
【冠通研究】

制作日期：2023 年 4 月 3 日

尿素周报：缺乏利多题材支撑 期现价格走弱

摘要：

期货市场：需求端的缺失令价格难以维持，上周尿素期价出现了显

著的下挫，特别是 5月合约价格跌破此前的趋势线，期价走势开始转弱；

上周五黑色板块反弹带动下，尿素价格也有所反复，但基本面供需宽松

背景下，期价反弹动力不足，很快回吐了部分涨幅。周一，不管是 5月

还是9月合约，在高开后均承压回落，尿素5月合约价格虽有高开于2433

元/吨，但最高试探 2447 元/吨后再度下挫，最低下探 2375 元/吨，基

本刷新了上周的低点，收于一根带短上下影线的阴线实体，跌幅 1.36%。

现货价格来看，上周尿素报价涨跌互现，整体波动幅度均不大。供

应端减少以及期价震荡反弹，尿素工厂挺价心态有所走高，现货报价震

荡反弹，不过农需以及工业需求采购谨慎，缺乏配合下，尿素现价涨幅

非常有限。此外，需要注意的是，国内尿素报价基本处于高地，国际报

价仍处于持续回调中，若二者价差继续拉大，尿素进口可能会冲击国内

市场。

供应端来看，3 月下旬，此前检修的企业开始陆续复产，包括河南

晋开、新疆华锦等装置重启，上周尿素供应形势有所好转。4月 3日，

尿素日产规模回升至 17.1 万吨，开工率大约 72.6%，较去年同日日产增

加约 1.5 万吨，供应能力稳定增强。不过，本周仍有部分装置开始停车

检修，而短期可复产装置规模有限，高日产规模或有小幅回落，但预计



仍处于同期高位水平。

需求端，农需迟迟难以发挥预期的支撑，复合肥产品销售不畅，开

工率环比下行，复合肥即将进入开工率下行通道，虽然三聚氰胺开工率

环比增长，但同比依然偏低，实际对尿素需求的拉动作用非常有限。需

求端未发挥应有的支撑，现货价格整体呈现偏弱形势。

国际尿素价格延续震荡偏弱，目前国内外联动性已经有所增加，国

际价格的弱势传递至国内市场。国内尿素供需基本面来看，市场期待的

农需迟迟没有落实，复合肥产品销售不畅，三聚氰胺开工率虽有环比回

升，但同比仍然偏低，工业采购也较为谨慎，需求端迟迟没有支撑；与

此同时，此前检修企业开始进入复产周期，短期日产规模再度反弹，供

需宽松背景下，处于高利润的尿素现价开始松动，周末以来跌势有所扩

大。目前缺乏利多题材，价格弱势并未有止跌迹象，期现货价格均处于

偏弱格局。结合期货市场来看，5 月仍处于高贴水状况，后续基差大概

率通过现价回调来实现回归，期价的跌势或有放缓。后续资金将加快向

远月合约转移，9 月合约价格能否止跌，还需要关注需求端是否有所改

善。

现货价格动态

上周，尿素现货价格明显走弱。北方小麦追肥结束，其他农需表现

清淡，采购积极性较弱，而复合肥产品销售不畅，对原材料采购谨慎，



而工业需求虽有复苏，但悲观预期下，整体以随采随用为主；缺乏需求

配合下，尿素工厂销售压力显现；与此同时，部分尿素装置开始复产，

供应形势改善，供需基本面宽松；此外，其他化肥产品价格走势趋弱，

尿素也难以独善其身，价格出现了明显下调。截止到 3 月末，尿素工厂

价格跌至 2600-2650 元吨，周环比下降 20-70 元/吨不等。

期货动态

上周，相较于能化板块的偏强运行，煤化工板块表现疲弱，尿素价

格也出现了明显的破位下行，特别是尿素主力 2305 合约价格连续走弱，

直接跌破了此前一直坚守的上行趋势线，持续摇摆不定的尿素价格终于

做出了方向的选择，周一至周三，期价连续下挫，最低下行至 2377 元/

吨，不过，UR2305 合约价格在连续四个交易日下挫后，高基差下，期价

在周四跌势暂缓，周五，期价在 PMI 制造业数据好于预期，黑色板块向

好的背景下，曾试探性展开反弹，但在上方均线附近承压，随后回吐大

部分涨幅，弱势仍未改变。截止到 3 月 31 日，尿素 2305 合约价格报收



于 2417 元/吨，较 3 月 24 日结算价下跌 88 元/吨，跌幅 3.51%，振幅

