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市场要闻与重要数据 

1. 上期所燃料油期货主力合约 FU2301收涨 0.04%，报 2638 元/吨；INE 低硫燃料油

期货主力合约 LU2302 收涨 0.6%，报 4220 元/吨。 

2. 声明显示，欧盟能源部长就 TTF 天然气交易日内价格变动上限的初步机制达成一

致。（卫星新闻） 

3. 伊拉克石油部长：伊拉克支持欧佩克+的决定，因为其目的是实现供需之间的稳

定，增加全球石油市场的稳定性。与沙特阿美、沙特基础工业公司和 ACWA 电力公司

举行了会谈，讨论在伊拉克能源部门投资的问题。 

4. 俄罗斯石油运输公司：“友谊”管道的石油供应确实中断了几个小时，但现在已经恢

复了。 

5. 爱沙尼亚能源部长：在两周内找到能源妥协方案是可能的。俄罗斯的石油价格上

限应该尽可能低。爱沙尼亚希望将油价限制在 65 美元/桶下方。 

6、消息人士称，欧盟能源部长特别会议可能于 12 月 13 日召开，他们可能就限制天然

气价格波动的机制达成一致。 

 

核心观点 

■ 市场分析 

本周值得关注的变化是低硫燃料油市场结构再度走强，现货贴水、月差以及裂解价差

均摆脱前期弱势，有明显幅度的上涨。从背后的驱动来看，一方面，由于之前低硫油

市场走弱，相对利润下滑，部分炼厂再度将资源分流去生产汽柴油，抑制了低硫油成

品的产量；另一方面，临近年底船燃端下游需求有走强态势，支撑了市场氛围的回

暖。整体来看，随着低硫油产能持续释放，我们认为低硫燃料油市场走强的持续性有

待怀疑，但近期的变化也反映了其市场支撑因素，在汽柴油（尤其是柴油）矛盾并未

完全缓解的环境下，低硫油价差、利润如果连续走弱，将驱动供应端的负反馈，再度

提振市场。 

■ 策略 

FU、LU 单边价格中性偏多，暂时观望，先等待原油企稳；前期 LU-FU 空头可先离场 

■ 风险 
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原油价格大幅下跌；全球炼厂开工超预期；低硫燃料油国产量超预期；LU 仓单大幅增

加；FU 仓单量大幅增加；航运业需求不及预期；汽柴油市场大幅转弱；冬季电厂端低

硫燃料油需求不及预期；俄罗斯燃油出口超预期
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图 1: SHFE FU 主力结算价丨单位：元/吨  图 2: SHFE FU 远期曲线丨单位：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丨单位：手  图 4: SHFE FU 总成交持仓量丨单位：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 对原油裂解价差丨单位：美元/桶  图 6: SHFE FU 与原油比价丨单位：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 期货结算价丨单位：元/吨  图 8: INE LU 远期曲线丨单位：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丨单位：手  图 10: INE LU 总成交持仓量丨单位：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 对原油裂解价差丨单位：美元/桶  图 12: INE LU 与 SHFE FU 价差丨单位：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丨单位：美元/吨  图 14: INE LU 主力合约内外盘价差丨单位：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: 新加坡高硫燃料油现货价格丨单位：美元/吨  图 16: 新加坡低硫燃料油现货价格丨单位：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 现货贴水丨单位：美元/吨  图 18: 新加坡 Marine 0.5%现货贴水丨单位：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 掉期价格丨单位：美元/吨  图 20: 新加坡高硫 380 掉期季节性丨单位：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 月差丨单位：美元/吨  图 22: 新加坡高硫 380 月差季节性丨单位：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 23: 新加坡高硫对 Brent 裂差丨单位：美元/桶  图 24: 新加坡高硫裂差季节性丨单位：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 25: 新加坡 VLSFO 掉期丨单位：美元/吨  图 26: 新加坡 VLSFO 掉期月差丨单位：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 27: 新加坡 VLSFO/HSFO价差丨单位：美元/吨  图 28: 新加坡 VLSFO 对 Brent 裂差丨单位：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 29: 新加坡高硫 380 远期曲线丨单位：美元/吨  图 30: 新加坡 VLSFO 远期曲线丨单位：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 31: 西北欧燃料油库存丨单位：千吨  图 32: 新加坡燃料油库存丨单位：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 

 

图 33: 富查伊拉燃料油库存丨单位：千桶  图 34: 美国燃料油库存丨单位：千桶 

 

 

 

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