价均值是大柜 4870美金，第 51 周为大柜 5120美金，二者存在

一定程度的价差。



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

三、德路里：未来五周主要东-西贸易航线预计取消 72个航次

从 24 年 12 月 2 日到 25 年 1 月 5 日，主要的东西向主航线——跨太平洋、

跨大西洋以及亚洲-北欧和地中海航线——已经宣布了 72个航次取消，取消航次

总数占计划 719个航次的 10％。其中，约 49％将在跨太平洋东向航线上，23％

在亚洲-北欧和地中海航线上，28％在跨大西洋西向航线上。

在接下来的五周内，OCEAN 联盟、THE 联盟和 2M 联盟都分别取消 18、18

和 8个，联盟外取消 29 个。未来五周，约有 89%的船舶能如期航行。

图 3：49-明年第 1 周贸易航线取消计划

数据来源：Drewry Maritime Supplychain Advisor

11月 28日，德路里世界集装箱运价指数（WCI）综合指数环比下降 2%，为

3,331美元/FEU。亚洲至北欧/地中海航线的运价下降了 1%，跨太平洋航线运价
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下跌了 3%，而跨大西洋航线运价保持不变。

在过去一个月中，上海至洛杉矶航线的运价出现了大幅度的下降，达到 12%，

而上海至鹿特丹和上海至热那亚的运价则因 11 月初 GRI 的实施而大幅上升，分

别上涨了 18%和 23%。

船司继续通过增加空班来管理运力，在 11 月，主要的东西向航线上的空班

同比上升了 26%，但环比下降了 20%。跨太平洋东行的空班同比激增 88%，从

33 次增加到 62 次。在同一时期，亚洲至北欧/地中海航线的空班下降了 35%，

而跨大西洋西行航线保持稳定，为 23次。

由于 12 月能否维持 GRI 上涨，依然存在不确定性，或需要更多的空班来保

持运价高位。与此同时，马士基-赫伯罗特的“双子星”合作项目将在 12月 3 日开

放预订，并预计在 2025年 2 月启动。

四、美国从中国 11月进口货量降幅同比扩大

2024 年 11 月，美国从中国大陆进口的集装箱货量环比 10 月下降了 6.77%，

但同比去年增长了 15.00%。这一同比增长 15.00%的数据优于 10 月的同比增长

9.65%，显示出今年 11 月尽管是传统的淡季，但货量的下降幅度相较往年更为平

缓。相比之下，去年 11 月环比 10 月的货量下降了 11.11%。然而，尽管如此，

今年 11 月运价的下降幅度明显超出了去年，主要是由于动态的市场供需和船货

以及同行博弈。美西的运价已从今年 6月 7月的高峰下降近 70%。

图 4：美国从中国进口集装箱月度货量

数据来源：最航运 和合期货



五、欧洲经济依旧疲软，未来降息仍有可能

（一）美国服务业不及预期，制造业仍在萎缩区间

今年 3月，美国 ISM制造业指数意外大幅好于预期，突破 50 大关，达到 50.3，

结束了连续 16 个月的制造业收缩。不过从之后几个月的数据来看，美国制造业

的单月扩张仅为昙花一现。美国制造业活动在过去两年中的每个月几乎都在萎缩，

除了一个月之外。

美国 11 月制造业依然陷入萎缩。美国 11 月 ISM 制造业 PMI 指数 48.4，创

今年 6 月以来的最高水平，高于预期的 47.6，10 月前值为 46.5。美国 ISM 制造

业 PMI 单月上涨 1.9 个点，为今年 3 月以来的最大月度涨幅。同日稍早公布的

Markit 制造业 PMI 显示，美国 11 月 Markit 制造业 PMI 终值 49.7，创 2024 年 6

月以来的终值新高。其中，新订单分项指数终值 49.3，创 6 月以来新高，为连续

第五个月扩张；供应商交付时间分项指数终值创 2022年 10 月以来的新低。

图 5：美国制造业 PMI

数据来源：华尔街见闻 和合期货

今年二季度以来，美国服务业 PMI 波动较大，4 月和 6 月的 ISM 服务业

PMI 均陷入萎缩。美国 11月 ISM 服务业 PMI 扩张速度创三个月最慢，低于媒体

调查的所有经济学家的预期，新订单和就业增长疲软，表明美国经济中最大的组

成部分正在失去动力。美国 11 月 ISM服务业指数 52.1，预期 55.7，10 月前值为

56，10月时 ISM 服务业 PMI 创下 2022 年 7月以来的新高。11 月 ISM服务业 PMI

单月下跌 3.9个点，这是 6 月以来的首次下跌。同日稍早，Markit 公布的数据显



示：美国 11月 Markit服务业 PMI 终值 56.1，预期 57，初值 57。美国 11月 Markit

综合 PMI终值 54.9，预期 55.3，初值 55.3。

图 6：美国服务业 PMI

数据来源：华尔街见闻 和合期货

（二）欧元区服务业维稳，制造业企稳

欧元区 11 月 HCOB 制造业 PMI 终值为 45.2，预期为 45.2，前值为 45.2。欧

元区制造业活动上月大幅下滑，需求进一步下滑可能浇灭对即将复苏的希望，而

此前 10 月该行业已显示出一些企稳迹象。欧元区 11 月制造业 PMI 终值与初步

预估持且进一步低于荣枯线 50。10 月份该指数为 46，整体指数自 2022 年年中

以来一直低于 50。欧元区 11月 HCOB 服务业采购经理人指数(PMI)终值为 49.5，

预期为 49.2，初值为 49.2。欧元区 11月 HCOB 综合 PMI终值为 48.3，预期为 48.1，

初值为 48.1。

六、后市展望

年末季节性出货小高峰尚未开启，市场对未来货量表现仍有期待。但目前下

游货量走势偏弱，运价调降也在一定程度上利空集运市场。同时全球经济衰退的

背景下，欧美制造业表现依旧低迷，需求表现或不及预期。除此之外，美东码头

劳资谈判发展，传出 12月将再度协商，或有潜在罢工风险。

风险点：地缘局势变化、货量需求变化、航司挺价情况



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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