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国内疫情加剧港口拥堵 航运价格高位震荡   航运 

内容提要： 

 今年一季度，航运市场整体在去年的大幅上涨后，略呈回落态势，三月末

中国疫情加速恶化，受上海地区疫情的影响，上海港口等待卸港的船舶数

量大幅上升，对上海港的出口造成影响。 

 本轮疫情冲击始于 3 月上旬并迅速扩散。深圳、上海等多地爆发，静态管

理措施导致部分企业停工，且波及到上下游相关企业的正常生产经营。考

虑到政府将防疫动态清零目标定位高于其他目标，一季度疫情冲击经济转

弱。 

 4 月将公布一季度经济数据，由于受疫情影响，经济增长可能低于政策目

标水平，国内稳增长政策力度可能进一步加大。 

 运力整体小幅提升，今年全年集装箱运力增幅有限,2023/2024 年预计将

迎来运力的供给的集中释放。 

 全球滞涨和欧美加息背景下，需求下滑的预期将逐步兑现，叠加欧美国家

对疫情逐渐采取的开放态度，对中国供应链的依赖下降，也将减少从中国

进口商品的需求，预计中国到美西的需求增速逐渐回落。 

 俄乌冲突趋于缓和态势，国内多点散发疫情扰动仍在，BDI 指数涨幅放缓。

国际原油价格回落，船燃成本下调。 

 战争对于集装箱运价的影响要小于且滞后于战争对油运和干散货运价的

影响。目前俄乌冲突已有所缓解，短期海外风险因素的扰动虽可能持续但

趋于缓和。避险情绪回落。 

 短期美联储货币政策将更极致地紧缩。欧美进入加息周期对集装箱需求端

不利的影响预计将在下半年逐渐体现。 

 港口拥堵和全球经济增速下滑的预期是目前航运市场最需要关注的重

要因素，短期集运价格有望维持高位震荡。干散货运力整体供需仍处

于偏紧的平衡状态。 

   

葛妍 

航运分析师 

从业资格证：T339455 

TEL：0516-83831165 

E-MAIL：

geyan@neweraqh.com.cn 

 

 

   

 

 



 

 

投资有风险  理财请匹配 2 

2022 年二季度中国期货市场投资报告 

 

2 

第一部分航运市场行情回顾 

 

今年一季度，航运市场整体在去年的大幅上涨后，略呈回落态势，2022 年初，欧洲多国疫情持续反弹，供

应链体系恢复被迫放慢脚步，生活必需品及医疗物资的需求高位徘徊，推动运输需求继续向好。新的变异毒株导

致美国疫情持续恶化，变异毒株暴发影响了海外经济复苏。 

二月，集装箱海运贸易进入传统淡季，上海出口集装箱运价指数连续 5 周下调，较年初最高点下降 7%。但

相较往年春节淡季，今年春节期间是真正意义上的淡季不淡。2 月底，随着国内复产复工，发货量逐渐恢复，上

海至美西运价企稳回升，而欧美地区持续的商品需求和未见改善的供应链危机也共同支撑了运价保持高位。然而

突如其来的俄乌冲突升级对未来全球经济和大宗商品带来极大不确定性，冲突发生后，短期未看到运费的大幅上

涨，航线运价处于震荡回调中。 

三月末中国疫情加速恶化，受上海地区疫情的影响，上海港口等待卸港的船舶数量大幅上升，对上海港的出

口造成影响。黑海地区船舶由于俄乌冲突影响，区域运力大幅下降，这部分运力对海外已经形成一定外溢影响，

美湾、南美、印尼等海域等泊船只增幅明显。 

图 1.中国出口集装箱运价指数(CCFI) 图 2.中国进口集装箱运价指数(CICFI) 

  

