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航运专题                                                       2025 年 5 月 12 日 

 

               【银河专题】中美关税降幅超预期对集运市场的影响点评

 

5 月 10 日至 11 日，中美双方在瑞士举行经贸高层会谈。北京时间 12 日下午三点左右，

双方发表中美日内瓦经贸会谈联合声明，承诺将于 2025 年 5 月 14 日前，大幅降低过去一个

多月来互相加征的对等关税，后续以继续推进谈判。具体而言，双方对对方商品保留 10%的

对等加征关税，加征的 24%关税暂停实施 90 天，其他新增关税则全部取消，其中并不包括

今年美国以芬太尼危机为由对中国两度加征 20%关税。这意味着特朗普上台后，今年中国对

美新增关税为 10%，美国对华新增关税幅度为 30%。美国财长贝森特表示，双方将减少互加

的关税 115 个百分点。另外，中国还会“暂停或取消”对美国的非关税反制措施。 

对于集装箱的发运而言，前期受中美自 4/9 日开始加征的高额对等关税影响，美线集装

箱发运出现大幅下降。根据我们前期的调研，中美高额对等关税加征后美线发运几乎腰斩，

美线货量下降后部分美线船舶调配至欧线、地中海航运、南美、西非等航线，进一步加剧了

欧线的供应过剩，导致淡季欧线运价一路下跌。此次中美谈判关税降幅超预期叠加部分关税

暂缓 90 天，预计将留出抢运窗口期，叠加欧美航线逐渐迎来集装箱发运旺季，在贸易战 2.0

的大背景下，货主对未来关税不确定性的担忧有望开启短期的抢运和补库，从而减缓美线将

多余运力调配至欧线的压力，有望催化欧线运价逐渐筑底回升。后续需重点关注关税情况和

发运节奏的变化。 

贸易战 2.0 导致不同航线表现结构分化，抢出口和抢转口逻辑在 4 月得到验证，多边贸

易规则被打破的背景下，全球集装箱贸易流出现重塑。尽管 4 月受到中美加征高额对等关税

影响中美航线发运量出现大幅下降，但 4 月非美航线出口明显高增，其中对东盟单月出口规

模创历史新高，验证抢转口和抢出口逻辑。但需要注意的是，此次中美关税破冰谈判缓和的

信号对后续美国与各国之间的关税谈判可能起到较好的参考作用，但参考 2018 年贸易战的

谈判进程，后续不排除关税加征出现反复的情况，需密切关注谈判的进程和抢运的持续性。 

综合来看短期近月合约以延续反弹思路为主，近月基本面受抢运影响运价预计受到催化

较大，但在贸易战叠加欧线部署运力充裕的背景下，远月尤其是淡季合约现货运价高度仍不

宜高估，整体维持近强远弱格局。 

 

风险提示：关税谈判出现反复，抢出口的持续性，欧美经济衰退，供应链其他扰动 
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一、中美关税降幅超预期，关税暂缓 90 天留出抢运窗口 

5 月 10 日至 11 日，中美双方在瑞士举行经贸高层会谈。北京时间 12 日下午三点左右，

双方发表中美日内瓦经贸会谈联合声明，承诺将于 2025 年 5 月 14 日前，大幅降低过去一个

多月来互相加征的对等关税，后续以继续推进谈判。具体而言，双方对对方商品保留 10%的

对等加征关税，加征的 24%关税暂停实施 90 天，其他新增关税则全部取消，其中并不包括

今年美国以芬太尼危机为由对中国两度加征 20%关税。这意味着特朗普上台后，今年中国对

美新增关税为 10%，美国对华新增关税幅度为 30%。美国财长贝森特表示，双方将减少互加

的关税 115 个百分点。另外，中国还会“暂停或取消”对美国的非关税反制措施。 

此次中美谈判关税降幅超预期叠加部分关税暂缓 90 天，预计将留出抢运窗口期，叠加

欧美航线逐渐迎来集装箱发运旺季，贸易战 2.0 的大背景下，货主对未来关税不确定性的担

忧有望开启短期的抢运和补库。但需要注意的是，参考 2018 年贸易战的谈判进程，后续不排

除关税加征出现反复的情况，需密切关注谈判的进程和抢运的持续性。 

图1：近期中美关税加征历程 

 

数据来源：公开资料整理、银河期货 

二、受非美航线抢运和抢转口催化，4 月中国出口数据超预期 

尽管 4 月受到中美加征高额对等关税影响中美航线发运量出现大幅下降，但 4 月非美航

线出口明显高增，其中对东盟单月出口规模创历史新高，验证抢转口和抢出口逻辑。5 月 9

日，海关总署公布，中国 4 月出口（以美元计价）同比增长 8.1%，前值增 12.4%；进口降 0.2%，

前值降 4.3%；贸易顺差 961.8 亿美元；前值顺差 1026.4 亿美元。其中，4 月中国对美出口金

额 330 亿美元，同比下滑 21%，环比下滑 17.6%，而对东盟出口 604 亿美元，单月出口规模

创历史新高，非美航线出口高增验证了抢转口逻辑，对冲了对美出口的大幅下滑。除了抢转

口外，美国豁免产品（集成电路、半导体制造设备、通信设备电子等产品）的增速较高，也

时间 美国对中国关税措施 中国对美国关税措施

4月8日 额外加征50%关税(累计税率达104%) 加征税率从34%提至84%

4月9日
追加21%关税(累计125%，部分商品因芬太

尼问题达145%)
加征至125%(12日生效)