4.71%。

从技术图形来看，尿素 5 月、9月合约价格快速下挫后跌势放缓，

试探性展开反弹，但反弹动力相对较弱，成交量以及持仓量表现低迷，

期价反弹并未突破上方均线附近压制，目前移动平均线张口向下扩大，

心理线以及相对强弱指标在 50 一线下方走弱，短期价格并未摆脱偏弱

格局。

UR2305 合约周度成交量 1779.076 万吨，周环比减少 212.312 万吨；

持仓量 279.066 万吨，周环比下跌 37.382 万吨，成交额 432.909 亿元，

周环比减少 65.97 亿元。远期合约成交量持仓量均有所增加，增幅相对

较为明显的是 2309 合约。

尿素期现货价格均出现了明显下挫，现价跌幅不及期价，基差周环

比一度扩大，随后后期期价跌势暂缓，基差有所收窄，但仍处于同比偏

高水平。以山东地区为基准，尿素 5 月合约基差约为 268 元/吨。



合约持仓方面，尿素期货总持仓规模略有增持，截止到3月31日，

UR2305合约持仓量139533手，周环比减少18691手，远期合约均有增持，

UR2309合约持仓量79917手，环比增持24912手，后续主力资金移仓换月

下，远月持仓量将明显增加。主力席位来看，UR2305合约多空主力均有

减持，但多头减持更为积极主动。截止到3月31日，前五名多头主力持

仓38571手，环比减持11754手，在整体减仓背景下，方正中期、东证期

货环比有所增仓，方正中期增仓较大；前五名空头主力持仓34304手，

周环比减少9197手，此前积极增仓的一德期货出现明显减持，东证期货

在空头席位上逆势增仓。



尿素供应端

本周，尿素日产规模环比略有微幅下降，据隆众数据显示，本周期

国内尿素日均产量 16.07 万吨，较上周期下降 0.02 万吨；开工率约

76.88%，环比减少 0.06 个百分点，比同期上调 4.28%。煤制尿素 78.75%，

环比涨 0.49%，比同期上调 6.06%。气制尿素 71.39%，环比跌 1.70%，

比同期下调 0.95%。小中颗粒 77.71%，环比涨 0.01%，比同期上调 0.82%；

大颗粒 73.13%，环比跌 0.42%,比同期下调 2.99%。

检修企业来看，四川泸天化、河南晋开化工、中煤鄂尔多斯能源化

工开始检修，不过，本周检修复产中装置较多，新疆心连心、黑龙江大

庆、博大实地、中煤鄂尔多斯能源化工、山东瑞星以及中化吉林长山或

恢复生产，或由生产合成氨转为生产尿素，供应形势在周后期有所改善；

后续安徽红四方仍有检修计划，预计下周日产规模或有好转。



原料市场方面，多空因素交织，煤炭价格震荡反复。目前电煤需求

已经进入传统需求淡季，居民用电需求压力减轻，而风光发电进入相对

旺季，长江流域多降水有利于改善水电出力能力，电力需求表现谨慎；

与此同时，环渤海港口库存仍处于同期高位，进口零关税延长至年末，

国际市场价格与国内价格接轨的同时，也将改善我国煤炭主销区的采购

压力；目前市场对价格走势偏悲观，价格走势承压。不过，非电需求进

入传统旺季，叠加国内经济稳定增长，市场煤需求仍有一定支撑，并且

这部分需求集中在高卡市场煤，供应充裕背景下，依然隐藏着供应结构

问题，此外港口发运成本仍有支撑，环渤海港口在后续主要运煤通道检

修后，有去库压力，秦皇岛港动力煤价格低位仍有反复。

截止到 3 月 30 日，秦皇岛动力末煤 Q5500 报价在 1075 元/吨，较 3

月 24 日下调 20 元/吨；钢联公布秦皇岛动力沫煤价格略有反弹；3月

20 日，全国市无烟煤中块市场价 1670.80 元/吨。

本周，随着国际天然气价格略有回暖，国内液化天然气价格止跌弱

势反弹。据生意社数据监测，截止 3 月 31 日，国内液化天然气基准价



为 4344 元/吨，3 月 24 日液化天然气基准价 4292.00 元/吨，本周国内

