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华泰期货|燃料油日报     2022-05-18 

 

                  低硫燃料油市场结构维持强势 

⚫ 市场要闻与重要数据 

1. WTI 6 月原油期货收跌 1.80 美元，跌幅 1.57%，报 112.40 美元/桶；布伦特 7 月原油

期货收跌 2.31 美元，跌幅 2.02%，报 111.93 美元/桶；上期所原油期货 2206 合约夜

盘收跌 0.54%，报 715.40 元人民币/桶；上期所燃料油期货主力合约 FU2209 收涨

1.59%，报 4358 元/吨；INE 低硫燃料油期货主力合约 LU2207 收涨 1.56%，报 6037

元/吨。 

2. 美国至 5 月 13 日当周 API 原油库存-244.5 万桶，预期+153.3 万桶；美国至 5 月 13 日

当周 API 库欣原油库存-307.1 万桶；美国至 5 月 13 日当周 API 汽油库存-510.2 万桶，

预期-130 万桶；美国至 5 月 13 日当周 API 精炼油库存+107.5 万桶，预期-80 万桶。 

3. 美联储埃文斯：随着疫情相关价格压力的缓解，预计核心通胀将大幅放缓。  

4. 拜登政府计划放松对委内瑞拉石油的制裁，以便让该国更多的原油进入欧洲。据知

情人士透露，美国将允许仍在委内瑞拉运营的欧洲公司立即将更多石油转运到欧洲

大陆，同时允许雪佛龙就恢复在委内瑞拉的运营进行谈判。美国支持的委内瑞拉反

对派据悉赞成这一举措。全球石油供应紧张导致原油和燃料成本飙升，恐进一步加

剧已经高企的通胀。增加委内瑞拉原油出口将有助于缓解供应紧张，同时也有助于

降低欧洲对俄罗斯能源的依赖。  

5. 地时间 17 日晚，伊朗南部的霍尔木兹甘省边防军表示，其在波斯湾海域查获一艘载

有 55 万升走私柴油的船只，并逮捕 7 名走私犯。据了解，近一段时间以来，伊朗加

大了对燃料走私等犯罪行为的打击力度，并已查获多艘外国船只和相应的外籍船员。  

6. 美联储主席鲍威尔：俄乌冲突正在推高大宗商品价格，我们不知道这种情况会持续

多久，看起来俄乌冲突的影响可能比预期的更持久。 

 

⚫ 投资逻辑 

近期低硫燃料油市场结构维持坚挺，背后主要来自于汽柴油市场的带动，截至目前新加

坡 Marine 0.5%现货贴水已升至 29.25 美元/吨，与此同时月差与裂解价差也迎来反弹。往

前看，短期这种势头有望延续，汽柴油的高溢价将持续抑制低硫燃料油的供应增量，保

税区货源维持偏紧。后面可关注第二批出口配额下发后国内低硫油的生产情况，若国产

量没有明显回升则低硫油的偏紧势头或难以缓解，短期 LU 表现相对 SC 或 FU 驱动更强。 

策略：中性偏多；原油企稳后逢低多 LU 主力合约 

风险：炼厂开工超预期；FU 仓单注册量大幅增加；航运业需求不及预期；发电厂需求不

及预期；伊朗核谈判快速达成；俄罗斯供应下滑不及预期 
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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 

5 月 17 日价格（新加坡时间） 

（美元/吨） 

单日变化 

（美元/吨） 

新加坡高硫 180 现货价格 662.79 +12.55 

新加坡高硫 180 纸货价格（M1） 664.25 +27 

新加坡高硫 180 纸货价格（M2） 656.25 +25.45 

新加坡高硫 380 现货价格 630.28 +25.41 

新加坡高硫 380 纸货价格（M1） 663 +25.95 

新加坡高硫 380 纸货价格（M2） 627.75 +25.2 

新加坡 0.5%低硫燃料油现货价格 889 +52.06 

新加坡 0.5%低硫燃料油纸货价

（M1） 
852.5 +47.5 

新加坡 0.5%低硫燃料油纸货价

（M2） 
818.5 +39.25 

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 
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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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图 13：SHFE FU 主力合约内外盘价差 单位：美元/吨  图 14：SHFE FU 合约内外盘价差      单位：美元/吨 

 

 

 

