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集运指数（欧洲航线）期货将于 2023年 8月 18日在上海国际能

源交易中心挂牌上市，上市合约为 EC2404、EC2406、EC2408、

EC2410、EC2412，挂牌基准价确定为 780点，这些期货合约所对标的

SCFIS 欧洲航线由上海航运交易所官网公布，而截至 8 月 11 日该指

数现货点位为 1110.02，现货价格相对首日期货上市挂牌基准价而言

高 42.31%。 

从中长期基本面来看，集运指数（欧洲航线）供需压力较大：

供应方面，今年全球集装箱船手持订单数量在高位运行，预计 2023-

2025 年将有 780 万 TEU 的集装箱船运力陆续投放到全球市场，而现

有船舶船龄走低，旧船拆解淘汰数量有限，我们预计下半年集装箱

海运供给将释放较多增量。需求方面，欧美等发达国家央行持续采

取收紧货币流动性政策导致企业投资和居民端消费将被长期打压，

对于商品需求量减少，从而导致以集装箱船运输为主的全球货物贸

易量走低，此外美西方国家主动采取对华贸易脱钩战略，也进一步

拖累远期中欧双边贸易关系发展，欧洲航线集装箱海运需求将进入

疲弱阶段。 

策略方面，首日期货上市挂牌基准价定价较低，与现货价格存

在较高正基差，基差率高达 29.73%，因此短期可在挂牌基准价附近

逢低短线单边做多。而由于集运指数（欧线）现货价格在中长期的

下行风险较大，我们预计期货盘面将呈现近月价格相对高于远月价

格的 BACK结构，建议关注多近月-空远月的月差套利策略。 

 

建议关注的风险：1、船用燃油价格上涨或地缘政治风险骤增带

来航运成本增加（上行风险）；2、集装箱船运力如期投放，欧洲航

线贸易量持续下滑（下行风险）。 
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一、集运指数（欧线）上市背景介绍及重要意义 

海运是全球贸易最重要的运输方式。虽然近年来贸易保护主义有

所抬头，但是全球化大趋势不可阻挡，2022 年全球贸易出口额将近

25 万亿美元，其中 92%左右是通过水运方式承运，空运、铁路、公

路运输各占 2%-3%，管道运输不足 1%。中国是全球最重要的货物贸

易国，2022 年占全球比重的 14.4%，并且中国的水运占比高于全球水

平，达到 95%。2022年中国港口集装箱吞吐量达到 2.6亿 TEU，全球

TOP10 集装箱港口中我国独占 7 席。所以，中国既是贸易大国更是海

运大国，保障供应链通畅以及运价稳定，关乎国家外贸和交运两大行

业的安危。 

海运是贸易的派生需求，受到政治、经济、文化、天气、疫情、

战争等各方面因素影响，市场波动十分剧烈，尤其疫情期间。2020-

2021 年国际集装箱运价持续上扬，Drewry 公布的上海到欧洲航线运

价从$1433/FEU 跳涨至$14600/FEU，涨幅达 10 倍，高昂的运费甚至

超过低廉货物的货值，低价货一度被迫退出出口市场；2022 年之后，

风云突变，运价持续回落，2023 年 7 月上旬跌至$1300/FEU，跌幅超

过九成，导致大部分班轮公司已经处于盈亏平衡线以下。长期的运价

剧烈波动已经严重影响船东、货主、无船承运人的正常运营。 

集运指数（欧线）期货的上市和稳健运行，将为集装箱运输企业

提供运费定价和风险管理工具，有助于服务集装箱运输产业高质量发

展；有助于加大期货市场品种供给、丰富期货品种体系，深化对外开

放，改善期货市场投资者结构，提升期货市场服务实体经济的广度和
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深度；作为上海国际金融中心和国际航运中心建设的结合点，上市集

运指数（欧线）期货有助于促进金融和航运两个市场的有效连接，提

升航运金融服务能级；有助于提升我国在国际贸易运输服务上的影响

力，服务国家海洋强国、航运强国建设。 

 

