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核心观点 

能源中心拟修订《上海国际能源交易中心集运指数（欧线）期货标准合约》，具体内容

如下： 

一是将合约月份由“2、4、6、8、10、12 月”调整为“最近 1-6 个月为连续月份（2

月除外），以及随后两个季月”。拟挂牌最近 1-6 个月连续月份合约，便于产业客户精

确匹配期货和现货的到期时间、提高套期保值效率；考虑到 2 月（春节假期期间）集

运现货市场较为清淡，拟剔除 2 月合约；同时，为保持挂牌合约覆盖一年期限，6 个月

后拟挂牌 2 个季月合约。调整后，挂牌合约数量将由 6 个增加到 7-8 个。 

二是将最小变动价位由“0.1 点”调整为“0.5 点”。根据目前集运市场报价情况，拟将

最小变动价位修改为 0.5 点。    

在新的合约规则下，上市合约为近 1-6 个月为连续月份（2 月除外），以及随后两个季

月，该背景下需要更为详细探究月度价格的季节性特点，为投资未来的单边以及套利

操作提供指引。 

回溯历史价格，年内运价的高点一般是出现在 7 月份或者 8 月份，2010 年-2025 年中有

9 个年份 8 月份运价比 7 月份低（共计 16 个比较数据点），2023 年-2025 年中有 2 个年

份 8 月份运价比 7 月份运价低。 

运价的季节性规律与远东-欧洲地区月度集装箱贸易量走势具有较强的拟合度，也能侧

面反应在供应一定的前提条件下，该品种是需求端边际定价。统计 2010 年-2024 年远

东-欧洲集装箱贸易量的月度均值，月度集装箱贸易量均值也具有较强的季节性规律，

12 月份和 1 月份贸易量为年度最高，2 月份贸易量为年度低点，3 月份-7 月份集集装箱

贸易量不断上行，7月份达到阶段高点。8月份-11月份，集装箱贸易量数据不断下降，

12 月份数据再度抬升。运价的季节性规律与远东-欧洲地区月度集装箱贸易量走势具有

较强的拟合度，也能侧面反应在供应一定的前提条件下，该品种是需求端边际定价。 
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上海国际能源交易中心集运指数（欧线）期货标准合约

修订 

2025 年 12 月 19 日， 上海国际能源交易中心发布关于就《上海国际能源交易中心集运

指数（欧线）期货标准合约（修订草案）》公开征求意见的公告，为更好满足产业客户

需要，提升服务航运、外贸等实体产业质效，根据集运现货市场的发展需求，能源中

心拟修订《上海国际能源交易中心集运指数（欧线）期货标准合约》，具体内容如下： 

一是将合约月份由“2、4、6、8、10、12 月”调整为“最近 1-6 个月为连续月份（2 月

除外），以及随后两个季月”。拟挂牌最近 1-6 个月连续月份合约，便于产业客户精确匹

配期货和现货的到期时间、提高套期保值效率；考虑到 2月（春节假期期间）集运现货

市场较为清淡，拟剔除 2 月合约；同时，为保持挂牌合约覆盖一年期限，6 个月后拟挂

牌 2 个季月合约。调整后，挂牌合约数量将由 6 个增加到 7-8 个。 

二是将最小变动价位由“0.1 点”调整为“0.5 点”。根据目前集运市场报价情况，拟将

最小变动价位修改为 0.5 点。 

2026 年 1 月 16 日，上海国际能源交易中心发布公告，《上海国际能源交易中心集运指

数（欧线）期货标准合约》（修订案）经上海国际能源交易中心董事会审议通过，并已

报告中国证监会，现予以发布。 

集运指数（欧线）期货合约修订实施的有关事项如下：  

  一、合约月份修订实施方面  

  合约月份调整自 2026 年 2 月 10 日（周二）起实施，增挂 EC2605、EC2607、

EC2609，考虑到主力合约切换，不增挂 EC2603。2026 年 3 月 31 日（周二），增挂

EC2703。后续月份，按照合约规定增挂。  

  二、最小变动价位修订实施方面  

  最小变动价位调整自 2026 年 5 月 11 日（周一）起实施。实施后相关调整安排如

下：  

  （1）2026 年 5 月 8 日结算仍按原有规则执行；5 月 8 日结算价作为 5 月 11 日结算

时的前结算价。  

  （2）2026年 5月 11日按照修订后最小变动价位条款调整行情、行情展示的前结算

价、前收盘价后，发布即时行情，即合约价格末位数为 0和 5 不做调整，末位数为 1 和

2 的调整为 0，末位数为 3、4、6 和 7 的调整为 5，末位数为 8 和 9 的调整为 0、并向前

进 1 位。调整后的前结算价将应用于涨跌停板幅度、保证金计算。 
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表 1：上海国际能源交易中心集运指数（欧线）期货标准合约（修订案） 

条目 内容 

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 0.5点 

合约月份 
1、3、4、5、6、7、8、9、10、11、12月份中的最近 6个

月内连续月份及随后的两个季月 

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 

资料来源：Wind 极羽科技 Clarksons Bloomberg 路透 华泰期货研究院 

 

