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尿素：阶段性农需提振 期价重心上行

期货方面：尿素主力合约开盘于1764元/吨后，开盘后震荡走高，

日内维持强势，尾盘扩大涨幅，报收于最高点1826元/吨附近，呈现一

根光头大阳线实体，成交量环比明显扩张，持仓量谨慎减持。从主力席

位来看，前五名席位多增空减，空头席位中申银万国再度减持11000余

手，多头主力席位普遍增持，东证期货明显增持5200余手。期价大阳线

实体上行，运行至底部颈线上方，价格处于阶段性偏强运行中。

国内尿素稳中上行，北方玉米以及南方水稻追肥需求增加，在社会

库存偏低的情况下，价格的需求弹性增加，加上期货价格偏强，提振市

场信心，尿素工厂现货价格震荡略有上调，今日山东、河北及河南尿素

工厂出厂价格范围在2050-2100元/吨。



尿素主力合约收盘价大幅抬升，现价虽有上涨，但涨幅弱于期价，

尿素基差有所收窄，以山东地区为基准，尿素9月合约基差285元/吨。

根据往年基差走势来看，后续基差将有所回落，对于现货需求企业，可

以考虑近期买保。

供应方面，6月28日国内尿素日产量17万吨，环比下降0.1万吨，开

工率约为72.1%，同比偏高约0.1万吨。近期河南心连心二厂、三厂开始

减量检修，不过河南安阳中盈以及新疆兖矿复产，整体供应仍处于偏高

水平，6月份，有部分新增产能进入投产周期，整体供应预期稳定充裕。



尿素期价的反弹，我们认为受到几方面因素影响；一方面，二季度

以来，低迷的价格令下游企业采购谨慎，各环节库存被迅速消化，低库

存碰撞 6-7 月份追肥旺季，价格需求弹性增加，现价震荡上调；另一方

面，尿素期价深贴水，9 月合约已经运行至水煤浆成本附近，根据基差

走势，7 月份基差回归需求加大，现价偏强变动下，期价底部开始蠢蠢

欲动；此外，资金大规模涌入，持仓规模超过 40 万手，远高于往年同

期水平，资金入场令期价的波动性加大。但是，目前供需宽松的形势并

未发生转变，甚至可能会进一步恶化，目前日产规模仍处于高位，并且，

6-8 月份，部分新增产能进入投产周期，供应预期宽松；需求端，7 月

份过后，氮肥将进入传统淡季，包括农作物直接施用、高氮复合肥生产

转弱等，农需支撑不再，而工业、出口需求仍面临重重压力，目前尚未

看到好转的契机。下半年需求淡季可能会进一步加剧供需宽松形势，高

于成本线的尿素也面临回调压力。期货盘面来看，虽然受到资金的干扰，

期价的短期波动幅度加大，短期走势偏强，但基于供需面影响，期价难

以独立走强，不建议追涨。
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