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2023年上海燃料油期货市场发展报告

上海期货交易所 商品二部 

一、现货市场发展情况 
随着我国经济的蓬勃发展，我国港口吞吐

量和水路货物运输量连续多年位列世界第一，
同时，我国还是全球主要的船供油市场中心
之一。2020年以前，我国保税船供油市场主
要依靠进口，每年保税燃料油进口量在1400
万吨左右。2020年1月1日，根据国际海事组
织（International Maritime Organization，
IMO）要求全球海域开始执行0.5%的燃油硫含
量标准，在此之前全球海域燃油硫含量标准为
3.5%。自此，全球低硫燃料油船燃市场开始快
速发展。

在全球能源转型的趋势下，我国一直积
极推进构建清洁低碳、安全高效的能源体系，
逐渐加快能源绿色低碳转型步伐、加快建设新
型能源体系，助力实现碳达峰碳中和目标。同
时，我国也在积极推动海洋经济高质量发展，
稳步推动海洋强国建设进程，在全球船燃市场
转型变革之际，我国财政部、税务总局和海
关总署于2020年1月22日推出了《关于对国际
航行船舶加注燃料油实行出口退税政策的公
告》，旨在鼓励国产低硫燃料油对国际航行船
舶进行船燃加注，标志着我国保税船燃市场正
式迈入国产低硫时代。

2020年以来，我国国产低硫燃料市场规
模发展迅速，2023年我国保税船燃加注量接
近2000万吨，其中国产低硫燃料油占比约为

70%，我国在全球船供燃料油加注市场的影响
力正在稳步提升。

我国正在加快经济社会发展全面绿色转
型，而航运、船燃市场是我国绿色低碳转型的
重要一环。随着船舶设计不断创新、清洁能源
技术持续提高、船燃多元化和向清洁能源转
型，航运业绿色低碳转型进程将逐步从规划、
探索阶段转入试点、实施阶段，船用燃料油市
场也将迎来重大变革机遇。

（一）新加坡船用燃料油市场销量增长
2023年，国际贸易活动开始回升，终端

需求逐步上升，安装脱硫塔的船舶数量继续
增加，在多重利好支撑下，新加坡船用燃料油
销量增长。据新加坡海事及港务管理局数据显
示，新加坡港2023年共计销售5182.41万吨船
舶燃料油，较2022年增加427.03万吨，同比
增加8.24%，其中低硫燃料油消费量3121.85
万吨，占全市场60.24%，高硫燃料油消费量
1672.24万吨，占全市场32.27%，船用柴油消
费量354.75万吨，占全市场6.85%。

（二）中国燃料油进口量同比增长显著
2023年，中国燃料油行业各类资源供需稳

定（表1），价格受成本端原油价格波动影响呈
震荡趋势。受原油进口配额结构及进口政策调
整等原因影响，进口燃料油作为替代原料用于
加工需求增加，年内燃料油进口量上涨显著。
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（三）中国船用燃料油消费受全球经济
形势及航运需求影响小幅下滑

2023年，受全球宏观经济形势和境内外
航运需求影响，内贸船用燃料油和保税船用燃
料油消费量小幅下滑。其中，保税船燃消费量
1969.50万吨，同比减少2.50%。

供应方面，国内炼厂低硫保税船用燃料油
产量约1317万吨，同比减少14.98%，全年出
口配额使用率超过90%。随着船只安装脱硫塔
以满足硫含量政策比例增长叠加高硫燃料油经
济性体现，高硫燃料油保税船供量和市场占比
大幅提升。

（四）全球航运市场稳步推进绿色发展
进程

1.IMO通过新修订的《2023年船舶温室气
体减排战略》

2023年7月，IMO海上环境保护委员会第
80届会议（MEPC 80）在英国伦敦召开。会议
通过了新修订的《 2023年船舶温室气体减排
战略》，提出了“在接近2050年前后达到净零
排放”的新目标，增加了2030、2040的“指
示性校核点”，并制定出“一篮子”中期减排
措施的生效时间表。