 

合约月份调整的一些潜在影响 

 

原规则下集运指数欧线期货只挂牌偶数月份（2、4、6、8、10、12 月），共 6 个合约。

新规则下挂牌最近 1-6 个月连续月份（剔除 2 月）+ 随后两个季月，共 7-8 个合约。 

合约月份的调整在以下几个层面会有相对积极影响。 

第一：提升产业客户套期保值的可参与性 

增加连续月份合约后，产业客户可以更精准的将期货合约与现货发货时间相匹配，减

少因期限错配导致的基差风险，提高套保效率。 

第二：会改善集运指数欧线期货的流动性 

在原有规则下，流动性集中在少数月份，以2026年2月2日收盘各个合约持仓量为例，

EC2604 合约持仓 33806 手，EC2606 合约持仓 12598 手，EC2608 合约持仓 1450 手，
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EC2610 合约持仓 7884 手，EC2612 合约持仓 121 手。新规则同时覆盖连续近月，有利

于近月合约形成连续、合理的价格曲线，更好反映短期现货供需变化。 

第三：2 月合约剔除，规避季节性流动性风险 

新规中明确剔除 2月合约，避免春节期间因现货交易清淡导致期货价格失真或流动性不

足，提升合约的稳健性。 

第四：合约数量增多 

新规则下挂牌最近 1-6 个月连续月份（剔除 2 月）+ 随后两个季月，共 7-8 个合约，可

以增加对中长期套保需求的覆盖 ，更进一步增强集运指数欧线期货的期限匹配功能。

有利于提升集运指数期货作为风险管理工具的有效性和市场成熟度。 
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运价季节性规律回溯 

SCFI 上海-欧洲价格具有比较强的季节性规律。常规年份，第 1 周至第 15 周，运价处

于季节性下行阶段；第 15 周至第 34 周，运价处于季节性震荡上行阶段；第 34 周至第

42 周，运价处于季节性震荡下行阶段；第 42 周至 53 周，运价处于季节性震荡上行阶

段。运价的季节性规律与远东-欧洲地区月度集装箱贸易量走势具有较强的拟合度，也

能侧面反应在供应一定的前提条件下，该品种是需求端边际定价。 

季节性规律产生的原因角度：多数年份国内春节时间落在2月份，春节放假原因导致国

内出口额明显下降，集装箱出口量也同步回落，4 月份往往是年内运价低点。5-6 月，

随着国内复工复产以及春节后订单的陆续交付，需求端回升，支撑运价逐步走强，同

时国内工业生产进入旺季，通常会出现一轮集中出货。7-9 月是传统的运输旺季，运价

会相应出现季节性上涨，往年运价顶部往往会出现在 7 月底以及 8 月初。10 月-12 月，

西方节假日密集来袭，万圣节、“黑色星期五”、圣诞节等接踵而来，商家优先囤货，

通常会提前进行采购补库，导致运量维持在较高的水平，通常会持续上涨至来年 1月，

同时叠加该阶段船司需要为下一年长协谈判做准备，为了保证来年收入基本盘稳固，

船司会通过供应端调节使得运价处于较高位置。 

在新的合约规则下，上市合约为近 1-6 个月为连续月份（2 月除外），以及随后两个季

月，该背景下需要更为详细探究月度价格的季节性特点，为投资未来的单边以及套利

操作提供指引。 

上海航交所统计的 SCFI（上海-欧洲航线）数据时间跨度为 2010 年至今，我们认为可

以将区间分为以下几段，2010-2014 年（船型相对较小）、2017-2019 年（超大型船舶逐

步配置，2016 年 8 月 31 日，全球第七大韩进海运向首尔中央地方法院申请破产保护，

2017 年 2 月 17 日，法院正式宣布其破产并进行清算，韩进海运破产之后，集运行业迎

来新生态），2020-2022 年（新冠疫情使得运价出现历史新高）、2023 年至今（红海绕行

格局）。 
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表 2：2010 年至今 SCFI 上海-欧基港月度均价以及月度价格环比变动情况（美元/TEU） 

 

资料来源：Wind 极羽科技 Clarksons Bloomberg 路透 华泰期货研究院 

 

2010-2014 年月度均价特点。1 月份-6 月份运价震荡上行，6 月份价格为上半年运价低

点，7 月份运价环比大幅上行，达到年内运价高点，后续运价逐步下行，跌至 10 月份

低点，11 月份以及 12 月份运价环比小幅上行。 

2017-2019年月度均价特点。1月份-4月份运价震荡下行，5月份-8月份运价震荡上行，

8 月份为阶段运价高点，9 月份-10 月份运价震荡下行，10 月份运价为年内低点；11 月-

12 月份运价震荡上行。 

2020-2022 年月度均价特点。1 月份-4 月份运价震荡下行，4 月份为阶段价格低点；5 月

份-7月份运价震荡上行，7月份运价达到阶段高点；8-11月份运价震荡上行；12月份运

价再度上行。 

2023 年至今，1 月份-4 月份运价震荡下行，4 月份为阶段运价低点；4 月份-7 月份运价

震荡上行，7 月份运价为年内高点；8 月份-10 月份运价震荡下行；11 月份-12 月份运价

震荡上行。 

回溯历史价格，年内运价的高点一般是出现在 7 月份或者 8 月份，2010 年-2025 年中有

9 个年份 8 月份运价比 7 月份低（共计 16 个比较数据点），2023 年-2025 年中有 2 个年

份 8 月份运价比 7 月份运价低。 

 

