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冠通期货热点评论

----尿素期价节后连续收跌

发布时间：2023 年 2 月 1 日

 事件：

春节后，尿素期价连续连续两个交易日大幅下跌，1 月 30 日、31 日分别跌

幅-1.48%、-2.99%，截止到 1月 31 日收盘，期价较节前收盘价下跌 100 元/吨。

 点评：

就像我们节前所强调，气头尿素在 1月底将陆续进入复产周期，将促进日产

规模进入上行通道，截止到 1 月 31 日，尿素日产规模达到 15.6 万吨，较节前

14.9 万吨环比增长 0.7 万吨，2月上旬仍有部分气头尿素装置恢复生产，并且近

期煤炭价格松动，煤制尿素生产稳定，整体供应形势趋于稳定增强；而 2-3 月份

的农业实际需求规模有限，工业进入假期模式；价格继续向上驱动已经有所减弱。

不过期价连续两个交易日大幅收跌，并非是基本面出现了很大转变，节后尿

素现货现货价格仍延续稳中偏强，尿素工厂尚有前期预收订单待发，短期报价仍

稍显坚挺。期价的连续下调，配合成交持仓比以及主力席位变动来看，我们更倾

向于与是短期投机资金的影响，期价大幅回调也并未打破期价中期的上行趋势，

建议短线参与。

目前，即将步入农业需求旺季，稳经济增长带动下，工业需求预期也将有所

改善，需求预期仍将发挥较强的支撑作用。近期基差也有明显扩大，处于往年同

期最高水平，现货市场的强势或制约期价的回调空间。至于中期价格能否继续上

行，我们需要关注农业实际需求实际情况，我们在月报中做了具体农产品尿素实

际需求预测，有需要可以参考月报，整体来看，农需并不会威胁供需稳定情况，

但由于需求行业相对分散，或仍将阶段性支撑市场；不过，在出口价格优势丧失、

主要进口国转入淡季，2022 年淡季商储要求在储备结束后，1个月内向该区域销

售，二季度承储库存抛售压力下，整体需求实际情况可能不及预期，特别是供应

稳定释放背景下，将制约价格上方空间。至于中期价格下行的空间，我们认为更
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为重要的还是要关注成本端变动，特别是煤炭价格能否在二季度工业生产旺季出

现明显的回调，将关系到尿素价格的下行空间；目前暂时高位震荡对待。

图 1气头尿素产量进入上升通道

图 2 国际尿素价格持续下挫，出口优势丧失
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图 3 山东地区尿素主力合约基差
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