资料来源：iFind 新纪元期货研究 资料来源：iFind 新纪元期货研究 

一季度 BDI 均值达 1987 点，为 2011 年以来一季度最高均值，环比 2021 年四季度回落 41.2%，但较 2021 年

同期上涨 14.3%。开年以来延续 2021 年四季度以来的回落态势，叠加印尼煤炭出口禁令对市场扰动，铁矿石、

煤炭价格回落和中国春节因素影响，从年初的 2283 点回落至 2 月 7 日的 1422 点。春节后运价季节性反弹，并在

印尼、南非增加对俄罗斯煤炭出口替代和铁矿石价格波动背景下，BDI 指数迅速从 2100 点上升至 2727 点,近期

回落至 2500 点左右。 

图 3.上海出口集装箱运价指数(SCFI) 图 4.波罗的海运费指数(BDI) 
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资料来源：iFind 新纪元期货研究 资料来源：iFind 新纪元期货研究 

第二部分集装箱运力市场分析 

 

一、宏观经济回顾与展望 

(一) 疫情冲击经济转弱 

本轮疫情冲击始于 3 月上旬并迅速扩散。深圳、上海等多地爆发，静态管理措施导致部分企业停工，且波及

到上下游相关企业的正常生产经营。考虑到政府将防疫动态清零目标定位高于其他目标，一季度疫情冲击经济转

弱。 

1、3 月 PMI 受疫情影响显著 

3 月制造业 PMI、非制造业 PMI 均回落至荣枯线以下。据国家统计局 3 月 31 日公布数据，3 月制造业 PMI 指

数为 49.5%，较 2 月下降了 0.7 个百分点，回落至荣枯线以下。从分项数据看，3 月新订单指数 48.8%，较 2 月

明显下降 1.9 个百分点；生产指数 49.5%，较 2 月下降 0.9 个百分点；原材料库存指数 47.3%，较 2 月下降 0.8

个百分点；从业人员指数为 48.6%，较 2 月下降 0.6 个百分点；供货商配送时间指数为 46.5%，较 2 月下行 1.7

个百分点。在疫情的冲击下，制造业 PMI 五大分项较 2 月均出现回落，新订单、生产回落幅度较大，疫情对制造

业产需的冲击较为明显。究其原因，首先，3 月疫情使得部分地区企业临时停产、减产，对上下游企业的正常生

产经营活动造成影响；其次，近期国际地缘政治冲突加剧，部分企业出口订单的不确定性加强，对制造业企业需

求产生一定冲击，3 月新出口订单指数为 47.2%，较 2月下降 1.8 个百分点。 

非制造业指数回落。3 月非制造业 PMI 指数 48.4%，较 2 月回落 3.2 个百分点，非制造业经营活动月内收缩。

建筑业供需均受影响。3 月建筑业 PMI 指数 58.1%，较 2 月再度提升 0.5 个百分点，数据结构显示建筑业同样受

到疫情冲击。具体到各分项表现，新订单指数 51.2%，较 2 月回落 3.9 个百分点，业务活动预期指数 60.3%，较

2 月回落 5.7 个百分点，从业人员指数 50.1%，较 2 月回落 5.7 个百分点，建筑业作为劳动力相对密集行业，短

期用工、订单受疫情影响相对明显。 
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4 月将公布一季度经济数据，由于受疫情影响，经济增长可能低于政策目标水平，国内稳增长政策力度可能

进一步加大。同时，疫情防控可能得到成效，但对经济的负面影响依然存在。国常会表示要制定应对可能遇到更

大不确定性的预案。这意味着未来稳增长力度有望加大。 

图 5.制造业 PMI 均回落至荣枯线以下 图 6.进出口增速均进一步回落 

  

