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【冠通研究】

看涨预期放缓 期价震荡回调

制作日期：2023 年 11 月 8 日

【策略分析】

尿素期价涨势放缓。一方面，原油价格大幅下挫，能化板块龙头品种的走跌，施压大宗

商品走势，尿素期价跳空低开；另一方面，尿素价格连续上涨，从利润角度来看，价格已经

来到相对高位水平，强势的尿素吸引了相关部门关注，近期着急尿素工厂开会，意欲稳定价

格，市场情绪受到一定的波及；此外，尿素企业库存数据并未继续下挫，微幅回暖，高供应

之下，一旦库存改善，也将缓解市场看涨预期。不过，尿素期价低开后宽幅整理，并未进一

步扩大下行幅度，政策预期乐观下的黑色板块偏强，对于尿素市场也有一定的支撑，加上四

季度供需预期边际收紧，价格并未扩大回调幅度，基差略有扩大情况下，期价能否回调还需

关注现货市场的进一步动态，暂时涨势放缓，高位震荡对待，下方关注 2300-2330 附近支撑，

上方关注 2430 附近压力。

【期现行情】

期货方面：原油价格扩大回调幅度，尿素主力 1 月合约价格跳空低开于 2400 元/吨，开

盘后试探性反弹，最高 2423 元/吨，受市场约谈尿素工厂等消息影响，日内整体走势偏弱，

最低回踩 2364 元/吨，不过，市场“小作文”偏多，乐观的政策预期带动黑色板块反弹走高，

双焦尾盘拉涨，尿素期价也收回的部分跌幅，报收于一根带上下影线的小阴线，收跌 2.12%。

成交量持仓量环比有所减持。主力席位来看，前二十名席位多头主力减仓非常积极，空头减

持较为谨慎；前五名席位来看，多头席位国泰君安减持 1820 手，空头主力席位中中信期货、

东证期货分别增仓 1591 手、2292 手，徽商期货减持 3266 手。
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数据来源：Wind、冠通研究咨询部

现货方面：现货价格暂时稳定，少数趋于工厂价格略有上调，有前期订单支撑，尿素工

厂报价平稳为主，不过近期尿素价格上涨，已经引起相关部门关注，召集部分尿素工厂召开

会议，政策稳价压力下，高估值尿素价格涨势或将放缓。今日山东、河北及河南尿素工厂出

厂价格范围多在 2530-2540 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明显回落，现价稳中略有上行，基差环比走强，以山东度

为基准，尿素主力 1月合约基差 184 元/吨，基差影响下，期价短期或仍有一定的支撑，能

否有所回调，需要观察现货市场动态。

数据来源：Wind、冠通研究咨询部

供应数据：2023 年 11 月 8 日国内尿素日产 17.6 万吨，环比下调 0.2 万吨，同比偏高 2.6

万吨，开工率 74.7%。

数据来源：隆众、冠通研究咨询部
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