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【冠通研究】 

需求启动遇阻，盘面区间震荡思路对待 

制作日期：2024 年 2月 20日  

【策略分析】 

今日现货价格持稳为主，市场交投氛围略有转弱。供应方面，近期日产保持

回升态势，气头装置基本上渡过复产高峰阶段，后续产量回升斜率有望放缓，但

近期装置变动计划较少，日产或维持在高位，同比处于历年偏高水平。需求方面，

节后近几日现货价格的大幅上涨抑制了投机需求，大范围的寒潮天气也影响了农

业需求的走货，今日市场新单成交略有转弱；但后续来看气温回暖后农需有望启

动，正月十五后复合肥开工率和工业需求也将有明显恢复。整体上，我们认为近

几日需求或跟进偏缓，但工厂有前期订单支撑，预计报价持稳，后续需求恢复后

仍有上涨预期。 

期货盘面来看，节后第二个交易日商品指数延续下跌，尿素低开后继续回调。

短期来看，商品市场整体偏弱的氛围以及需求启动因天气原因暂时受阻对期现货

价格带来抑制。但同时节后需求的恢复是确定性事件，强需求预期证伪前，盘面

或仍存支撑，暂时建议区间震荡思路对待，2405 关注 2080-2200 区间；后续逐

渐关注需求恢复的强度，高供应下背景下仍需警惕需求不及预期的风险，基本面

来看，中期仍偏空。 

【期现行情】 

期货方面：尿素主力 5 月合约 2170 元/吨低开后增仓下行，开盘价即最高

价，最低下探 2124 元/吨，最终收于 2142 元/吨，呈现一根下影线较长的实体阴

线，跌幅 2.15%，日成交环比缩量，持仓量 188890 手（+14614 手）。前二十名

主力持仓席位来看，多增空增，多头主力增仓相对更加积极；其中弘业期货净多

单增加 2206 手、中泰期货净多单增加 1794 手、方正中期净空单增加 4205 手、

中信期货净空单增加 2110手。 
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2024 年 2 月 20 日，尿素仓单数量 8339 张，环比上个交易日-549 张，其中

安阳万庄+33张、河北东光-250张、宁陵史丹利-25张、云图控股-300张。 

 

 

数据来源：Wind、冠通研究咨询部 

 

现货方面：今日现货报价持稳为主，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 2220-2280元/吨，河南价格偏低端，河北价格偏高端。 
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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：尿素期货主力收盘价格重心下移，现货价格持稳为主；以山东地

区为基准，尿素基差环比有所走扩，尿素 5月合约基差 148元/吨（+9元/吨）。

目前基差处于中等偏高水平。 

 

数据来源：Wind、冠通研究咨询部 
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供应数据：2 月 20日国内尿素日产大约 18.4万吨，工厂开工率大约 77.9%，

同比偏高约 1.9 万吨。青海云天化天然气装置复产，下旬灵谷、玖源预计停车，

气头尿素复产高峰期已过，短期装置变动计划较少，预计产量保持高位运行，回

升斜率有望放缓。 

 

数据来源：隆众、冠通研究咨询部 
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