资料来源：iFind 新纪元期货研究 资料来源：iFind 新纪元期货研究 

2、外贸景气边际走弱 

进口、出口增速均进一步回落。1-2 月进出口额为 9734 亿美元，同比增长 15.9%。其中，出口 5447 亿美元，

同比增长 16.3%，未能延续上年 8 月份以来持续 5 个月的 20%以上增幅；进口 4287 亿美元，同比增长 15.5%，在

上年 12 月同比增速跌破 20%的基础上进一步回落。实现贸易顺差 1160 亿美元，较去年同期走阔 127 亿美元。 

出口虽然有所弱化，但新冠变种大爆发叠加出口价格走高仍给出口带来一定支撑。从出口增速来看，1-2 月

出口增速较 2021 年四季度的高增长有所放缓，但并未显著走弱。这同我们此前的预期一致，虽然海外供给恢复，

但在疫情持续大流行背景下出口替代效应仍在一定程度上存在。1-2 月新冠变种奥密克戎大范围的传播部分抵消

了我国出口替代效应下行的趋势，尽管新冠变种奥密克戎的致死率大幅降低，但是传染性显著提高。疫情相关产

品出口保持增长趋势，但考虑到后续疫情影响或将弱化以及高基数因素，疫情相关产品出口增长趋势或将难以持

续。另外欧美国家对疫情逐渐采取的开放态度，对中国供应链的依赖将有所下降，也将减少从中国进口商品的需

求。 

国内经济边际放缓下，进口增速有所回落。1-2 月进口增速较 2021 年四季度有所回落，主要是随着国内修

复的边际走弱，内部需求受限，对进口的需求也有所弱化。尤为值得一提的是，大宗商品价格走高背景下，主要

商品进口出现明显的量价分化现象。 

从疫情来看，奥密克戎对全球经济的影响逐步弱化，更多的国家选择同病毒共存的模式。虽然短期内奥密克

戎对经济带来较大的冲击，但是由于其低致死率，疫情对海外供需的影响或不断走弱，全球供需缺口或将有所收

窄，从而导致我国的出口替代效应难以长期持续。另外 2 月底俄乌冲突爆发，大宗商品价格再度走高，同时由于

俄罗斯和乌克兰部分出口产品在国际上短期内很难找到替代者，或将加剧全球供应链危机。综合来看，在疫情和
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俄乌冲突的影响下，后续出口增速将呈放缓趋势。不过在国内经济仍有需求收缩压力、大宗商品价格波动性加大

以及供应链不确定提高的背景下，进口增波动或加大。 

3、疫情加剧国内港口拥堵 

疫情除对国内生产造成不利影响，对港口运输也产生影响，加剧了港口的拥堵。近期受上海地区疫情的影响，

上海港口等待卸港的船舶数量大幅上升，对上海港的出口造成影响。VesselsValue 的数据显示，在过去的两周

半里，上海等待装卸的船舶数量增加了近五倍，由于上海的区域静态管理还在继续，预计拥堵情况会进一步加剧。

港口拥堵和全球经济增速下滑的预期是目前航运市场最需要关注的重要因素。 

从中国-美西的集装箱运输航线上来看，目前港口拥堵问题依然严重。尽管从数据上看，LA/LB 附近待泊的

集装箱船数量持续下降，但这与港口的停泊政策有关，实际的港口运转效率仍然较低。目前已有部分船舶选择绕

道美东，可以看到近期美东停靠的集装箱船数量出现明显增加。叠加美国国内仓库爆库，车架短缺，未来将继续

影响港口的周转效率。 

二、集装箱运力市场供给 

1.运力平稳增长 

截至 2022 年 03 月 31 日，全球共有 6350 艘集装箱船舶，合计 25542082TEU。相比 2021 年 12 月 31 日，集

运船舶数量提升 31 艘，舱位增加 197248TEU。运力整体小幅提升。从在手订单占现有运力的比重来看，3 月底集

装箱船在手订单占比 25.38%，环比增加 0.5pct.虽在手订单占比自 2020 年底以来迅速增加，但由于造船周期通

常为 2-3 年，今年全年集装箱运力增幅有限,2023/2024 年预计将迎来运力的集中释放。 

2 外围港口拥堵缓解 

统计典型港口集装箱船舶在港时间，洛杉矶、长滩港集装箱船舶在港时间已从最高峰的 11 天左右下降至 2

月的 7 天左右。远东和欧洲地区港口船舶在港时间也小幅回落。不过当前内陆拥堵依然严重。洛杉矶港前 2 月集

装箱吞吐量同比实现了小幅上涨。但 3 月，由于中国疫情反弹，船舶在港船舶比例近期边际回升。 

图 7：集装箱船运力 图 8：流动性投放回归平稳 
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资料来源：iFind 新纪元期货研究 