具体要求包括：降低国际航运碳强度，国
际航运业每航次二氧化碳排放量到2030年要比

2008年平均减少40%及以上；采用温室气体
（GHG）净零或近零排放技术，到2030年在
燃料和能源的使用占国际航运使用能源的至少
5%，争取达到10%；国际航运业要在2050年
前后实现净零排放。

各成员国还就核查标准达成一致，即在充
分考虑各国国情的前提下，国际航运到2030年
至少减少20%的排放量，到2040年至少减少
70%，到2050年前后实现净零排放。

2.上海市印发《提升上海航运服务业能级 
助力国际航运中心建设行动方案》

2023年6月，上海市政府印发了《提升上
海航运服务业能级 助力国际航运中心建设行
动方案》，该方案是为加快构建上海国际航运
中心发展新格局，提升航运服务业能级，促进
航运服务业更高质量发展而制定。方案提出促
进航运衍生服务业能级提升，在培育航运要素
交易市场中提到“积极推动航运指数期货品种
上市，稳妥构建航运衍生产品体系，探索开发
船用绿色燃料相关金融衍生产品”，以及“提
升绿色智能船舶产品和系统的研发设计、检验
认证服务能力”和“探索构建绿色航运发展机
制”等航运业绿色转型发展主要任务。其中，
上期所为探索开发相关金融衍生产品责任单位
之一。 

表 1：中国燃料油产量、进出口量和表观消费量（万吨）

2022 年 2023 年 同比增长（%）

产量 5,070.80 5,364.70 5.80

进口量 1,222.88 2,243.91 83.49

出口量 1,804.34 1,862.77 3.24

表观消费量 4,489.34 5,745.84 27.99

数据来源：国家统计局、中国海关总署
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3.工信部等五部委发布船舶业绿色发展
纲要

2023年12月，工信部等五部委发布《船
舶制造业绿色发展行动纲要（2024—2030
年）》。发展目标中提出，到2025年，液化天
然气（LNG）、甲醇等绿色动力船舶国际市场
份额超过50%。行动纲要提出，加快甲醇、氨
动力船型研发，探索开发燃料电池等新型动力
船型；积极稳妥推动具备条件的客船、货船、
工程船、渔船等LNG、电池动力船型研发和示
范应用，推动甲醇、氢等动力船型研发和试
点；加快液氨、液氢、液态二氧化碳等新型运
输船研发等。行动纲要还提出推进建设全球绿
色修船中心。

4.甲醇作为替代燃料发展迅速
2023年，甲醇作为替代燃料在船燃市场发

展迅速，根据DNV AFI的数据统计，2023年新
造船订单中，16%为确定可以使用替代燃料的
船舶，其中甲醇占约8%，LNG和LPG分别占到
6%和2%。目前甲醇燃料船舶的订单数量已经
达到234艘（截至2023年12月初），甲醇燃料
船舶成功覆盖了几乎所有主流船型。

5.2024年起欧盟范围航行需对全部碳排放

量付费
2024年1月起，航运企业在欧盟范围航

行需对全部碳排放量付费，需支付的排放量
百分比在2024—2026年分别为40%、70%和
100%；其中，欧盟范围内排放全额征收，欧
盟境外的部分征收50%。

二、期货市场运行情况
在市场各方的大力支持和积极参与下，燃

料油期货呈现“交易平稳、结算流畅、交割顺
利、运用国际化”的良好态势。

（一）市场规模稳步增长，服务实体经
济功能持续增强

2020年全球船用燃油限硫令实施，上期
所顺应行业发展变化，在上期能源上市低硫
燃料油期货。上市以来，低硫燃料油期货市场
交易运行平稳，境内外产业客户参与积极，
同期燃料油期货市场运行稳健，期货功能发
挥良好。根据期货业协会（Futures Industry 
Association，FIA）2023年统计，燃料油和低
硫燃料油期货成交量排名全球能源类衍生品合
约第三、第十五。

2023年，燃料油期货成交量25,288.41万
手（图1），同比增加20.16%；年末持仓量

图 1：2018—2023 年燃料油期货年度成交情况
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55.44万手（图2、图3），同比增加26.13%；
累计成交金额7.88万亿元，同比增加14.79%。
其中，月度成交量最高为8月2,784.19万手，
最低为2月1,472.61万手；月末持仓量最高为7
月82.93万手，最低为9月42.97万手。