5月12日 保留10%关税、暂缓24%关税(90天)、其他 保留10%关税、暂停24%关税(90天)、其他

加征34%关税（累计54%）;4月2日
对美商品加征34%(部分商品如大豆综合税

率达49%
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验证了部分商品的抢出口逻辑。 

贸易战 2.0 导致不同航线表现结构分化，多边贸易规则被打破后，全球集装箱贸易流迎

来重塑。4 月对等关税生效后，美对华新增关税税率高达 145%，作为反制，中国对美所有商

品加征 125%关税。对于集装箱的发运而言，受中美自 4/9 日开始加征的高额对等关税影响，

美线集装箱发运出现大幅下降。根据我们前期的调研，中美高额对等关税加征后美线发运几

乎腰斩，美线货量下降后部分美线船舶调配至欧线、地中海航运、南美、西非等航线，进一

步加剧了欧线的供应过剩。而对于东南亚、南美等转口贸易和产业转移较明显的航线而言，

整体表现仍较好，在贸易战 2.0 的大背景下，多边贸易规则被打破后，将带来全球集装箱贸

易流的重塑，包括美国对中国航运业开启的 301 调查，对船舶供应市场可能带来的大小船/

近远洋航线的表现分化影响，也将对集运市场的格局产生冲击。 

图2：港口完成集装箱吞吐量：当周值（截至5/11日） 

 

数据来源：海关总署、银河期货 

图3：中国4月出口数据 

  

数据来源：海关总署、银河期货 
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日期 美国 东盟 欧盟 日本 韩国 其他 美国 东盟 欧盟 日本 韩国 其他 美国 东盟 欧盟 日本 韩国 其他

2025/4/30 330.2 603.5 467.1 133.0 127.1 1495.9 -21.0% 20.8% 8.3% 7.8% -0.3% 13.4% 10.5% 19.1% 14.8% 4.2% 4.0% 47.4% 3156.9 8.1% 11690.60 6.4%

2025/3/31 400.6 589.8 430.6 139.1 129.0 1450.0 9.1% 11.6% 10.3% 6.7% -0.9% 16.4% 12.8% 18.8% 13.7% 4.4% 4.1% 46.2% 3139.1 12.4% 8536.67 5.8%

2025/2/28 277.6 362.0 303.9 96.2 88.0 1022.8 -9.8% 8.8% -11.5% 0.5% -2.8% -2.3% 12.9% 16.8% 14.1% 4.5% 4.1% 47.6% 2150.6 -3.0% 5397.56 2.2%

2025/1/31 477.9 509.9 486.5 144.1 117.9 1510.5 12.1% 3.2% 10.8% 0.8% -2.7% 5.0% 14.7% 15.7% 15.0% 4.4% 3.6% 46.5% 3247.0 6.0% 3247.01 6.0%

2024/12/31 488.3 597.1 465.0 125.3 136.1 1545.3 15.6% 18.9% 8.8% -4.2% 4.0% 8.9% 14.5% 17.8% 13.9% 3.7% 4.1% 46.0% 3357.0 10.7% 35766.41 5.8%

2024/11/30 473.1 537.0 410.6 141.1 122.0 1435.7 8.0% 14.9% 7.2% 6.3% -2.6% 4.0% 15.2% 17.2% 13.2% 4.5% 3.9% 46.0% 3119.4 6.6% 32409.38 5.4%

2024/10/31 466.6 480.3 434.9 137.9 124.1 1445.1 8.1% 15.8% 12.7% 6.8% 5.0% 14.5% 15.1% 15.5% 14.1% 4.5% 4.0%  3088.9 12.7% 29289.95 5.2%

2024/9/30 470.2 464.1 420.6 132.5 114.5 1432.3 2.2% 5.5% 1.3% -7.1% -9.2% 3.8% 15.5% 15.3% 13.9% 4.4% 3.8% 47.2% 3034.1 2.3% 26201.07 4.4%

2024/8/31 472.5 466.3 468.3 120.3 122.4 1432.9 4.9% 9.0% 13.4% 0.5% 3.4% 9.5% 15.3% 15.1% 15.2% 3.9% 4.0% 46.5% 3082.7 8.6% 23166.94 4.7%

2024/7/31 457.4 468.5 457.7 121.8 118.1 1379.0 8.1% 12.2% 8.0% -6.0% 0.8% 6.4% 15.2% 15.6% 15.2% 4.1% 3.9% 45.9% 3002.5 6.9% 20084.21 4.1%

