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新湖化工高低硫燃料油周报



领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

行情总结

高硫燃料油:新加坡高硫380贴水走强0.6美元/吨，裂解走强0.1美元/桶，FU2501裂解走弱4.4元/桶。近

期俄罗斯和乌克兰之间相互发射导弹，俄罗斯石油设施遭到袭击的风险增加，外盘高硫裂解偏强运行。除

了地缘因素外，高硫基本面偏弱。11月份全球炼厂检修产能下降，除中东和拉丁美洲检修增加外，其他地

区检修下降明显。11月上半月俄罗斯原油加工率提升至近三个月的高点，燃料油出口增加至71.1万桶/天，

同比增加10%，其中发往亚洲的燃料油增加9万桶/天，减压柴油(炼厂原料)出口增至19.2万桶/天，增幅9%。

高硫投料需求较弱，11月份美国高硫进口量环比减少。库存方面，新加坡库存减少7.5%，ARA库存减少4.1%，

富查伊拉库存增加5.2%，美国残渣燃料油库存增加0.3%。国内高硫货源充足，基本面宽松。短期在地缘冲

突支撑下，FU2501裂解下行空间不大，中期基本面趋弱，预期高硫裂解偏弱运行。



领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

行情总结

低硫燃料油：新加坡低硫贴水走强4.5美元/吨，裂解走强0.3美元/桶，LU2502裂解走强2.6元/桶。11月

份中东低硫出口环比增加，亚太低硫到港量持稳，需求端，冬季日韩低硫发电需求增加，且年前国内因配

额不足，低硫产量下降，需维持低硫进口，短期基本面紧平衡，低硫裂解维持震荡。中期来看，12月将下

发2025年第一批低硫出口配额，国产量预期增加，此外11月15日，财政部发布了出口退税调整的公告，将

成品油出口退税率从13%下调到9%，于12月1日生效，这将导致退税减少200-300元/吨。低硫出口的退税比

例未调整，柴油和航煤的出口退税下降，将导致航煤和柴油馏分去调和低硫。因此随着国内低硫产量恢复，

LU2502裂解有下行风险。



领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

国内FU&LU期货

资料来源：同花顺、新湖期货研究所
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

新加坡燃料油掉期M1

资料来源：同花顺、新湖期货研究所
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

中东和欧洲燃料油掉期M1

资料来源：同花顺、新湖期货研究所
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

美国燃料油掉期M1及新加坡柴油掉期

资料来源：同花顺、新湖期货研究所
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

低高硫价差

资料来源：同花顺、新湖期货研究所
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

跨区价差

资料来源：同花顺、新湖期货研究所
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

跨区价差

资料来源：同花顺、新湖期货研究所
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

高低硫裂解

资料来源：同花顺、新湖期货研究所
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

高低硫裂解

资料来源：同花顺、新湖期货研究所
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

汽柴油裂解

资料来源：同花顺、新湖期货研究所
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司资料来源：同花顺、新湖期货研究所
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燃油销量及气温
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库存及仓单

资料来源：同花顺、新湖期货研究所
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一切为了优秀员工持续成长

创新服务

价值共享