液化天然气微幅反弹 52 元/吨，小幅上调 1.21%。

本周，合成氨价格跌势放缓，略有反弹，截止到 3 月 31 日，山东

地区合成氨价格 3860 元/吨，较 3 月 24 日小幅上调 43 元/吨，而尿素

价格却出现了明显回落，二者价差出现了反弹，本周山东地区价差 1185

元/吨，价差处于往年正常区间。截止到 3 月 31 日，甲醇市场价格 2415

元/吨，周环比下调 60 元/吨，山东地区现货甲醇-尿素价差-260 元/吨，

目前甲醇与尿素价差处于偏低水平。



尿素需求端

目前，复合肥价格继续小幅回调，截止到 3 月 31 日，45%氯基复合

肥报价 2950 元/吨，周环比下降 30 元/吨，但由于原材料价格延续弱势，

且跌幅较为明显，复合肥加工利润略有反弹，目前企业理论加工利润在

440 元/吨附近。但化肥整体弱势，复合肥产品销售不畅，企业开工率走

弱，截止到 3月 31 日，复合肥开工率环比下降 5.37 个百分点至 43.68%，

较去年同期偏低 1.41%。工业需求来看，三聚氰胺开工率 68.07%，环比

增加 3.92 个百分点，依然较往年偏低 12.08%。

本周，尿素企业库存继续下滑，截止到 3 月 31 日，尿素厂内库存

65.2 万吨，环比下降 4.01 万吨，降幅 5.79%，同比偏高 23.94 万吨或

58.02%；港口库存 8.0 万吨，环比下降 0.70 万吨或-8.05%，同比偏低

2.20 万吨或-21.56%。



国际市场

本周，国际尿素价格仍处于弱势格局，全球化肥市场需求低迷，不

仅仅氮肥，其他包括硫酸铵以及硝酸铵价格出现了明显的下行，悲观预

期以及缺乏买家支撑，短期仍未看到反弹的机会。截止到 3 月 30 日，

小颗粒中国 FOB 价报 353.50 美元/吨，较 3 月 24 日下调 1.50 美元/吨，

波罗的海 FOB 报价 250.00 美元/吨，较 3 月 24 日下调 5 美元/吨，阿拉

伯海湾价格 302.50 美元/吨，较 3月 24 日下调 5美元/吨。截止到 3月

30 日，大颗粒中国 FOB 价报 345.01 美元/吨，周环比持平，伊朗大颗粒

FOB 价格 260.01 美元/吨，周环比下调 15.0 美元/吨，阿拉伯海湾大颗

粒 FOB 价格 289.01 美元/吨，周环比下调 11.50 美元/吨。从绝对价格

来看，中国尿素出口在国际市场竞价上不占据优势，且目前出口价格与

国内主流市场价格倒挂，企业出口意愿有限。目前市场关注关注的焦点

已经从出口专向进口，若国内外价差扩大，不排除后续进口尿素增加，

将进一步施压尿素价格。



作者：冠通期货王静

期货从业资格号：F0235424

投资咨询证号：Z0000771

本报告发布机构
--冠通期货股份有限公司（已获中国证监会许可的期货投资咨询业务资格）

免责声明：
本报告中的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任
何保证。报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述品种买卖的出价或征价。
我公司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。
本报告仅向特定客户传送，版权归冠通期货所有。未经我公司书面许可，任何机
构和个人均不得以任何形式翻版，复制，引用或转载




	【冠通研究】
	制作日期：2023年4月3日
	尿素周报：缺乏利多题材支撑   期现价格走弱
	合约持仓方面，尿素期货总持仓规模略有增持，截止到3月31日，UR2305合约持仓量139533手，周
	作者：冠通期货王静
	期货从业资格号：F0235424
	投资咨询证号：Z0000771

	本报告发布机构
	--冠通期货股份有限公司（已获中国证监会许可的期货投资咨询业务资格）
	免责声明：