2024/6/30 455.1 498.1 457.5 126.0 131.4 1405.2 6.6% 15.0% 4.1% 0.9% 4.1% 9.5% 14.8% 16.2% 14.9% 4.1% 4.3% 45.7% 3073.3 8.5% 17081.75 3.7%

2024/5/31 440.2 508.3 441.9 123.2 127.9 1376.2 3.6% 22.5% -1.0% -1.6% 3.6% 8.0% 14.6% 16.8% 14.6% 4.1% 4.2% 45.6% 3017.6 7.4% 14008.48 2.7%

2024/4/30 418.2 499.6 431.5 123.4 127.5 1319.0 -2.8% 8.1% -3.6% -10.9% -6.1% 4.1% 14.3% 17.1% 14.8% 4.2% 4.4% 45.2% 2919.1 1.3% 10990.91 1.4%

2024/3/31 367.2 528.7 390.4 130.3 130.2 1245.2 -15.9% -6.3% -14.9% -7.8% -12.1% -2.4% 13.2% 18.9% 14.0% 4.7% 4.7% 44.6% 2792.1 -7.7% 8071.77 1.5%

2024/2/29 307.9 332.9 343.6 95.7 90.5 1046.4 13.4% -12.5% 5.1% -22.2% -22.3% 20.5% 13.9% 15.0% 15.5% 4.3% 4.1% 47.2% 2216.9 6.3% 5279.69 7.1%

2024/1/31 426.3 494.4 439.0 142.9 121.2 1439.0 -4.0% 10.7% -7.4% -0.3% -2.0% 18.7% 13.9% 16.1% 14.3% 4.7% 4.0% 47.0% 3062.8 7.7% 3062.82 7.7%

中国累计出口总

额（亿美元）
累计同比

占比中国出口金额（分目的地，亿美元） 中国出口金额同比增速（分目的地，%） 中国出口总额

（亿美元）
当月同比
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三、欧线逐渐进入传统旺季，现货运价有望逐渐筑底  

目前欧线集运市场仍处在淡季，经过年初至今的快速下跌后，现货运价逐渐进入筑底阶

段，5 月下半月的运价中枢跌至 1500-1800 美元/FEU。从指数表现来看，5/9 日发布的 SCFI

欧线报 1161 美元/TEU，环比-3.25%。5/5 日发布的 SCFIS 欧线报 1379.07 点，环比-3.5%。 

今年在关税战的担忧下，3-4 月份欧线的发运整体依然较好，但欧线运价下跌较快，主

因运力部署较多新联盟停航不足，叠加 4 月开始部分美线船舶转移部署至欧线，导致欧线供

需格局进一步走弱。往后看，从传统的季节性发运情况来看，6-8 月前后开始逐渐进入欧美

航线发运旺季。叠加此次关税调降留出的抢运窗口有望减缓美线将多余运力调配至欧线的压

力，有望催化欧线运价逐渐筑底回升。 

图4：全球集装箱发运数据(TEU) 

 

数据来源：CTS、银河期货 
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数据来源：CTS，银河期货

亚洲出发航线集装箱月度发运量-分区域（TEU）
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图5：中国-美国出口金额(亿美元)                     图6：中国-欧盟出口金额（亿美元） 

 

数据来源：海关总署、银河期货 

图 7：中国-东盟出口金额（亿美元） 

 

数据来源：海关总署、银河期货 

图8：上海出口集装箱运价指数SCFI                    图9：SCFI：上海-欧洲（美元/TEU） 

 

数据来源：Clarksons、银河期货 
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图10：SCFI：上海-美西（美元/FEU）                   图11：SCFI：上海-美东（美元/FEU） 

  

数据来源：Clarksons、银河期货 

图12：SCFI：上海-地中海（美元/TEU）               图13：SCFI：上海-东南亚（美元/TEU） 

 

数据来源：Clarksons、银河期货 

 

四、运力充裕背景下上方高度有限，关注发运节奏带来的运价分化 

本期（2025/5/12 日）上海-北欧 5 港 5/6/7 月月度周均运力为 28.24/29.71/28.26 万 TEU，

新联盟运力相较历史同期依旧处于高位。中美关税调降且部分关税暂缓 90 天实施的影响带

来的发运节奏变化可能导致近远月表现出现分化，重点关注发运节奏的变化和抢运的可持续

性。近月基本面受抢运影响运价预计受到催化较大，但在贸易战的大背景下，远月尤其是淡

季合约现货运价高度不宜高估，整体维持近强远弱格局。 
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图14：上海-北欧5港船期表 

 

数据来源：船司官网、银河期货、2025/5/12 整理 

图15：2024年至今上海-北欧5港周度部署运力（万TEU）    图16：上海-北欧5港周度部署运力（万TEU，分联盟） 

 

数据来源：船司官网、银河期货 
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