 

 

 

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

1 1873 1340 733 1341 1659 1098 672 1074 896 976 1040 4384 7784 1028 2966 2429

2 2075 1250 745 1272 1322 999 372 929 912 899 829 4190 7616 920 2626 1671

3 2058 1058 1442 1184 983 683 224 841 739 720 805 3771 6949 871 2064 1387

4 1888 959 1778 926 1173 414 381 901 640 663 740 4151 6134 878 2060 1294

5 1848 901 1801 687 1258 576 622 965 804 754 816 5378 5886 868 3267 1305

6 1870 857 1665 754 1153 320 660 929 865 735 883 6268 5814 808 4336 1844

7 1895 811 1743 1309 1288 721 950 948 888 698 906 7014 5605 799 4975 2092

8 1854 831 1517 1338 1237 633 755 927 941 796 948 7397 4842 882 4516 1796

9 1740 787 1208 920 979 530 864 783 802 654 1085 7502 3557 672 2786 1123

10 1550 674 1167 669 863 428 825 704 740 585 1118 7660 2354 637 2072 1201

11 1461 559 1241 1207 914 483 836 723 745 722 1622 7575 1378 741 2603 1378

12 1354 545 1201 1403 1107 668 1040 789 869 916 3267 7642 1062 1399 2975 1540

2月-1月 10.78% -6.69% 1.63% -5.13% -20.32% -8.99% -44.56% -13.50% 1.79% -7.91% -20.28% -4.41% -2.16% -10.55% -11.46% -31.21%

3月-2月 -0.81% -15.40% 93.49% -6.92% -25.64% -31.70% -39.96% -9.41% -18.93% -19.93% -2.99% -10.00% -8.76% -5.27% -21.42% -17.00%

4月-3月 -8.27% -9.30% 23.27% -21.81% 19.28% -39.40% 70.38% 7.05% -13.42% -7.86% -7.99% 10.08% -11.73% 0.80% -0.20% -6.73%

5月-4月 -2.12% -6.14% 1.34% -25.81% 7.24% 39.33% 63.41% 7.08% 25.66% 13.61% 10.27% 29.54% -4.04% -1.11% 58.61% 0.86%

6月-5月 1.20% -4.83% -7.58% 9.71% -8.35% -44.47% 5.99% -3.68% 7.60% -2.42% 8.15% 16.55% -1.21% -6.92% 32.72% 41.33%

7月-6月 1.33% -5.41% 4.67% 73.72% 11.71% 125.31% 44.11% 1.99% 2.61% -5.13% 2.66% 11.91% -3.60% -1.17% 14.73% 13.46%

8月-7月 -2.17% 2.45% -12.94% 2.25% -3.97% -12.17% -20.61% -2.19% 5.92% 14.06% 4.61% 5.45% -13.62% 10.39% -9.23% -14.15%

9月-8月 -6.15% -5.24% -20.37% -31.28% -20.87% -16.30% 14.54% -15.51% -14.76% -17.80% 14.45% 1.42% -26.52% -23.74% -38.32% -37.48%

10月-9月 -10.94% -14.32% -3.37% -27.30% -11.80% -19.29% -4.57% -10.13% -7.74% -10.55% 3.06% 2.10% -33.83% -5.22% -25.61% 6.92%

11月-10月 -5.75% -17.07% 6.33% 80.48% 5.94% 12.92% 1.40% 2.68% 0.72% 23.49% 45.07% -1.11% -41.45% 16.27% 25.63% 14.74%

12月-11月 -7.28% -2.51% -3.24% 16.22% 21.10% 38.34% 24.34% 9.20% 16.58% 26.80% 101.37% 0.89% -22.96% 88.83% 14.30% 11.79%
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图1： 2010-2014 月度均价丨单位：美元/FEU  图2： 2017-2019 月度均价丨单位：美元/TEU 

 

 

 

数据来源：Clarkson Ifind Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源：Clarkson Ifind Bloomberg 华泰期货研究院 

 

图3： 2020-2022 年月度均价丨单位：美元/TEU  图4： 2023 年至今月度均价丨单位：美元/TEU 

 

 

 

数据来源：Clarkson Ifind Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源：Clarkson Ifind Bloomberg 华泰期货研究院 

 

运价的季节性规律与远东-欧洲地区月度集装箱贸易量走势具有较强的拟合度，也能侧
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较强的拟合度，也能侧面反应在供应一定的前提条件下，该品种是需求端边际定价。 
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图5： 亚洲-欧洲月度贸易量均值（2010 年至今数据）丨 TEU 

 

数据来源：Wind  Clarksons 华泰期货研究院 
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