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【冠通研究】

关注能耗管控 尿素价格震荡偏强

制作日期：2023 年 9 月 14 日

【策略分析】

目前，尿素期现货价格走势震荡偏强，主要支撑依然是低库存状态下需求稳定，尿素企

业库存同比片低水平，企业销售压力不大，而需求方面，复合肥采购积极性较高，工业需求

稳定，区域农业经销商采购支撑下，工业成交情况稳定，加上即将到来的秋粮采购需求，现

货市场近期乐观情绪稍占上风。此前抑制价格走势的主要因素是市场预期化肥保供稳价政策，

以及前期集中检修装置复产，供应边际形势向好，从目前来看，日产环比确实微幅改善，但

较此前的高位仍有较大的差距。特别是需要警惕的是，山西晋城也发布了秋冬季污染天气应

急减排的清单，涉及到一些尿素生产企业，中期尿素增产或有一定的阻力，更重要的是，近

期宁夏发改委已经开始约谈能耗不达标地区，后续是否会因污染天气增加导致能耗管控升级，

进一步波及尿素的供应端，还需要进一步关注。期货市场来看，尿素基差仍处于相对高位，

基差回归结合基本面因素变化，期价短期偏强，至于上方的空间，关注前高附近压力表现。

【期现行情】

期货方面：尿素期价平开于 2214 元/吨，开盘后震荡回落，最低回踩 2188 元/吨，日内

震荡试探性反弹，最高上行至 2243 元/吨，尾盘报收于 2220 元/吨，呈现一根带上下影线的

的小阳线，涨幅 2.45%，成交量持仓量环比减持，主力席位来看，前二十名席位均出现减持，

多头减仓更为积极主动，昨日积极增仓的永安期货、中信期货出现了明显减持，空头主力席

位除了国泰君安增持 1327 手外，大部分谨慎减持，高位多空分歧开始加大。
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数据来源：Wind、冠通研究咨询部

现货方面：

国内尿素现货价格稳中上行，目前复合肥企业开工维持高位，对尿素原材料采购热情较

高，工业需求平稳，加上区域农业经销商少量备货，尿素工厂出货形势稳定，低库存下，企

业报价维持偏强，今日山东、河北及河南尿素工厂出厂价格范围多在 2540-2580 元/吨，环

比上调 20-30 元/吨。

数据来源：Wind、冠通研究咨询部

【基本面跟踪】
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基差方面：尿素主力合约收盘价格与现货价格均有所上行，涨幅均较为有限，尿素基差变动

有限，以山东地区为基准，尿素主力 1月合约基差 410 元/吨，基差仍处于同期高位，回归

压力下，对期货市场支撑。

数据来源：Wind、冠通研究咨询部

供应数据：2023 年 9 月 14 日国内尿素日产大约 16.1 万吨，环比增加 0.1 万吨，同比偏高

0.9 万吨，开工率大约 68.3%。今日新疆玉象检修，不过新疆塔石化开始复产，日产环比继

续增加，本周，山西阳煤丰喜、黑龙江七台河、江苏华昌或有复产计划，预计供应边际形势

好转。
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数据来源：Wind、冠通研究咨询部

今日，隆众公布库存以及下游开工率数据，本周尿素企业环比增加 1.08 万吨，增幅 4.84%，

不过同比降幅扩大至 40.50 万吨，降幅扩大至 74.76%；尿素港口库存 40.55 万吨，环比下

降 15.05 万吨，同比增幅收窄至 21.95 万吨。上一期尿素招标订单仍被放行，预计港口库存

不太可能形成回流压力。

下游开工率来看，复合肥开工率环比下降 2.21 个百分点至 50.52%，同比偏高 12.42%，复合

肥开工率环比下降，但目前同比仍处于偏高水平，加上复合肥需求稳定，短期对于尿素的采

购支撑仍在；三聚氰胺开工率 56.26%，环比上调 2.07 个百分点，同比偏高 5.11%。

数据来源：Wind、冠通研究咨询部

冠通期货 研究咨询部王晓囡
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