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一、基本面分析 

上周新加坡 380 CST HSFO 现货贴水断崖式下跌，近 26 周首次跌入负

值，纸货月差和裂解价差也在走弱。根据 IES 最新发布数据，新加坡陆上燃料

油商业库存截至 11 月 14 日当周录得 2035.5 万桶，环比去库 54.4 万桶，降

幅 2.6%。我们根据船期数据预计 11 月新加坡燃料油表需同比减少 30%以上。

然而不管是 IES 库存还是 Eikon 船期数据都没有高、低硫燃料油的分项数据，

我们之前对市场供需评估的手段面临失效，新的方法还未成型。轮船需要清理

船用燃料箱以避免此前高硫燃料油的污染，而由于低硫燃料油和高硫燃料油

之间的价差较大，船东尽可能将转换燃料的时间向后推迟至 12 月，以节省成

本，但目前看高硫燃料油市场已经处在过剩状态。策略 FU1-3 反套持有至-90。 

二、推荐策略 

FU1-3 反套持有至-90 
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燃料油 FU12001 基差                单位：美元/吨 

  

MOPS380                         单位：美元/吨 
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新加坡 380 现货贴水             单位：美元/吨  新加坡 380 纸货月差               单位：美元/吨 

-10

0

10

20

30

40

50

60

70

 

 

-20

0

20

40

60

80

100

2019/1/31 2019/3/31 2019/5/31 2019/7/31 2019/9/30

C1-C2 C2-C3

 

 

西北欧 HSFO纸货月差               单位：美元/桶  新加坡 380/Dubai 裂解价差及月差   单位：美元/桶 
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数据来源：Reuters，一德期货产业投研部 
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西北欧 HSFO/Brent 裂解价差及月差    单位：美元/吨 东西价差 M1                      单位：美元/吨 
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鹿特丹-新加坡 VLCC 运费            单位：美元/吨  FU2005-2001                     单位：美元/吨 
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新加坡燃料油库存                   单位：百万桶  西北欧燃料油库存                    单位：千吨 
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数据来源：Reuters，一德期货产业投研部 
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