资料来源：iFind 新纪元期货研究 

三、集装箱运力市场需求 

1.港口集装箱吞吐量增速下行 

今年前 2 月，美国港口从亚洲进口货物保持较高增速，洛杉矶港集装箱吞吐量同比增 5.4%，2 月较 1 月吞吐

量增速边际提升，但总体需求增速下降。前 2 个月，上海港、宁波舟山港和深圳港集装箱吞吐量同比增速分别为

9.6%、1.1%和下降 10.9%。新加坡港前 2 个月集装箱吞吐量同比小幅下滑。 

2.即期市场运量比例下降 

依据 2 月跨太平洋集装箱运价年度谈判情况，长协运价同比提升，保持较高水平。据马士基年报统计，2022

年长协运价比例提升且实际运价增加。马士基 2022 年长协集装箱比例达到 65%。现货市场运量下降，对于推动

即期运费市场运价回落具有积极意义。 

全球滞涨和欧美加息背景下，需求下滑的预期将逐步兑现，叠加欧美国家对疫情逐渐采取的开放态度，对中

国供应链的依赖下降，也将减少从中国进口商品的需求，预计中国到美西的需求增速逐渐回落。 

图 9：集装箱港口吞吐量 图 10：国外疫情缓解 

  

资料来源：iFind 新纪元期货研究 资料来源：iFind 新纪元期货研究 

四、干散货航运市场 
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俄乌冲突趋于缓和态势，国内多点散发疫情扰动仍在，BDI 指数涨幅放缓。 

1.疫情扰乱影响干散货市场 

受疫情扰动，国内铁矿石需求量有所减少,海峡型船运价下跌。因印尼天气对发运端产生不利影响，且煤炭

价格下跌加大观望情绪，印尼煤炭市场供需双弱，运价有所下行。另外，目前粮食市场运价较为稳定。 

疫情使得部分港口城市封控，导致中国港口停泊等待的船只数量大幅增加。根据 VesselsValue 的数据，4

月 1 日在上海港附近水域排队等待的船舶数量在 20 天内增加了约 5 倍,其原因，主要是干散货和油轮等待数量显

著增加，集装箱船等待数量却未出现明显增长。由于中国有约 25%的货物进出口要通过上海口岸，浦东、浦西区

域的相继疫情管控，导致货物运输和港口运营承受巨大压力,干散货船的有效运力下降，进一步增加了运输环节

的成本，冲击了全球商品供应链。 

除中国外的其他国家港口拥堵情况较去年而言有所缓解。Clarkson 的港口拥堵指数显示，中国港口的船舶

停泊量在近期呈增加趋势。截至 4 月 2 日，中国干散货船(Cape+Pmax)的靠泊运力为 7100 万载重吨，相较 3 月

28 日增加 360 万载重吨。 

2.国际原油价格回落，船燃成本下调 

随着俄乌冲突趋于缓和态势，原油价格回落至 100 美元/桶以下。截至 4 月 1 日，WTI 原油近月合约价报 98.4

美元/桶，低硫燃料油价格亦有所回落。虽然俄乌冲突得到了缓和，但欧美等西方国家的制裁仍将继续，原油供

需紧张的背景下，中期油价预计仍会维持高位震荡，使国际运价保持高位。 

图 11：国际原油期货价格 图 12：中国低硫燃料油期货价格 

  

