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华泰期货|燃料油日报     2019-12-13 

 

       新加坡小幅去库，高硫现货贴水上涨 

⚫ 市场要闻与重要数据 

1. WTI 1 月原油期货收涨 0.42 美元，报 59.18 美元/桶；布伦特 2 月原油期货收涨 0.48

美元，报 64.2美元/桶；上期所原油期货主力合约SC2002夜盘收涨 1.7元，涨幅 0.37%，

报 465.8 元/桶；上期所燃料油期货主力合约 FU2005 夜盘收涨 0.19%，报 2076 元/吨。 

2. IEA 月报：2019 年原油需求增长预期为 100 万桶/日，与此前持平。2020 年原油需求

增长预期为 120 万桶/日，与此前持平。预计 2019 年非欧佩克供应量将增加至 190 万

桶/日，2020 年预期下调至 210 万桶/日。10 月经合组织原油库存减少 3250 万桶至 29.04

亿桶，较 5 年均值低 290 万桶。预期欧佩克产出仍将比 2020 年第一季度需求高 70 万

桶/日。如果完全执行减产，欧佩克第一季度将生产约 2930 万桶/日。11 月原油供应维

持稳定，由于美国，英国北海以及加拿大增产抵消了沙特减产的数量。 

3. 据外媒报道，沙特正寻求修复与伊朗以及其他地区敌对国家的关系，因沙特官员们越

来越担心冲突会给其依赖石油的经济带来风险。据悉，沙特和伊朗的代表在近几个月

直接交换了信息，也通过包括阿曼、巴基斯坦以及科威特在内的中间国进行了沟通。

沟通的主要焦点是缓解沙特阿拉伯和伊朗之间的紧张关系。有官员透露，伊朗已经向

沙特提出了一项和平计划，其中包括互不侵犯与合作的共同承诺，目的是在发生一连

串油轮袭击事件后确保石油出口。此外，有官员透露，沙特还与伊朗支持的胡塞武装

进行了秘密谈判。 

4. 俄罗斯能源部：俄罗斯 12 月 11 日闲置炼油产能为 25.9 万桶/日。 

5. 挪威国家石油理事会：挪威 11 月原油产量为 171.1 万桶/日，较挪威国家石油理事会

的预期高出 13.2%。 

6. 波罗的海干散货指数周四下跌 72 点或 4.9%，报 1388 点，为连续第 7 日下跌，刷新 2

周低位，因海峡型船需求持续降低。海岬型船运价指数下跌 285 点或 9.9%，报 2598

点，日均获利下跌 1871 美元至 18774 美元。巴拿马型船运价指数涨 16 点或涨 1.1%，

报 1459 点，实现连续 12 日上涨，日均获利上涨 127 美元，报 11686 美元。 

 

⚫ 投资逻辑 

根据 IES（新加坡国际企业发展局）最新发布数据，新加坡陆上燃料油库存在截至 12 月

11 日当周录得 2136.5 万桶，环比下降 75.5 万桶，降幅 3.4%。进出口方面，新加坡本周

进口燃料油 67 万吨，出口仅 7.7 万吨，净进口量 59 万吨相比上一周增加 19 万吨。在库

存减少的同时，高硫燃料油月差结构也有所走强，高硫 380 现货贴水昨日升至 6.42 美元/

吨。当前来看，虽然高硫油需求在持续下降，但炼厂端的调整也抑制了累库，并给予高

硫油价格底部支撑。内盘方面，昨日暂无新仓单生成，当前 FU 总仓单数量停留在 116160
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吨（11616 手）。价差方面，上期所主力合约 FU2005 与新加坡 380cst 掉期 2004 合约价差

为约 36 美元/吨；前两日 01 合约大幅走强，使得 FU2001-FU2005 跨期价差来到 26 元/吨。

而新加坡 380 掉期 1912-2004 价差则大约为-4.5 美元/吨，经汇率换算两地月差相差 58 元/

吨。目前距离交割还有一周多的时间，为避免挤仓风险，我们认为可以考虑将前期头寸

止盈离场，暂时观望。  

策略：单边中性，暂时观望  

风险：无 
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燃料油市场每日跟踪： 

表 1：新加坡燃料油现货、纸货市场 

价格指标 

12 月 12 日价格（新加坡时间） 

（美元/吨） 

变化幅度 

（美元/吨） 

新加坡高硫 180 现货价格 277.04 -2.51 

新加坡高硫 180 纸货价格（M1） 271.8 -3.5 

新加坡高硫 180 纸货价格（M2） 269.1 -5 

新加坡高硫 380 现货价格 266.97 -2.29 

新加坡高硫 380 纸货价格（M1） 258.1 -5 

新加坡高硫 380 纸货价格（M2） 255 -6.3 

新加坡 0.5%低硫燃料油现货价格 543.37 -2.12 

数据来源：Wind 金联创 华泰期货研究院 
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图 1：上期所燃料油期货结算价        单位：元/吨  图 2：燃料油期货成交持仓量（双边计算）  单位：手 

 

 

 

数据来源：SHFE Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源：SHFE Bloomberg 华泰期货研究院 

 

