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【冠通研究】 

需求恢复偏缓，盘面区间震荡思路对待 

制作日期：2024 年 2月 22日  

【策略分析】 

新单成交一般，现货报价持稳。供应方面，根据隆众资讯数据，本周尿素产

量小幅下滑，下周装置检修多于复产，预计周产下滑幅度加大，总体上预计平均

日产仍能维持在 18 万吨以上的高位。需求方面，节后首周寒潮降雪天气暂时推

迟了农需的启动，工业需求恢复也较为缓慢，市场交投氛围较为清淡。具体来看，

农需在天气好转后预计会有明显释放；复合肥开工率已经开始恢复，回升斜率尚

可；三聚氰胺本周开工率虽有回落，但仍处于近几年同期偏高水平；胶合板工厂

预计在元宵节后集中复产。总体上，我们认为虽然近几日需求偏弱，但是市场对

于需求回升的预期较强，工厂订单较为充分的状况下，预计现货报价持稳为主，

下方空间有限。 

期货盘面来看，今日尿素低开高走，增仓上行，延续反弹态势。短期来看，

需求恢复偏缓，尿素静态基本面表现一般；但是下周产量有下滑预期，叠加农需

的释放和工业需求的恢复，供需格局有边际改善预期。此外，焦煤供应端扰动仍

在发酵，也在一定程度上对尿素市场情绪带来提振。因此，我们认为盘面上尿素

有较强的下方支撑；同时高供应背景下，仍需警惕旺季需求兑现不及预期的风险。

短期仍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

恢复情况。 

【期现行情】 

期货方面：尿素主力 5 月合约 2145 元/吨低开后增仓上行，盘中最高涨至

2181元/吨，最低下探 2139元/吨，最终收于 2176元/吨，呈现一根上下影线均

较短的实体大阳线，涨幅 1.16%，日成交环比有所缩量，持仓量 193225 手（+4113

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
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国泰君安净多单增加 2747手、华泰期货净多单增加 3497手、宏源期货净空单增

加 1940 手、中信期货净空单减少 2733手。 

2024 年 2 月 22 日，尿素仓单数量 8029 张，环比上个交易日-310 张，其中

河北东光-40张、安徽中能-20张、云天化农资-250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较上个交易日上移，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弱，尿素 5 月合约基差 84 元/吨（-24

元/吨）。目前基差处于中等水平，后续随着需求的恢复，现货价格或相对期货

盘面较强，基差或震荡走强。 

 

数据来源：Wind、冠通研究咨询部 
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供应数据：2 月 22 日国内尿素日产大约 18 万吨，工厂开工率大约 76.2%，

同比偏高 1.4 万吨。安徽昊源 60 万吨煤炭装置 2 月 21 日停车，预计检修 5 天；

下旬灵谷一期、玖源预计停车。 

 

数据来源：隆众、冠通研究咨询部 

产量数据：据隆众资讯，2 月 15 日-2 月 21 日当周，中国尿素企业周产量

131.73 万吨，较上期跌 0.49 万吨，环比跌 0.37%。周内 1 家装置停车、1 家装

置复产、1 家装置降负荷，周产小幅下滑。下周预计 3 家企业装置停车、1 家复

产、个别企业降负生产，周产大概率下滑幅度加大。 

下游需求：据隆众资讯，2月 16日-2月 22日当周，中国三聚氰胺产能利用

率为 71.18%，较上周减少 4.26个百分点，目前开工仍处于近几年同期偏高水平；

国内复合肥产能利用率 32.78%，较节前增加 10个百分点，较上周增加 4.9个百

分点，河北、河南以及苏皖地区装置恢复较快，山东、湖北以及东北装置恢复较

缓慢。 
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数据来源：隆众、冠通研究咨询部 
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