注：TEU 是 Twenty-feet Equivalent Unit 的缩写，指 20 英尺标准

集装箱。FEU 是 Forty-foot Equivalent Unit 的缩写，指 40 英尺标准集

装箱。1 FEU 等于 2 TEU，两者都是集装箱和港口吞吐量的重要统计、

换算单位。 
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二、集运指数期货的定价与合约规则 

1、期货合约标的物：上海出口集装箱结算运价指数（欧洲航线） 

上期能源与上海航交所合作，使用上海航交所编制发布的上海出

口集装箱结算运价指数（欧洲航线）为集运指数（欧线）期货的标的

指数。上海出口集装箱结算运价指数（欧洲航线）（简称 SCFIS 欧洲

航线）表征上海出口集装箱即期海运市场结算运价的变动方向和程度，

反映即期市场上海至欧洲航线集装箱船出发后的结算运价平均水平。 

SCFIS 欧洲航线结算运价是班轮公司和货代企业船开后的结算运

价平均水平。其中，样本班轮公司的市场份额合计值需超过该条航线

市场总量的 80%；样本货代企业需在该航线的即期市场上保持

1000TEU以上的预付货年出运量，并且能够保证每周具有稳定的成交

数量和成熟的业务系统。 

1、SCFIS 欧洲航线指数基本交易信息如下： 

(1)航线设置：启运港是上海港，欧洲航线基本港为汉堡港、鹿

特丹港、安特卫普港、弗利克斯托港、勒阿弗尔港。 

(2)运输条款：堆场到堆场，简称 CY-CY。 

(3)货种、付款方式：普货、预付。 

(4)箱型：20GP、40GP、40HQ 的干货箱。 

2、SCFIS 欧洲航线指数的编制方法： 

(1)数据预处理：提单信息审核；剔除非合理价格；采用拉依达

或格拉布斯准则检验剔除离群值，并在余下的数据中进一步去除最高

和最低 10%的数据；限制并调节过高比例的单家样本班轮公司份额。 



航运指数 | 专题报告 

 6 / 21 请务必阅读正文之后的免责条款部分                                  

(2)指数计算步骤：先计算各航线分箱型的平均运价，再计算各

航线分箱型定基价格指数，最后计算欧美航线结算运价指数。2020

年 6 月 1 日为基期，基数为 1000 点。 

(3)箱型权重调整：每年度评估调整一次欧美航线 20 英尺箱型和

40 英尺箱型的权重。权重调整期会避开指数期货交易的交割日，权

重调整在每年 3 月份完成。2023 年上海出口欧洲的 20 标尺箱型与 40

标尺箱型的比重为 20%:80%。 

(4)样本范围：实际离港时间为北京时间上周一 0:00 至上周日

24:00 的班轮航次。 

(5)采集时间：每周一 0:00 至 13:00。 

(6)发布时间：每周一 15:05。 
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2、集装箱海运的定价规则 

集装箱班轮运费主要包含两部分，基本运费以及附加运费。基本

运费是对任何一种托运货物计收的运费；附加运费是根据货物种类或

者不同的服务内容，根据不同的情况所加收的运费，可以理解为由于

在特殊的情况下或者一些临时发生的事情所加收的运费，附加运费可

以按照每一计费吨加收，也可以按照基本运费的一定比例加收。 

基本运费,是指对每批货物应收取的最基本的运费，是整个运费

的最主要的组成部分。它根据基本运价以及计费吨计算得出。基本运

价按照航线之间基本港的运价给出，是计算班轮运费的基础。基本运

价的确定主要反映了成本定价的原理，确定费率的主要因素是各种成

本支出，主要包含船舶的折旧或租金、燃油、修理费、港口使费（如

装卸费、吨税、靠泊等费用）、管理费、职工工资等。基本运价有多

种形式，如普通货物运价、个别商品运价、等级运价、协议运价、集

装箱运价等。 

附加运费，经常有一些需要特殊处理的货物，需要加靠非基本港

或转接船接运的货物需要运输。即使是基本港之间的运输，也因为基

本港的自然条件、管理规定、经营方式等情况的不同而导致货物运输

成本的差异。为了使这些增加开支得到一定的补偿，需要在基本运费

的基础上，在计算全程运费时计收一定的追加额。 
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3、上期能源（INE）集运指数（欧线）期货标准合约 

