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低硫燃料油期货合约设计

低硫燃料油期货相关业务

1 燃料油期货发展概况



燃料油期货发展概况



中国燃料油期货发展历程

2004 2008
2009

2011

2018

• 2004.8.25

燃料油期货上市

• 2008.12.23

成交量达历史最高90.55万手

• 2011.1.14

工业用燃料油 180CST内贸船用燃料油

10吨/手 50吨/手

• 2009

全球能源类期货与期权成交量排名第五

2012

• 2018.7.16

保税380燃料油

期货合约挂牌
• 2009 — 2012

消费税加征与消费结构变化

成交量与持仓量持续低迷 • 2019

全球能源类期货与期权成交量

排名第四

2019

2020

• 2020.4.28

成交量达历史新高591.91万手

• 2020.6.22

即将迎来国际化低硫燃料油期

货合约



 从成交和持仓看，2020年1-5月，累计成交量2.36亿手，累计成交金额4.04万亿元，最大日成交量591.91万手（2020年4月

28日），最大日持仓量119.89万手（2020年4月27日）。

 从价格相关性看， 2020年1-5月，燃料油期货价格与新加坡FOB价格相关系数为0.97。与原油期货、沥青期货价格相关系

数达到0.98、0.94。

 从交割看，2020年燃料油期货前六个合约月份累计交割36.92万吨，交割金额6.32亿元。

 截至2020年5月末，燃料油期货交割油库共4家，启用库容90.7万吨，期货库存共45.40万吨。

保税380燃料油期货运行情况



低硫燃料油期货合约设计



国际平台

• 上海国际能源交易中心

• 境内、境外投资者

净价交易

• 报价不含关税、增值税等

保税交割

• 保税仓库

• 实物交割

人民币计价

• 人民币计价

• 外币可以作为保证金：美元

低硫燃料油期货（INE-LU）

作为境内特定品种，采用“国际
平台、净价交易、保税交割、人
民币计价”的模式，全面引入境
外交易者参与。

低硫燃料油期货合约设计



低硫燃料油期货合约设计

交易品种 低硫燃料油

交易单位 10吨/手

报价单位 元（人民币）/吨 （交易报价为不含税价格）

最小变动价位 1元（人民币）/吨

涨跌停板幅度 不超过上一交易日结算价±5%

合约交割月份 1月、2月、3月、4月、5月、6月、7月、8月、9月、10月、11月、12月

交易时间 上午9:00 - 11:30，下午1:30 - 3:00以及上海国际能源交易中心规定的其他交易时间

最后交易日
交割月份前第一月的最后一个交易日（遇国家法定节假日、休息日顺延；上海国际能源交易中心可以根据国家法

定节假日、休息日调整最后交易日）

交割日期 最后交易日后连续五个交易日

交割品质 低硫船用燃料油（具体质量规定见附件）

交割地点 上海国际能源交易中心指定交割仓库

最低交易保证金 合约价值的8%

交割方式 实物交割

交易代码 LU

上市机构 上海国际能源交易中心

上海国际能源交易中心低硫燃料油期货合约



低硫燃料油期货合约设计

交割单位

低硫燃料油期货合约的交割单位为10吨，交割数量必须是交割单位的整倍数。

质量规定

用于实物交割的低硫船用燃料油，质量应当符合上海国际能源交易中心低硫燃料油质量标准。低硫船用燃料油是指由石油

制取的烃类均匀混合物，不排除为改善低硫船用燃料油的某些性能和特点而加入的添加剂。低硫船用燃料油应不含无机酸

和使用过的润滑油，不能含有可能导致船舶使用异常的任何物质。低硫船用燃料油中不应人为加入可能产生危及船舶安全