资料来源：iFind 新纪元期货研究 资料来源：iFind 新纪元期货研究 

 

五、外围风险事件频发 

1.俄乌冲突爆发 

二月底俄乌冲突爆发，俄罗斯开展“特别军事行动”，市场避险情绪快速升温，风险资产受到抛售，市场避
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险情绪持续升温，随后冲突持续升级，双方谈判进展不顺。西方多国扩大对俄制裁，多家俄罗斯银行将被禁止使

用 SWIFT 系统。 

恐慌情绪升级，各大船东和货主加大对俄乌货物的规避，和避免相关港口停靠。替代性需求可能引起其他地

区海运市场和部分船型的暂时繁荣，但考虑到可替代性有限加上区域运力释放的潜在影响，市场中期或走弱。俄

罗斯和乌克兰在全球能源和粮食贸易市场上据有重要地位。局势僵持将对油品、液化天然气、煤炭和粮食海运贸

易产生较大冲击，但对集装箱、铁矿、小宗散货贸易的影响相对有限。 

由于集装箱运价多为班轮运输，运价相对较为稳定，且从战争对于航运价格的影响来看，战争爆发后三大航

运市场的运价均会出现不同幅度的上涨，从幅度上来看，战争对于集装箱运价的影响要小于且滞后于战争对油运

和干散货运价的影响。目前俄乌冲突已有所缓解，短期海外风险因素的扰动虽可能持续但趋于缓和。避险情绪回

落。 

2.欧美进入加息周期 

美联储自去年四季度，持续收紧货币政策并明确今年 3 月退出 QE。美联储官员不断释放紧缩信号，暗示今

年 3 月将开始加息。随后美联储加息会议三月落地，美联储 FOMC 如市场预期将联邦基准利率区间上调 25 个基点

至 0.25%-0.50%区间。鲍威尔表示如果每次加息 25 个基点，美联储今年将在剩余的六次会议上每次都执行加息，

符合市场预期。近期美联储 3 月议息会议纪要给出更多缩表细节，相比上一轮更加激进的缩表大概率在 5 月宣布

实施，5、6 月大概率加息 50bps，短期美联储货币政策将更极致地紧缩。欧美进入加息周期对集装箱需求端不利

的影响预计将在下半年逐渐体现。 
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第三部分集装箱运力市场展望 

 

PMI 数据在上月基础上继续走弱，时隔四个月后再次跌至荣枯线下。新冠疫情在全国大部分地区反弹对制造

业产生较大影响，本轮疫情冲击始于 3 月上旬并迅速扩散。政府将防疫清零目标定位高于其他目标。虽全球集装

箱港口拥堵情况有所缓解，但国内疫情对港口运输也产生影响，加剧了港口的拥堵。上海港口等待卸港的船舶数

量大幅上升，对上海港的出口造成影响。由于上海的分区封控还在继续，预计拥堵情况会进一步加剧。港口拥堵

和全球经济增速下滑的预期是目前航运市场最需要关注的重要因素。 

同时欧美进入加息周期对需求端不利的影响预计将在下半年逐渐体现，另外欧美国家对疫情逐渐采取的开放

态度，对中国供应链的依赖将有所下降，也将减少从中国进口商品的需求，预计中国到美西的需求增速逐渐回落。

叠加短期由于俄乌冲突导致的全球海员的减少以及燃油附加费的上调，预计仍将给运价带来支撑。短期集运价格

有望维持高位震荡。 

干散货方面，运价处于温和复苏周期，干散货运力整体供需仍处于偏紧的平衡状态。南美粮食在每年第二季

度为收获季，粮食海运量将伴随其同步增加，由于国内疫情多点散发，管控升级，国内生产、生活受到影响，将

一定程度上阻碍国内铁矿石进口需求。俄乌冲突后，欧盟拟禁止俄罗斯煤炭的进口，也将扰乱干散货贸易流。 
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