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【冠通研究】 

双重因素引发尿素去库，期价反弹带来卖保良机 

制作日期：2024 年 1月 10日  

【策略分析】 

新单成交放缓，现货价格延续下调。供应方面，短期个别产线临时性故障导

致日产暂时性回落，后续随着气头尿素逐渐复产，日产大体上呈现回升态势。淡

季阶段，需求整体较为平淡，下游采购谨慎；苏皖地区有一定农业冬腊肥需求，

逢低补货为主；复合肥库存偏高，春节前开工率呈现回落态势，后续对尿素需求

或逐渐回落；三聚氰胺开工率短期有所回升，但后续无利好支撑。元旦后几天需

求的阶段性回暖以及临时性检修导致的日产阶段性下滑，导致本周尿素库存延续

去化，随着下游成交再度转淡以及气头尿素的逐渐复产，预计下周厂内库存去化

收窄。我们认为短期市场情绪偏弱，市场交投氛围不佳，现货价格预计继续承压

走弱。 

期货盘面来看，尿素主力合约周一大幅下挫后，近两日盘整为主，今日隆众

库存继续去化，盘中试探性上涨未果。我们认为后续供需格局有转弱预期，加之

印标价格偏低出口预期回落，市场情绪较为悲观，短期期货价格或震荡偏弱，操

作上仍偏空为主，现货企业关注卖出套保机会。 

【期现行情】 

期货方面：尿素主力 5 月合约 2055 元/吨低开后震荡运行，盘中最高上探

2089元/吨，最低下跌至 2052元/吨，尾盘报收于 2069元/吨，呈现一根长上影

线的小实体阳线，涨幅 0.34%，日成交量环比有所增加，持仓量 163177 手（+2746

手）。前二十名主力持仓席位来看，多增空减，多头主力增仓相对积极；其中国

泰君安净多单增加 2177手、海证期货净多单增加 2126手、东证期货净空单减少

4689手、中粮期货净空单减少 1804手。 
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2024年 1月 10日，尿素仓单数量 10821张，环比增加 150 张，来自晋控天

庆（厂库）。 

 

 

数据来源：Wind、冠通研究咨询部 

 

现货方面：今日尿素工厂价格进一步下调，市场情绪偏弱，企业新单成交不

畅。今日山东、河北及河南尿素工厂小颗粒尿素主流出厂价格范围在 2220-2240

元/吨，少数工厂报价略高。 
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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重心下移，现货价格延续下跌，以山东地区

为基准，尿素基差环比小幅收窄，尿素 5 月合约基差 211元/吨（-4元/吨）。根

据往年基差走势来看，短期基差震荡收窄概率较大，春节后基差有走扩的可能。 

 

数据来源：Wind、冠通研究咨询部 
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供应数据：1 月 10日国内尿素日产大约 15.1万吨，工厂开工率大约

64.1%，同比增加 0.4万吨。1月 9日新疆充矿和贵州赤天化故障导致临时性停

车，日产规模有所下滑。山西兰花、晋丰已经点火，中煤鄂尔多斯预计近期恢

复，供应端短期扰动较多，恢复偏缓，但气头装置 1月中下旬逐渐复产，供应

端大体回升的态势不变。 

 

数据来源：隆众、冠通研究咨询部 

库存数据：根据隆众数据，截至 2024 年 1月 10日，中国尿素企业总库存

量 51.79 万吨，环比减少 8.14万吨，减少 13.58%。一方面，元旦节后几天低

价成交好转；另一方面，近几日个别产线临时性故障检修导致日产下滑。 

预收订单天数：根据隆众数据，截至 2024年 1月 10日，国内尿素样本企

业主流预收天数 4.94日，环比增加 0.18 日，增幅 3.78%。 
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