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【冠通研究】

市场多空因素交织 期价跌势放缓

制作日期：2023 年 12 月 21 日

【策略分析】

尿素市场多空因素交织，期价低位宽幅整理。近期，气头尿素集中减产导致日产规模迅

速下降，安云思数据显示日产回落至 16 万吨以下，同比增幅迅速收窄；印度发布新一轮招

标，提振市场情绪；上游煤炭市场来看，黑龙江再次出现重大安全事故，临近年末，安全检

查形势将进一步严峻，蒙古煤炭生产受资源影响受阻，出口受低温影响下降，加上 2024 年

进口煤关税的恢复，煤化工板块或受到焦煤市场影响而情绪反复。尿素期价在 60 日均线附

近或有反复，不过，需求也出现颓势，工业需求来看，复合肥以及三聚氰胺开工率环比明显

走弱，复合肥假期影响将阶段性走弱，加上市场反馈东北地区市场库存充足，后续北方尿素

将逐渐向华北等地区流转，需求压力减轻；供应虽有收缩，但属于季节性回落，同比仍偏高，

加上库存连续 7周实现累库，整体供需稍显宽松，现货价格已经稳中略有松动。

期货盘面来看，尿素 5 月合约低位宽幅震荡整理，价格在下方 60 日均表现出一定的支

撑，短周期级别价格低位震荡整理，暂时下方关注 2100-2120 附近支撑仍在，短期价格后倾

向震荡反复，中期价格依然不容乐观。

【期现行情】

期货方面：尿素主力 5 月合约开盘于 2158 元/吨，开盘后震荡下挫，最低下行至 2130

元/吨，受到印度招标提振，期价开始试探反弹，最高上行至 2175 元/吨，不过，现货价格

稳中下滑，期价反弹动力并不充足，期价尾盘报收于 2160 元/吨，呈现一根带上下影线的小

阳线，微幅收跌 0.18%，成交量、持仓量变化较为有限。主力席位来看，前二十名席位多空

微幅增加，多头增仓稍显谨慎，从前五名席位持仓变动较大来看，多头席位中浙商期货增持

1162 手，空头席位中东证期货增持 1882 手。
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2023 年 12 月 21 日，尿素仓单数量 10078 张，环比下降 50 张，河北东光继续减持 50

张。目前仓单数量处于绝对高位，折合现货规模约 20 万吨左右，近月合约交割情况或有明

显增加。

数据来源：Wind、冠通研究咨询部

现货方面：尿素现货价格稳中下滑，近期东北地区市场库存相对充足，接货意愿下降，

内蒙古地区货源或向南方流转，近期大颗粒尿素现货价格开始下滑，河北、山东地区价格开

始松动，接货意愿不强，不过尿素企业仍有订单支撑，暂时没有大幅下挫，今日山东、河北

及河南尿素工厂出厂价格范围多在 2370-2400 元/吨。
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数据来源：Wind、冠通研究咨询部

【基本面跟踪】

基差方面：尿素主力合约收盘价与现货价格略有松动，基差变动即为有限，以山东地区为基

准，尿素 5月合约基差 270 元/吨，处于同比偏高水平。短期基差有回调可能，但中长期而

言，1 月后基差大概率走扩能，建议企业，特别是有库存保值需求企业，可以在价格反复过

程中寻找加仓机会。

数据来源：Wind、冠通研究咨询部
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供应数据：2023 年 12 月 21 日国内尿素日产 15.9 万吨，环比下降 0.2 万吨，同比偏高 1.1

万吨，开工率 67.5%。继昨日鄂尔多斯化工、四川美青、重庆建峰二化、新疆天运集中检修

后，青海云天化开始检修，中石油大庆故障停车，进一步拖累日产规模下滑，不过下旬继续

检修装置有限，供应继续收缩空间或有限。

数据来源：隆众、冠通研究咨询部

出口：印度 NFL12 月 21 日发布新一轮尿素进口招标，24 年 1月 4日结标，报价有效期至 1

月 15 日，船期至 2 月 29 日。目前中国尿素报价偏高于国际市场，出口法检尚不明朗，预计

对国内尿素影响有限。

隆众公布尿素库存以及下游开工率情况；截止到本周，尿素企业库存 57.8 万吨，环比增加

3.53 万吨，增幅 6.5%，同比偏低 26.69 万吨，降幅收窄至 30.52%，不过有别于往年同期进

入去库阶段，企业库存已经实现连续 7周回暖；港口库存 18.9 万吨，环比下降 0.10 万吨，

同比偏高 6.8 万吨。

下游需求开工率均有明显走弱，复合肥企业产能利用率 42.17%，环比下降 5.46%，同比偏低

3.06%；三聚氰胺开工率 66.96%，环比减少 1.25%，同比偏高 6.55%。
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