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华泰期货|燃料油日报     2020-08-04 

 

高硫 380 贴水转负 

⚫ 市场要闻与重要数据 

1. WTI 9 月合约原油期货收涨 0.74 美元，报 41.01 美元/桶；布伦特 9 月原油期货收涨

0.85 美元，报 44.15 美元/桶；上期所原油期货主力合约 SC2009 收涨 0.46%，报 283.2

元/桶；上期所燃料油期货主力合约 FU2009 收涨 0.91%，报 1660 元/吨；INE 低硫燃

料油期货主力合约 LU2101 收涨 1.12%，报 2440 元/吨。 

2. 雪佛龙公司报告称，已经关闭得克萨斯州帕萨迪纳炼油厂的处理装置。 

3. 俄罗斯央行：预计油价将在 2022 年底达到 50 美元/桶，并在未来稳定在这一水平。 

4. 机构综合各国官员、船舶跟踪数据及 JBC 能源等咨询机构的数据估计出，欧佩克 7

月产量增加约 90 万桶/日至 2343 万桶/日。目前欧佩克及其合作伙伴正继续按照协议

控制产量以应对需求下滑的不利影响。尽管沙特 7 月增加了 92 万桶/日，但平均产量

仍低于协议中 845 万桶/日的产量上限。与此同时，包括伊拉克与尼日利亚没有展现

出同等的自律，在履行减产方面未取得进展，也未落实承诺的弥补性额外减产。 

5. 市场消息：公司文件显示，马来西亚国家石油公司将 7 月马来西亚原油官方售价定为

45.30 美元/桶。 

6. 俄罗斯能源部表示，7 月份石油产量与 6 月份持平，与欧佩克+协议一致。 

7. 波罗的海干散货指数在周一上涨 35 点或 2.6%，报 1385 点。海岬型船运价指数上涨

91 点或 4.1%至 2297 点，日均获利增加 755 美元至 19051 美元。巴拿马型船运价指数

上涨 27 点或 2.2%，至 1254 点，日均获利上涨 242 美元至 11287 美元。超灵便型船

运价指数跌 8 点至 862 点。 

 

⚫ 投资逻辑 

昨日，新加坡高硫 380 现货贴水下滑至 1.93 美元/吨至-0.75 美元/吨，再度转入负值区间。

但目前高硫燃料油从基本面上还是较为稳固，在高温下中东等地发电厂的燃料油需求保

持强劲，以美国为代表的复杂型地炼厂也在积极采购高硫燃料油作为炼厂原料。唯一明

显的利空因素在于随着 OPEC+供应回升，原油轻质化矛盾有所缓解，对高硫燃料油收率

有边际性的提振，但我们认为这不足以逆转旺季下的市场氛围。而且从纸货月差来看高

硫燃料油近月处于 Back 结构，所以我们认为高硫并没有显著转弱，近期贴水或再度反弹。

内盘方面，在基本面与宏观面的担忧下，FU 与 LU 均面临来自原油端的回调风险，单边

价格上行驱动不足。就仓单而言，昨日 FU 又有 1.6 万吨仓单注销，目前仓单总量来到 47.5

万吨，需要持续关注 FU 仓单的变化。 

策略：FU 单边中性偏空；LU 单边中性偏空；将前期空 LU2101-FU2101 头寸平仓； 
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风险：原油市场出现意外断供事件 

 

 

 

 

 

 

 

 

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 

8 月 3 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 253.93 -3.08 

新加坡高硫 180 纸货价格（M1） 253.7 -4.3 

新加坡高硫 180 纸货价格（M2） 253.3 -4.35 

新加坡高硫 380 现货价格 248.87 -6.04 

新加坡高硫 380 纸货价格（M1） 248.75 -5.25 

新加坡高硫 380 纸货价格（M2） 247.75 -4.9 

新加坡 0.5%低硫燃料油现货价格 322.01 -7.04 

新加坡 0.5%低硫燃料油纸货价（M1） 321.75 -7.05 

新加坡 0.5%低硫燃料油纸货价（M2） 322.75 -6 

数据来源：Wind 金联创 Platts 华泰期货研究院 
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SHFE FU & INE LU： 

图 1：SHFE FU 期货结算价            单位：元/吨  图 2：SHFE FU 远期曲线               单位：元/吨 

 

 

 

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

 

图 3：SHFE FU 主力合约成交持仓量       单位：手  图 4：SHFE FU 总成交持仓量              单位：手 

 

 

 

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

 