或对机械操作性能产生不利影响、损害身体健康、增加空气污染的任何添加物或化学废料。

具体的升贴水标准，由上海国际能源交易中心另行规定并公告。

指定交割仓库

由上海国际能源交易中心指定并另行公告。

上海国际能源交易中心低硫燃料油期货合约附件



低硫燃料油期货合约设计

项目 指标 检验方法

运动粘度（50℃， mm2/s）
不大于380.0  
不小于100.0

ASTM D445

密度（15℃，kg/m3）
不大于991.0
不小于930.0

ASTM D1298

碳芳香度指数（CCAI） 不大于870 ISO8217E

硫含量（m/m，%） 不大于0.50 ASTM D4294

闪点（闭口）（℃） 不低于60.0 ASTM D93

硫化氢（mg/kg） 不大于2.00 IP570

酸值（以KOH计）（mg/g） 不大于2.5 ASTM D664

总沉积物（热老化法）（m/m，%） 不大于0.10 ASTM D4870 

残碳（m/m，%） 不大于18.00 ASTM D4530

倾点（℃） 不高于30 ASTM D97

水分（V/V，%） 不大于0.50 ASTM D95

灰分（m/m，%） 不大于0.100 ASTM D482

钒（mg/kg） 不大于350 IP 501

钠（mg/kg） 不大于100 IP 501

铝+硅（mg/kg） 不大于60 IP 501

净热值（cal/g) 不小于9500 ASTM D240

使用过的润滑油（ULO）（mg/kg）
钙和锌
钙和磷

燃料油应不含ULO。符合下述条件之
一，认为燃料油含有ULO：

钙﹥30且锌﹥15
钙﹥30且磷﹥15

IP501

上海国际能源交易中心低硫燃料油质量标准



低硫燃料油期货合约设计

项目 指标 检验方法

相容性（级） 不高于2 ASTM D4740

清洁度 不高于2 ASTM D4740

苯乙烯（mg/kg） 不大于20

GB/T 6041

苯酚（mg/kg） 不大于10

上海国际能源交易中心低硫燃料油质量标准



低硫燃料油期货相关业务



规则体系

交易细则

结算细则

交割细则

风险控制管理细则

违规处理实施细则

会员管理细则

境外特殊参与者管理细则

信息管理细则

期货交易者适当性细则

指定银行管理细则

交易规则

章程

低硫燃料油期货合约及附件

做市商管理细则



低硫燃料油期货合约交易规则

第七十一条 低硫燃料油期货合约的套期保值交易持仓和套利交易持仓，所涉的一般月份是指合约挂牌至交割月份前第三月的最后一

个交易日，所涉的临近交割月份是指交割月份前第二月和交割月份前第一月。

第七十二条 低硫燃料油期货合约的一般月份套期保值额度应当在该套期保值所涉合约挂牌至交割月份前第三月的最后一个交易日之

间提出，逾期能源中心不再受理。

低硫燃料油期货合约的临近月份套期保值额度的申请应当在该合约交割月份前第四月的第一个交易日至交割月份前第二月的最后一个

交易日之间提出；临近月份套利额度的申请应当在该合约交割月份前第三月的第一个交易日至交割月份前第二月的最后一个交易日之

间提出。逾期能源中心不再受理。

第七十三条 低硫燃料油期货临近月份套期保值额度在交割月份前第二月可以重复使用，自交割月份前第一月第一交易日起不得重复

使用。

 套保、套利额度申请时间与上期所燃料油期货一致。

低硫燃料油期货套保套利交易相关规定



低硫燃料油期货合约风险控制参数

低硫燃料油期货合约风控规则
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低硫燃料油期货合约上市运行不同阶段的交易保证金收取标准