根据 2023 年 8 月 11 日在上海国际能源交易中心官网公布的《上

海国际能源交易中心集运指数（欧线）期货标准合约》，合约相关正

文内容如下表所示： 

 

图表：上海国际能源交易中心（INE）集运指数（欧线）期货标准合约 
 

合约标的物 上海出口集装箱结算运价指数（欧洲航线） 

合约乘数 每点 50 元 

报价单位 指数点 

最小变动价位 0.1 点 

合约月份 2、4、6、8、10、12 月 

交易时间 
上午 9:00-11:30，下午 1:30-3:00和上海国际能源交易中心

规定的其他交易时间 

涨跌停板幅度 不超过上一交易日结算价±10% 

最低交易保证金 合约价值的 12% 

最后交易日 

合约交割月份最后一个开展期货交易的周一（上海国际

能源交易中心可以根据国家法定节假日等调整最后交易

日） 

交割日期 同最后交易日 

交割方式 现金交割 

交易代码 EC 

上市机构 上海国际能源交易中心 
  
来源：广金期货研究中心整理，上海国际能源交易中心 

  



航运指数 | 专题报告 

 9 / 21 请务必阅读正文之后的免责条款部分                                  

三、欧洲航线供需格局及现状 

1、主要班轮公司及运力规模 

1995 年以来，航运联盟成为航运市场的主旋律，6 年时间中，先

后进行了多轮的联盟重组。亚欧和跨太平洋两大东西两条主干航线，

基本被 2M、OCEAN、THE 三大联盟所垄断。2M 联盟包括地中海航

运、马士基航运，运力总规模占比 34%；OCEAN 联盟包括大飞轮船、

中远海运、长荣海运，运力总规模占比 29.6%；THE 联盟包括赫伯罗

特、海洋网络、韩新航运、阳明海运，运力总规模占比 18.2%。三大

联盟占比规模合计达到 81.8%。 

截至 2023 年 7 月，马士基航运是投入规模最大的中国-欧洲航线，

其次是韩新航运。2M、OCEAN 以及 THE 三大班轮联盟在上海→欧

洲航线的常设服务航线数量在 13 条。其中，2M 联盟提供 4 条、

OCEAN 联盟提供 7 条、THE 联盟提供 2 条。 

 

图表：主要班轮公司现有运力规模 
 

联盟 排名 班轮公司 
运力规模

（TEU） 
船东占全球比重 

联盟占全球比

重 

2M 1 
地中海航运 5210954 18.9% 

33.9% 
马士基航运 4140142 15.0% 

OCEAN 2 

达飞国际航运 3509934 12.7% 

29.5% 中远集运 2955867 10.7% 

长荣海运 1673600 6.1% 

THE 3 

赫伯罗特 1881603 6.8% 

18.3% 
海洋网联 1681897 6.0% 

韩新航运 792074 2.9% 

阳明海运 705614 2.6% 

其它   5037736 18.3% 18.3% 

合计   27589421 100% 100% 
  
来源：广金期货研究中心，Wind 
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2、航线运力规模现状 

目前全球有三大跨洲际东西主干航线，分别是亚欧、跨太平洋航

线和跨大西洋航线。截至 2023 年 8 月 15 日，三大航线的运力规模分

别达到 465476TEU、526622TEU、165331TEU。亚欧航线舱位规模仅

次于跨太平洋航线，并且亚欧航线是三大航线中唯一同比正增长的，

一定程度上加剧了亚欧运力供给压力。 

具体至中国发运情况来看，今年 5-7月中国-欧洲航线运力规模逐

渐增加，从 20 万 TEU 震荡提升至 36 万 TEU 左右，增幅达 80%；航

线数量从 11 条提升至 18 条。 

 

图表：中国-欧洲航线投放运力（TEU） 
 

 
 
图表：中国-欧洲航线投放船数（艘） 
 

 
 
来源：广金期货研究中心整理，维运网 
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3、船舶运力供给逐步兑现 