2023年，低硫燃料油期货成交量5,161.17

万手（图4），同比增加26.37%；年末持仓
量14.77万手（图5），同比增加52.58%；累
计成交金额2.14万亿元，同比增加7.27%。
其中，月度成交量最高为8月560.67万手（图
6），最低为1月246.91万手；月末持仓量最高
为7月23.18万手，最低为1月10.21万手。

图 2：2023 年燃料油期货月度成交、持仓情况

图 3：燃料油期货年度日均成交、持仓情况
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图 4：2020—2023 年低硫燃料油期货年度成交情况
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图 5：低硫燃料油期货年度日均成交、持仓情况
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图 6：2023 年低硫燃料油期货月度成交、持仓情况
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（二）价格发现功能发挥，价格运用场
景逐步国际化

上市以来，燃料油期货、低硫燃料油期货
与境内外现货参考价相关性高（图7），能及
时反映境内外现货市场形势，价格形成一定指
导意义。2023年，燃料油期货主力合约结算价

与华东380燃料油现货价格、低硫燃料油期货
主力合约结算价与华东低硫燃料油现货价格走
势继续保持高度相关，相关系数均接近0.9，
期现市场联动密切，期货市场能够较好地反映
现货市场变化。

（三）期货交割规模稳定，助力企业套
期保值

交割方面，2023年燃料油期货交割总量
41,964手折合419,640吨，交割金额12.89亿
元。其中，1月交割量最大，为11,979手折合
119,790吨；4月交割量最低，为356手折合
3,560吨。

2023年低硫燃料油期货交割总量14,172手
折合141,720吨，交割金额5.99亿元。其中，4
月交割量最大，为2,513手折合25,130吨；5月
交割量最低，为1手折合10吨。

三、服务实体经济情况
自 2 0 1 8 年 燃 料 油 期 货 重 新 挂 牌 上 市 、

2020年低硫燃料油期货上市以来，与我国船燃
市场共同实现了高质量发展。上期所与上期能
源也持续推进提升燃料油、低硫燃料油期货品
种服务境内外船燃实体产业的深度和广度。

1.积极听取产业声音，持续完善规则制度
近年来，上期所、上期能源积极听取境内

外产业客户等各类市场参与者意见建议，与产
业保持紧密沟通交流，并结合市场实际，对燃
料油、低硫燃料油期货部分相关规则制度进行

图 7：燃料油期货、低硫燃料油期货与现货参考价走势
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了修订。
其中重要修订包括：2021年9月对低硫燃

料油期货交割品的质量标准进行了适度调整，
在严标准的同时使其更符合境内外船燃现货市
场习惯；同期，将低硫燃料油期货保税标准仓
单有效期限由滚动式注销改为一次性注销，提
升企业参与交割便利性；2022年7月将燃料油
期货交割品补充检验项目部分指标进行了修
订，使交割品检验项目更贴近现货市场习惯。

上期所、上期能源将持续积极与船燃产业
各方保持密切交流沟通，积极听取意见建议，
助力实体产业利用期货市场规避风险。

2.推动境内外船燃市场人民币定价体系
建设

2021年以来，上期所与浙油中心连续共
同推出以燃料油期货、低硫燃料油期货结算价
为基准的舟山保税燃料油船供卖方报价和买方
报价，这是首个以国内期货市场价格为定价基
础的人民币报价机制，改变了此前船燃企业定
价只能参考境外美元价格的单一局面，为燃料
油期货、低硫燃料油期货的价格传导至供油、
现货贸易终端提供了一条真实、可靠的全新路
径，共建长三角期现一体化油气交易市场。自
上期所与浙油中心在舟山地区联合发布报价以
来，低硫锚地供油价和高硫锚地供油价始终与
当地市场实际成交价、境内外现货参考保持高
度相关（图8、图9），价格有效性持续提升，
价格指导意义、影响力稳步增强。