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

图 15：INE LU 主力合约内外盘价差  单位：美元/吨  图 16：INE LU 与 SHFE FU 价差      单位：美元/吨 

 

 

 

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

-80

-60

-40

-20

0

20

40

60

80

0

100

200

300

400

500

600

700

800

2020/12 2021/3 2021/6 2021/9 2021/12 2022/3

内外盘价差(右轴)

SHFE FU主力结算价(换算为美元)

新加坡高硫380掉期M-1

-40

-20

0

20

40

60

80

100

120

2019/12 2020/02 2020/04 2020/06 2020/08 2020/10

FU2101 FU2102

FU2103 FU2104

FU2105 FU2109

-80

-60

-40

-20

0

20

40

60

80

0

200

400

600

800

1000

2021/10 2022/1 2022/4

内外盘价差(右轴)

INE LU主力结算价(换算为美元)

新加坡高硫380掉期M-1

-40

-30

-20

-10

0

10

20

30

40

50

2020/06 2020/07 2020/08 2020/09 2020/10 2020/11 2020/12

LU2101 LU2102 LU2103

LU2104 LU2105 LU2109



华泰期货|燃料油日报 

2022-05-18                                                                     6 / 14 

新加坡市场： 

图 17：新加坡高硫燃料油现货价格   单位：美元/吨  图 18：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 19：新加坡高硫 380 现货升贴水   单位：美元/吨  图 20：新加坡 Marine 0.5%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 21：新加坡高硫 380 掉期价格     单位：美元/吨  图 22：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 23：新加坡高硫 380 月差         单位：美元/吨  图 24：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 25：新加坡高硫对 Brent 裂差      单位：美元/桶  图 26：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 27：新加坡 VLSFO 掉期          单位：美元/吨  图 28：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 29：新加坡 VLSFO/HSFO 价差    单位：美元/吨  图 30：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 31：新加坡高硫 380 远期曲线     单位：美元/吨  图 32：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 33：西北欧高硫燃料油现货价差   单位：美元/吨  图 34：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 35：鹿特丹 HSFO 掉期           单位：美元/吨  图 36：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 37：鹿特丹 HSFO 对 Brent 裂差    单位：美元/桶  图 38：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 39：鹿特丹 VLSFO 掉期          单位：美元/吨  图 40：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 41：鹿特丹 VLSFO/HSFO 价差    单位：美元/吨  图 42：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 43：鹿特丹 HSFO 远期曲线       单位：美元/吨  图 44：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 45：美湾 HSFO 现货价格        单位：美元/桶  图 46：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 47：美湾 HSFO 掉期             单位：美元/桶  图 48：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 49：美湾 HSFO 月差             单位：美元/桶  图 50：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 51：美湾 HSFO 对 WTI 裂差      单位：美元/桶  图 52：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 53：美湾 VLSFO 掉期            单位：美元/桶  图 54：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 55：美湾 VLSFO/HSFO 价差      单位：美元/桶  图 56：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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燃料油高频库存： 

 

 

图 59：富查伊拉重馏分及渣油库存      单位：千桶  图 60：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 57：西北欧燃料油库存              单位：千吨  图 58：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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⚫ 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

人的投资建议，而华泰期货有限公司不会因接收人收到此报告而视他们为其客户。 

此报告所载资料的来源及观点的出处皆被华泰期货有限公司认为可靠，但华泰期货有限公

司不能担保其准确性或完整性，而华泰期货有限公司不对因使用此报告的材料而引致的损失而

负任何责任。并不能依靠此报告以取代行使独立判断。华泰期货有限公司可发出其它与本报告

所载资料不一致及有不同结论的报告。本报告及该等报告反映编写分析员的不同设想、见解及

分析方法。为免生疑，本报告所载的观点并不代表华泰期货有限公司，或任何其附属或联营公

司的立场。 

此报告中所指的投资及服务可能不适合阁下，我们建议阁下如有任何疑问应咨询独立投资

顾问。此报告并不构成投资、法律、会计或税务建议或担保任何投资或策略适合或切合阁下个

别情况。此报告并不构成给予阁下私人咨询建议。 

华泰期货有限公司版权所有并保留一切权利。 

 

⚫ 公司总部 

经营地址：广州市天河区临江大道1号之一2101-2106单元  

电话：400-6280-888  

网址：www.htfc.com 

 

 

 


