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新加坡库存小幅回升，内盘高低硫价差走宽 

⚫ 市场要闻与重要数据 

1. WTI 10 月合约原油期货收涨 0.81 美元，报 40.97 美元/桶；布伦特 11 月原油期货收涨

1.08 美元，报 43.3 美元/桶；上期所原油期货主力合约 SC2010 收涨 1.44%，报 275.4

元/桶；上期所燃料油期货主力合约 FU2101 收平，报 1858 元/吨；INE 低硫燃料油期

货主力合约 LU2101 收涨 1.74%，报 2281 元/吨。 

2. 欧佩克+JMMC 声明：包括墨西哥在内，欧佩克+8 月减产执行率为 102%。重申严格

遵守减产协议并尽快补偿减产差额的重要性。JMMC 支持并向欧佩克+部长级会议提

出建议，要求减产不达标的成员国将补偿减产期限延长至 12 月底，并承诺完全弥补

超额生产的部分。在当前环境下，委员会强调积极主动和先发制人的重要性，建议成

员国在必要时采取进一步措施。下一次联合技术委员会（JTC）会议和联合部长级监

督委员会（JMMC）会议将分别于 10 月 15 日和 19 日举行。 

3. 沙特能源大臣阿卜杜勒-阿齐兹：那些想在原油市场“赌博”的人会感到非常痛苦。

如有必要，欧佩克+可以“主动”调整 2021 年减产配额，而不必等到下一次大会。 

4. 阿联酋能源部长：8 月增产是因为国内需求增加。将在 10-11 月补偿减产。已经就补

偿减产规模通知联合部长级监督委员会（JMMC）。9 月减产执行率将达到 100%。 

5. 俄罗斯能源部长诺瓦克：当前全球原油消费规模大约 9300 万桶/日。原油需求将在明

年第二季度完全复苏。 

6. 伊拉克油长：八月份欧佩克+产油国的减产执行率达到 102%。欧佩克+的减产执行率

对市场产生正面影响。 

7. 利比亚国家石油公司否认就恢复产量进行秘密谈判，公司计划将安全地恢复石油生产。 

8. 美国安全和环境执法局（BSEE）：墨西哥湾 30.69%或 56.78 万桶/日的原油产能被关

闭，24.73%或 6.70 亿立方英尺/日的天然气产能被关闭。 

9. 受各类型船运价指数走高的提振，波罗的海干散货指数今日上涨 13 点或 1%，报 1294

点。海岬型船运价指数上涨 25 点或 1.3%，报 1914 点，日均获利上涨 211 美元至 15875

美元。巴拿马型船运价指数涨 6 点或 0.5%，至 1305 点，日均获利上涨 56 美元至 11748

美元；超灵便型船运价指数涨 9 点，报 930 点。 

 

⚫ 投资逻辑 

根据 IES 最新数据，新加坡燃料油库存在截至 9 月 16 日当周录得 2131 万桶，环比前一

周增加 57.5 万桶，涨幅 2.8%，当前库存水平仍低于 5 年同期均值。从贸易数据来看，新
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加坡本周进出口都出现显著增长，其中燃料油进口量为 96.9 万吨，出口量更是达到近半

年以来新高的 70.6 万吨，其中 41.8 万吨去往沙特。虽然沙特在 9 月份的燃料油采购量总

体上有所放缓，但新加坡成为主要的来源地，所以从新加坡流向中东的燃料油数量保持

在高位水平，沙特需求的持续性也支撑新加坡高硫燃料油的现货价格，目前 380 贴水保

持在正值区间（当前为 1.7 美元/吨）。就低硫油而言，近期航运需求和船燃消费的转好也

带动市场结构边际转好，目前新加坡 Marine 0.5%现货贴水已升至正值（0.34 美元/吨）。

内盘方面，昨日 FU 内外盘价差有显著回调，带动 LU2101-FU2101 价差升至 423 元/吨，

如果低硫基本面能继续转好，则高低硫价差还有进一步走宽的空间。 

策略：FU 中性；LU 中性；逢低多 LU2101-FU2101 价差 

风险：原油市场出现意外断供事件；美元超预期转弱；船燃需求恢复不及预期；汽柴油

价格持续偏弱 
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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 

9 月 17 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 254.92 +0.19 

新加坡高硫 180 纸货价格（M1） 252 +0.25 

新加坡高硫 180 纸货价格（M2） 252 +0.5 

新加坡高硫 380 现货价格 248.95 -0.22 

新加坡高硫 380 纸货价格（M1） 247.25 0 

新加坡高硫 380 纸货价格（M2） 247.25 +0.75 

新加坡 0.5%低硫燃料油现货价格 310.14 -2.56 

新加坡 0.5%低硫燃料油纸货价（M1） 309.9 -4.1 

新加坡 0.5%低硫燃料油纸货价（M2） 310.4 -3.65 

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 

 

 

1500

1700

1900

2100

2300

2500

2700

2900

2020/6/22 2020/7/13 2020/8/3 2020/8/24 2020/9/14

LU主力合约结算价

1200

1400

1600

1800

2000

2200

2400

2600

2800

01/2021 06/2021

2020/9/18 2020/9/11 2020/8/19

0.0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

0.6

0.7

0.8

0.9

0

20000

40000

60000

80000

100000

120000

2020/9/4 2020/9/11

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

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

0.6

0.7

0

50000

100000

150000

200000

250000

2020/9/7 2020/9/9 2020/9/11 2020/9/13 2020/9/15 2020/9/17

成交持仓比（右轴） LU总成交量（左轴）

LU总持仓量（左轴）

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 
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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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