图 3：燃料油原油裂解价差          单位：美元/桶  图 4：燃料油原油比价                    单位：无 

 

 

 

数据来源：SHFE INE CME ICE 华泰期货研究院  数据来源：SHFE INE CME ICE 华泰期货研究院 

 

图 5：新加坡高硫燃料油现货价格    单位：美元/吨  图 6：新加坡低硫燃料油现货价格     单位：美元/吨 

 

 

 

数据来源：Platts 华泰期货研究院  数据来源：Platts 华泰期货研究院 
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图 7：新加坡高硫 180 现货升贴水    单位：美元/吨  图 8：新加坡高硫 380 现货升贴水     单位：美元/吨 

 

 

 

数据来源：Platts 华泰期货研究院  数据来源：Platts 华泰期货研究院 

 

图 9：新加坡 180cst HSFO 远期曲线  单位：美元/吨  图 10：新加坡 380cst HSFO 远期曲线  单位：美元/吨 

 

 

 

数据来源：Platts 华泰期货研究院  数据来源：Platts 华泰期货研究院 

 

图 11：Rdam 3.5% barge 远期曲线    单位：美元/吨  图 12：新加坡粘度价差远期曲线      单位：美元/吨 

 

 

 

数据来源：Platts 华泰期货研究院  数据来源：Platts 华泰期货研究院 
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图 13：380cst 东西价差远期曲线     单位：美元/吨  图 14：新加坡 380cst 对 Brent 裂差     单位：美元/桶 

 

 

 

数据来源：Platts 华泰期货研究院  数据来源：Platts 华泰期货研究院 

 

图 15：Rdam 3.5% barge Swap        单位：美元/吨  图 16：新加坡 380cst Swap            单位：美元/吨 

 

 

 

数据来源：PVM 华泰期货研究院  数据来源：PVM 华泰期货研究院 

 

图 17：Rdam 3.5%对 Brent 裂差      单位：美元/桶  图 18：Rdam 3.5%对 Brent 裂差 M1    单位：美元/桶 

 

 

 

数据来源：PVM 华泰期货研究院  数据来源：PVM 华泰期货研究院 
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图 19：SG180 对 Dubai 裂差         单位：美元/桶  图 20：SG180 对 Dubai 裂差 M1       单位：美元/桶 

 

 

 

数据来源：PVM 华泰期货研究院  数据来源：PVM 华泰期货研究院 

  

图 21：SG180 对 Rdam3.5%地区价差  单位：美元/吨  图 22：SG180 vs Rdam3.5% M1        单位：美元/吨 

 

 

 

数据来源：PVM 华泰期货研究院  数据来源：PVM 华泰期货研究院 

 

 

图 23：Rdam 3.5% Swap 月差        单位：美元/吨  图 24：Rdam 3.5% Swap 月差 M1-M2   单位：美元/吨 

 

 

 

数据来源：PVM 华泰期货研究院  数据来源：PVM 华泰期货研究院 
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图 25：Rdam1% vs Rdam3.5%        单位：美元/吨  图 26：Rdam1% vs Rdam3.5% M1      单位：美元/吨 

 

 

 

数据来源：PVM 华泰期货研究院  数据来源：PVM 华泰期货研究院 

 

图 27：Med vs Rdam 地区价差       单位：美元/吨  图 28：Med vs Rdam M1              单位：美元/吨 

 

 

 

数据来源：PVM 华泰期货研究院  数据来源：PVM 华泰期货研究院 

 

图 29：SG 380 Swap 月差            单位：美元/吨  图 30：SG 380 Swap 月差 M1-M2     单位：美元/吨 

 

 

 

数据来源：PVM 华泰期货研究院  数据来源：PVM 华泰期货研究院 
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图 31：SG180 vs 380 粘度价差       单位：美元/吨  图 32：SG180 vs 380 粘度价差 M1     单位：美元/吨 

 

 

 

数据来源：PVM 华泰期货研究院  数据来源：PVM 华泰期货研究院 

 

 

 

图 35：富查伊拉重馏分及渣油库存      单位：千桶  图 36：美国燃料油库存                  单位：千桶 

 

 

 

数据来源：Platts 华泰期货研究院  数据来源：EIA Bloomberg 华泰期货研究院 
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图 33：西北欧燃料油库存              单位：千吨  图 34：新加坡渣油库存                 单位：千桶 

 

 

 

数据来源：PJK 华泰期货研究院  数据来源：IES 华泰期货研究院 
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⚫ 免责声明 

此报告并非针对或意图送发给或为任何就送发、发布、可得到或使用此报告而使华泰期货有

限公司违反当地的法律或法规或可致使华泰期货有限公司受制于的法律或法规的任何地区、国家

或其它管辖区域的公民或居民。除非另有显示，否则所有此报告中的材料的版权均属华泰期货有

限公司。未经华泰期货有限公司事先书面授权下，不得更改或以任何方式发送、复印此报告的材

料、内容或其复印本予任何其它人。所有于此报告中使用的商标、服务标记及标记均为华泰期货

有限公司的商标、服务标记及标记。 

此报告所载的资料、工具及材料只提供给阁下作查照之用。此报告的内容并不构成对任何人
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电话：400-6280-888   
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