图 8：低硫燃料油舟山锚地供油价与相关参考价联动紧密
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2024年，上期所与浙油中心持续推进该报
价体系建设，上线了POZZ系统，提升企业参
与、了解报价的便利性，持续丰富报价主体引
入国际船东参与报价等。未来，将继续通过优
化报价机制、丰富报价主体、提升报价应用于
现货贸易合同签订便利性等方式完善报价体系
建设。

3.期现结合，探索期货市场多元化创新
之路

2021年上期能源低硫燃料油期货月均结算
价首度发布，2022年上期所高硫燃料油期货月
均结算价发布，为市场提供了与现货月度均价
相匹配的期货价格信息，为企业的持续生产
经营提供了更多贴合实际需求的价格参考，
更好满足了产业企业对贸易定价和风险管理
的需求。

4.建设上海保税船供报价体系，助力上海
国际航运中心建设

2023年上期所与上海石油天然气交易中心
联合发布“中国上海燃料油保税船供报价”，
开启了建设上海地区船燃市场期现定价体系进
程。该报价的正式发布是对我国船用燃料油价
格市场化定价体系的再次创新和有益探索，有
利于跟踪国内船用燃料油市场实时价格走势，
有利于推动国内市场与国际市场的及时有效对
接，有利于提升我国在国际船用燃料油市场上
的影响力。

该报价特点包括：一是同时推出高硫燃
料油和低硫燃料油船供报价。二是报价适用于
上海港的海港水域为长江口和杭州湾北岸水
域、黄浦江水域、洋山港区水域以及长江口外
的长江口锚地水域、绿华山锚地水域。三是六

图 9：高硫燃料油舟山锚地供油价与相关参考价联动紧密
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期货上市周年纪念

家报价企业以上海期货交易所每日的期货结算
价为基准价，报升贴水价格，形成每日的现货
报价。上海石油天然气交易中心根据六家企业
的报价，参考企业在过去一个季度的市场占
比，进行加权平均处理，最终形成上海价格。
四是报价单位目前有中石化浙江舟山石油有限
公司、中国船舶燃料有限责任公司、中石化长
江燃料有限公司、中石油上港能源有限公司、
上海富远燃料油有限责任公司和浙江海港国际
贸易有限公司。五是为保证报价准确性、及时
性，每个交易日报价分为下午4点指引价和下
午6点最终价。

四、结束语
2023年，燃料油和低硫燃料油期货市场运

行平稳，发展稳健，风险可控，期货功能有效
发挥，期现市场呈现高度联动、相互促进的格
局，上期所围绕燃料油和低硫燃料油期货价格
开展的一系列创新实践取得重大突破，为推进
中国期货市场双向开放、建设长三角期现一体
化油气交易市场发挥了重要作用。

同时，近年来，围绕燃料油期货、低硫
燃料油期货的中国舟山和中国上海人民币报价
体系推出以来，境内外船燃企业参与积极，与
所覆盖区域当地现货市场实际成交价、新加坡
现货市场报价相关度高，价格已经形成一定指

导参考意义，目前每日舟山地区和上海地区船
用燃料油现货贸易中参考该报价的成交量均为
1000-2000吨。当前，我国保税油市场已发展
成为“国内炼厂出口+海外燃油进口+期货交割
+燃油混兑”四位一体的多元化供应模式”，
期货市场将持续为实体经济高质量发展贡献期
货力量。

下一步，上期所将积极推进以下三方面工
作：一是不断提升期货市场运行质量，扩大期
货价格应用场景，推动国内炼厂、贸易商、船
供企业等更多保税船供油产业链企业使用期货
定价，拓展期货功能服务的广度和深度；二是
加快推进低硫燃料油大宗商品期现货市场一体
化建设，加强期现融合，为我国保税船用燃料
油市场提供库提价、供油价等更多价格参考，
推进产品创新，探索提供广泛匹配保税船供行
业计价需求的低硫燃料油月均结算价期货合约
等风险对冲工具；三是持续推动制度型高水平
对外开放，加强与国际组织交流，大力提高
“上海价格”在国际金融市场的广泛应用，
提升中国燃料油期货国际影响力，助力实体经
济高质量发展。上期所期待与市场各方携手，
共同推进高低硫燃料油衍生品市场进一步繁
荣兴旺。

（责任编辑：杨洋）