截至 2023年 8月 15日，全球共有 6678艘集装箱船，总运力达到

27589421TEU。相比去年底增长 3.83%，远高于 2016-2022 年。今年

1-7月运力环比增长0.36%、0.25%、0.75%、0.48%、0.58%、1.09%、

0.73%。1-2月中日韩三国受新年元旦春节假期的影响，造船节奏有所

放缓，而这三国是全球造船中心（占全球市场份额 97.8%），3 月之后

新船下水速度明显加快。 

 

图表：全球集装箱船运力规模及增长 
 

 
全球集装箱船

运力(TEU) 

年度运力

新增幅度 

全球集装

箱船运力

(艘) 

年度运力

新增幅度 

单船运力

(TEU/艘) 

年度单船运

力新增幅度 

2015 年 20373139 8.20% 6086 2.00% 3348 6.10% 

2016 年 20687537 1.50% 6010 -1.20% 3442 2.80% 

2017 年 21519367 4.00% 6055 0.70% 3554 3.20% 

2018 年 22731761 5.60% 6148 1.50% 3697 4.00% 

2019 年 23615870 3.90% 6152 0.10% 3839 3.80% 

2020 年 24196537 2.50% 6159 0.10% 3929 2.30% 

2021 年 25345668 4.70% 6319 2.60% 4011 2.10% 

2022 年 26375308 4.10% 6515 3.10% 4048 0.90% 

2023 年 8

月 15 日 
27589421 4.60% 6678 2.50% 4131 2.05% 

  
来源：广金期货研究中心整理，维运网 

 

截至今年 6 月，全球集装箱船舶手持订单量 7382265TEU，占现

有运力规模的 26.8%，今年 1-5月累计下水量 66.6万 TEU。预计 2023

年全球约有 250万 TEU运力下水，这就意味着今年 6-12月还将有 183

万 TEU 运力下水；明年约有 300 万 TEU 运力下水，2025 年约有 170

万 TEU。新船下水量巨大会对运价形成较大的下行压力，班轮公司
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为了应对新增的供给压力通过撤并线、停航、降速方式控制运力，中

小班轮公司被迫退出欧洲航线。 

 

图表：全球集装箱船新接订单数量（万 TEU） 图表：全球集装箱船在手订单数量（艘） 
  

    
来源：广金期货研究中心，Wind 

 

上文中提到，中日韩三国是全球造船中心，随着新船不断下水并

投入使用，近年来中国沿海集装箱船的平均船龄呈现不断下降趋势，

因此国内集装箱船供给所面临的拆解压力相对有限。 

 

图表：中国沿海集装箱船（700TEU 以上）平均船龄（年） 
 

 
 
来源：广金期货研究中心，Wind 
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从运输效率来看，7 月中国主要港口综合服务水平保持稳定，欧

美主要港口作业效率有所回升。根据数据统计，7 月，中国 9 大主要

港口作业效率保持稳定，船舶平均在港停时、在泊停时分别为 1.46天、

0.86 天，环比分别下降 3.3%和上升 2.4%，优于其他 11 个国外主要港

口集装箱船平均在港、在泊停时（2.08 天、1.68 天）。 

欧美各主要港口作业效率有所回升。其中，欧洲汉堡港船舶平均

在港停时为 2.01 天，环比下降 13.4%；美西主要港口洛杉矶港船舶平

均在港停时为 3.96 天，环比下降 7.5%；长滩港船舶平均在港停时为

4.78 天。 

运输效率继续改善。中国上海港口的准班率自底部不断抬升，丹

麦航运咨询机构 Sea Intelligence 最新发布的 2023 年 6 月份准班率为 

64.31%，自底部已经上升超过 30%；全球迟到船只的平均延误天数

也在不断下行，6 月份最新数据为 4.36 天，较前期高点下行接近 4 天。 

 

图表：上海 GCSP 港口准班率 
 

 
 
来源：广金期货研究中心，Wind 
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综合考虑集装箱船订单，交付以及拆解等情况，2012 年-2022 年

中国沿海集装箱船(700TEU 以上)运力增长速度稳定，每年平均增加

4.42 万标准箱，2012 年-2023 年全球集装箱船同样保持稳定增速，每

年平均增加 163 万 TEU 运力，运力供给端同比增速处于相对高位，

航运供给压力逐步兑现。  

 

