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尿素： 等闲变却故人心 期现价格再次分化

期货方面：政策性利好令市场乐观情绪发酵，配合美联储加息预期

放缓，大宗商品普涨，尿素期价也连续两个交易日开始试探性反弹，尿

素9月合约平开于短期均线上方1670元/吨，最低回踩1660元/吨后震荡

走升，最高试探1711元/吨，不过尾盘回吐大部分涨幅，报收于开盘价

附近，呈现一根带长上影线的小阳线，成交量虽明显增加，但持仓量表

现谨慎，期价反弹过程中持续减仓，市场对反弹信心并不充足。从前二

十名席位持仓变动来看，多减空增，但规模有限，空头主力席位变动较

大，申银万国昨日增持8000余手，今日减持7380手，中融汇信明显增持

4177手。

国内尿素价格继续下滑，缺乏需求支撑，而供应仍在稳定释放，并

且，昨日印度投标价格远低于国内工厂内销价格，远高于成本价的尿素

现价也开始加速下滑。今日山东、河北及河南尿素工厂出厂价格范围在



2000-2040元/吨，成交倾向于低端；内蒙古以及西北地区报价更低，工

厂销售压力再现。

尿素主力合约收盘价略有增长，现价继续明显回落，基差环比显著

收窄，以山东地区为基准，尿素9月合约基差379元/吨，仍高于往年同

期偏高水平。根据往年基差走势来看，6月中下旬，基差有回归压力，

可以考虑寻找做空基差机会。



供应方面，6月14日国内尿素日产量17.3万吨，环比增加0.2万吨，

开工率约为73.5%，同比偏高约0.4万吨。此前因故障而停产的河南安阳

中盈很快恢复生产，日产规模再度反复，虽然中旬中石油大庆预期检修，

但新疆兖矿预期复产，且6月份有新增产能进入投产期，供应仍预期稳

定充足。

尿素期价的反弹，并非受到基本面影响，更多是跟随政策预期向好

的应激反应，人心易变，期价走势连续试探性反弹，再度与现价背离。

但是，这种短期反应之后，市场还是要面临骨干的现实：供应仍稳定在

17万吨以上规模，月底还有部分装置进入新产能投产期，整体供应量或

远高于往年同期水平；而需求端，北方农需采购在6月中旬后有所转弱，

高氮复合肥生产也将随着氮肥需求淡季到来而下降，工业企业也以刚需

采购为主，加上印标价格远低于国内市场，若寄希望于出口增加，尿素

价格还需一降再降；目前供需宽松，成本端跌幅虽有放缓，但高库存压

制仍在，成本端很难对近期价格形成支撑。目前供应尚未减量，下半年

供需宽松压力下，价格或仍将弱势下行。期货市场来看，深贴水期价低

位反复，但继续上行动力不足，近期关注1700-1800附近压力，没有突



破前仍弱势对待。后续尿素新增产能若积极投产，中期价格的下行可能

会超出市场的预期。
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