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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2美元/吨，裂解走弱0.6美元/桶，FU2505裂解走弱2.3元/桶。周三

特朗普和俄罗斯总统通话，释放俄乌谈判的积极信号，高硫估值向下修复，但周四又传出美俄会晤的不确

定性，俄乌和谈进展缓慢。通过船对船转运，俄罗斯sokol原油正运往中国，但制裁缓冲期于2月27日到期，

制裁事件仍然给予高硫溢价。库存方面，新加坡库存增加4.3%，ARA库存增加4.6%，富查伊拉库存增加

25.5%，美国残渣燃料油库存减少0.7%。当前低仓单支撑FU2503-FU2505月差走强，短期需留意仓单动态。

中期来看，高硫裂解维持高位，一方面是第二季度中东有发电备货需求，另一方面，OPEC+大概率在第二

季度开始逐步增加原油产量，原油价格预期转弱。



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1.7美元/吨，裂解走强0.2美元/桶，LU2505裂解走强17.7元/桶。Al-

zour炼厂因技术问题降低开工率，科威特低硫出口量继续下降，近3个月发往东南亚的量几乎降至0。但考

虑到国内主营配额充足，产量处于高位，因此低硫供应端尚未出现紧张情况。舟山保税燃料油库存减少8万

吨，LU仓单减少3370吨。本周低硫裂解的走强，除了估值修复，也受汽柴裂解走强的带动。后市来看，低

硫供应边际增加，Al-Zour炼厂将在3月份结束检修，且Dar Blend原油出口预期恢复，鉴于低硫基本面宽松、

高硫供应受制裁限制，预期低高硫价差反弹空间不大。



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

-40

-30

-20

-10

0

10

20

30

40

50

60

70

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1 1/1

高硫(新加坡380-鹿特丹3.5%)(美元/吨)

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

-40

-20

0

20

40

60

80

100

120

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1 1/1

高硫(新加坡180-鹿特丹3.5%)(美元/吨)

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

-12

-10

-8

-6

-4

-2

0

2

4

6

8

10

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1 1/1

高硫(新加坡380-墨西哥湾)(美元/桶)

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

-8

-6

-4

-2

0

2

4

6

8

10

12

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1 1/1

高硫(墨西哥-鹿特丹)(美元/桶)

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

-35

-30

-25

-20

-15

-10

-5

0

5

10

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1 1/1

高硫(地中海-鹿特丹)(美元/吨)

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

50

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1 1/1

高硫380(新加坡-阿拉伯湾)(美元/吨)

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年



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

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

50

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1 1/1

高硫180(新加坡-阿拉伯湾)(美元/吨)

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

-50

-40

-30

-20

-10

0

10

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1 1/1

低硫0.5%(新加坡-阿联酋)(美元/吨)

2022年 2023年 2024年 2025年

-600

-400

-200

0

200

400

600

800

1000

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1 1/1

LU-新加坡0.5%价差(元/吨)

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

-400

-200

0

200

400

600

800

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1 1/1

FU-新加坡380(元/吨)

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

-3000

-2500

-2000

-1500

-1000

-500

0

500

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1 1/1

LU-新加坡柴油10ppm价差(元/吨)

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年



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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