图表：全球集装箱船运力（万 TEU） 图表：中国 700TEU 以上集装箱船运力（艘） 
  

    
来源：广金期货研究中心，Wind 
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4、欧洲航线需求长期承压 

2023 年上半年，全球主要经济体仍然蒙受着疫情冲击后“疤痕

效应”的阴影，俄乌冲突持续以及去年以来欧美央行大幅加息所产生

负面滞后效应都制约着世界经济的恢复。全球供应链恢复缓慢、核心

通胀居高难下、货币政策紧缩和金融条件收紧等因素将作用于全年，

使得世界经济整体复苏形势依然充满不确定性。 

 

图表：剔除通胀后欧洲零售销售额同比 图表：欧盟 27 国商品贸易进口额（亿欧元） 
  

    
来源：广金期货研究中心，Wind 

 

欧盟是中国第二大出口贸易伙伴，自去年年底防疫政策放开以来，

今年上半年上海对欧洲集装箱出口运量指数整体回升，集装箱海运货

物运输量同比增长。然而尽管近期欧洲消费者信心有边际改善，欧元

区 20 国消费者信心指数从去年 9 月-28.7 反弹至今年 7 月-15.1，但是

在货币持续紧缩的宏观环境下，欧洲经济前景并不乐观，长期投资和

居民端消费依旧被打压。从贸易金额来看，2023 年 1-7 月中国对欧洲

出口金额合计达到 3017亿美元，同比下降 8.77%。由于中国对欧洲出

口产品主要通过集装箱海运进行运输，出口商品减少将导致集装箱海

运欧洲航线需求相应减少。 
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图表：中国对欧洲商品出口金额（亿美元） 图表：上海对欧洲集装箱出口运量指数 
  

    
来源：广金期货研究中心，Wind，钢联数据 
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四、集运指数（欧线）期货策略展望 

集运指数（欧洲航线）期货将于 2023 年 8 月 18 日在上海国际能

源交易中心挂牌上市，上市合约为 EC2404、EC2406、EC2408、

EC2410、EC2412，挂牌基准价确定为 780 点，这些期货合约所对标

的 SCFIS 欧洲航线由上海航运交易所官网公布，截至 8 月 14 日该指

数点位为 1110.02，现货价格相对首日期货上市挂牌基准价而言高

42.31%。 

 

图表：SCFIS 欧洲航线指数 
 

 
 
来源：广金期货研究中心，上海航运交易所 

 

从中长期基本面来看，集运指数（欧洲航线）期货价格面临着一

定的下行压力： 

供应方面，今年全球集装箱船手持订单数量在高位运行，预计

2023-2025 年将有 780 万 TEU 的集装箱船运力陆续投放到全球市场，

而现有船舶船龄走低，旧船拆解淘汰数量有限，预计 2023 年下半年

集装箱新船下水将集中兑现，下半年集装箱海运供给将释放较多增量。 

需求方面，欧美等发达国家央行持续采取收紧货币流动性政策导
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致经济前景并不乐观，企业投资和居民端消费将被长期打压，对于商

品需求量减少，从而导致以集装箱船运输为主的全球货物贸易量走低，

此外美西方国家主动采取对华贸易脱钩战略，也进一步拖累远期中欧

双边贸易关系发展，欧洲航线集装箱海运需求将进入疲弱阶段。 

策略方面，首日期货上市挂牌基准价定价较低，与现货价格存在

较高正基差，基差率高达 29.73%，因此短期可在挂牌基准价附近逢

低短线单边做多。而由于欧洲航线集运指数中长期基本面将面临供应

增长、需求收缩压力，随着利空因素不断兑现，最终也将导致集运指

数现货价格不断走低，在此预期下，集运指数（欧线）期货盘面将呈

现近月价格相对高于远月价格的 BACK 结构，建议关注多近月-空远

月的月差套利策略。 

 

建议关注的风险：1、船用燃油价格上涨或地缘政治风险骤增带

来航运成本增加（上行风险）；2、集装箱船运力如期投放，欧洲航线

贸易量持续下滑（下行风险）。 
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