图 5：SHFE FU 对原油裂解价差      单位：美元/桶  图 6：SHFE FU 与原油比价                单位：无 

 

 

 

数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院 
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图 7：INE LU 期货结算价        单位：元/吨  图 8：INE LU 远期曲线               单位：元/吨 

 

 

 

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

 

图 9：INE LU 主力合约成交持仓量        单位：手  图 10：INE LU 总成交持仓量              单位：手 

 

 

 

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

 

图 11：INE LU 对原油裂解价差      单位：美元/桶  图 12：INE LU 与 SHFE FU 价差        单位：元/吨 

 

 

 

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

1500

1700

1900

2100

2300

2500

2700

2900

2020/6/22 2020/7/6 2020/7/20 2020/8/3

LU主力合约结算价

1200

1400

1600

1800

2000

2200

2400

2600

2800

3000

01/2021 06/2021

2020/8/4 2020/7/28 2020/7/5

0.0

0.2

0.4

0.6

0.8

1.0

1.2

0

10000

20000

30000

40000

50000

60000

70000

80000

2020/7/22 2020/7/29

成交持仓比（右轴） 主力合约成交量（左轴）

主力合约持仓量（左轴）

0.0

0.2

0.4

0.6

0.8

1.0

1.2

0

10000

20000

30000

40000

50000

60000

70000

80000

90000

2020/7/22 2020/7/29

成交持仓比（右轴） LU总成交量（左轴）

LU总持仓量（左轴）

0

4

8

12

16

2020/07/29 2020/07/31 2020/08/02 2020/08/04

LU-SC LU-Brent LU-WTI

480

500

520

540

560

580

600

620

640

660

2020/07 2020/07 2020/07 2020/08

LU2101-FU2101



华泰期货|燃料油日报 

2020-08-04                                                                     5 / 13 

新加坡市场： 

图 13：新加坡高硫燃料油现货价格   单位：美元/吨  图 14：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 

 

图 15：新加坡高硫 180 现货升贴水   单位：美元/吨  图 16：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 17：新加坡高硫 380 掉期价格     单位：美元/吨  图 18：新加坡高硫 380 掉期季节性    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 19：新加坡高硫 380 月差         单位：美元/吨  图 20：新加坡高硫 380 月差季节性    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 21：新加坡高硫对 Brent 裂差      单位：美元/桶  图 22：新加坡高硫 380 裂差季节性    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 23：新加坡 VLSFO 掉期          单位：美元/吨  图 24：新加坡 VLSFO 月差           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 25：新加坡 VLSFO/HSFO 价差    单位：美元/吨  图 26：新加坡 VLSFO 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 27：新加坡高硫 380 远期曲线     单位：美元/吨  图 28：新加坡 VLSFO 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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西北欧市场： 

图 29：西北欧高硫燃料油现货价差   单位：美元/吨  图 30：西北欧 VLSFO 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 

 

图 31：鹿特丹 HSFO 掉期           单位：美元/吨  图 32：鹿特丹 HSFO 掉期季节性      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 33：鹿特丹 HSFO 对 Brent 裂差    单位：美元/桶  图 34：鹿特丹 HSFO 裂差季节性      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 
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图 35：鹿特丹 VLSFO 掉期          单位：美元/吨  图 36：鹿特丹 VLSFO 月差           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 37：鹿特丹 VLSFO/HSFO 价差    单位：美元/吨  图 38：鹿特丹 VLSFO 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 39：鹿特丹 HSFO 远期曲线       单位：美元/吨  图 40：鹿特丹 VLSFO 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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美国市场： 

图 41：美湾 HSFO 现货价格        单位：美元/桶  图 42：美湾 VLSFO 现货价格         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 43：美湾 HSFO 掉期             单位：美元/桶  图 44：美湾 HSFO 掉期季节性        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 45：美湾 HSFO 月差             单位：美元/桶  图 46：美湾 HSFO 月差季节性        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 
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图 47：美湾 HSFO 对 WTI 裂差      单位：美元/桶  图 48：美湾 HSFO 裂差季节性        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 49：美湾 VLSFO 掉期            单位：美元/桶  图 50：美湾 VLSFO 月差             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 51：美湾 VLSFO/HSFO 价差      单位：美元/桶  图 52：美湾 VLSFO 对 WTI 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 
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重要地区库存： 

 

 

图 55：富查伊拉重馏分及渣油库存      单位：千桶  图 56：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：Bloomberg 华泰期货研究院 
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图 53：西北欧燃料油库存              单位：千吨  图 54：新加坡渣油库存                 单位：千桶 

 

 

 

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