低硫燃料油期货合约风险控制参数

低硫燃料油期货合约风控规则

8%

10%

20%



卖方

发票 货款 仓单

买方

交割意向 仓单 货款 发票

第一交割日（申请）

交易所收卖方仓单、收买方交割意向

第二交割日（配对）

交易所分配标准仓单

第三交割日（交款取单）

交易所完成票据交换

14:00之前，买方交货款，取仓单；16:00之前，付款给卖方

第四、五交割日（交票退款）

交易所收卖方发票、清退卖方保证金，给买方开发票

标准交割流程（五日交割）

• 国家税务总局公告
2017年第29号国家税

务总局《关于上海国
际能源交易中心原油
期货保税交割业务增
值税管理问题的公
告》

• 财政部税务总局公告
2020年第12号《关于

支持货物期货市场对
外开放增值税政策的
公告》



货物入库及标准仓单生成流程

-提前15天

入库申报

-交纳30元

/吨的押金

审核交割必

备单证

-质量检验

-两日内出

具报告

- 签发仓单

- 客户验收

-密度、运

动粘度、硫

含量、水

分、闪点

-混罐存储

增加相容性

批准入库申

报后15天

内，完成入

库

入库

申报

签发

验收
审证

品质

预检

商品

入库

入库

检验

申报要点：

• 货主少于15天提出入库申报并完成入库准备且指定交割仓库无异议的，能源中心可以根据库容等情况予以批准。

• 损耗补偿和溢短在指定检验机构出具检验报告后3个工作日内由货主与指定交割仓库进行结算。

• 申报押金由非期货公司会员和期货公司会员结算准备金账户中划转。



入库申报

境外
客户 境外特殊经纪参与者

/境外中介机构

境内客户

入

库

申

报

能

源

中

心

期货
公司
会员

非期货公司会员

无结
算权

境外特殊非经纪参与者



低硫燃料油（期货）入库质量检验

A样不合格
B样合格

A样合格
B样不合格

A样合格
B样合格

A样不合格
B样不合格

质量
追责

合
格？

质量满足要求
是

检查
A、B样

否

货主
责任100%

库方
责任100%

库方+货主
责任各50%

检查
C样

责任判定检验取样

A样

入库前

船舱油样

A1样多个，

A2样两个

B样

入库前

罐内油样

三个

C样

入库后

混合油样

三个

备注：A1样为入库商品单独船舱或

者单一装载容器样品；A2样为A1样

之配比混合样品。

检验取样及责任划分



溢短与损耗补偿计算

第一百七十一条 低硫燃料油的入出库损耗补偿按照下述公式由入出库货主补偿指定交割仓库，并在指定检验机构出

具检验报告后3个工作日内由货主与指定交割仓库进行结算：

入库损耗补偿=低硫燃料油保税标准仓单签发数量×0.6‰×（燃料油入库完成前一交易日能源中心最近月份低硫燃

料油期货合约的结算价+交割升贴水）

出库损耗补偿=低硫燃料油保税标准仓单注销数量×0.6‰×（燃料油出库完成前一交易日能源中心最近月份低硫燃

料油期货合约的结算价+交割升贴水）

第一百七十二条 低硫燃料油入出库时的溢短数量是指入库时或者出库时指定检验机构出具的重量证书与保税标准仓

单签发或者注销重量的差值。入出库时低硫燃料油溢短重量不超过±3%，在指定检验机构出具检验报告后的3个工作

日内，货主按照下述公式直接与指定交割油库进行溢短结算。

入出库溢短货款=允许范围内的燃料油溢短数量×（低硫燃料油入出库完成前一交易日能源中心最近月份燃料油期货

合约的结算价+交割升贴水）



 低硫燃料油入库的最小量为5000吨，低硫燃料油出库的最小量为1000吨，货主与指定交割仓库对入出

库数量另有约定的除外。

 进行实物交割的买方、卖方应当分别向能源中心支付人民币1元/吨的交割手续费。（实际执行以能源

中心网站相关公告为准）

 指定交割仓库的入出库作业不得影响低硫燃料油的品质和重量。在低硫燃料油入出库作业开始以前及

作业完成后，指定交割仓库应当确保输油管线内的油液充满或者扫空，确保管线内油品品质不影响装

卸油品品质，确保管线内油品的充分流动性。入出库温度应当不低于35摄氏度。

 低硫燃料油保税标准仓单有效期限为自保税标准仓单生成下一月份起六个月止，超过期限的转作现货。

低硫燃料油期货合约交割规则



交割结算价

交割结算价
（保税交割结算价）

交割结算价是期货合约交割结算的基准

价，为该期货合约最后5个有成交交易日的

结算价的算术平均值

• 到期合约交割货款＝（保税交割结算价＋交割升贴水）×交割数量

（一）低硫燃料油保税标准仓单持有人报关

完税价格的计算审定基础是保税交割结算

价。到期合约保税交割结算价的计算公式

为：

保税交割结算价＝交割结算价

（二）期转现中使用保税标准仓单的，期转

现保税交割结算价的计算公式为：

期转现保税交割结算价＝期转现申请日

前一交易日最近月份合约的结算价

（三）符合要求的期转现中使用非标准仓单

的，交割结算价为双方协议价格。
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