
投资有风险，入市需谨慎。

本公司具备期货交易咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明。
1
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库存增幅有限 期价震荡盘整

制作日期：2023 年 11 月 15 日

【策略分析】

目前，政策稳价预期，叠加尿素日常供应仍处于绝对的高位，在很大程度上施压看涨预

期，期价表现承压，尿素工厂新单成交情况也有所放缓，不过，目前企业仍有待发订单支撑，

并且本周尿素厂内库存 35.93 万吨，周环比微幅增加，但增幅继续小于预期，企业销售压力

不大，暂时仍有挺价预期。目前较为不确定的就是需求端的采购情况，供应维持高位而库存

增幅有限，显然短期需求表现尚可，不过政策稳价系列措施下，采购紧迫性下降，加上关于

淡储采购周期可能略有变化，阶段性需求可能难有明显提振。

综合来看，近期待发订单以及库存增幅缓慢之下，现价仍有一定的支撑，不过政策稳价

以及供应维持高位，需求采购压力放缓，市场反弹信心不足。尿素期价近期在短期均线附近

震荡反复，如果需求没有明显增幅，价格大概率走弱，短期在 2370-2400 下方震荡偏弱对待，

下方暂时考验 2330 附近支撑，一旦失守，价格重心或将有所下移。但更长周期来看，淡储

若没有取消，采购并非消失，也仅仅只是延迟，12 月气头尿素限产下，后续供需边际或有

收敛，近期较为关键的因素在于库存能否有所改善，若迟迟难以有效累库，价格可能很难有

较大跌幅。

【期现行情】

期货方面：尿素现货价格偏强，暂时支撑主力合约价格高位震荡，主力合约高开于 2374

元/吨，最高试探 2388 元/吨，日内宽幅波动，最低回踩 2344 元/吨，尾盘报收于开盘价附

近，呈现一根下影线相对较长的小十字星，涨跌幅持平，成交量持仓量环比均有明显减持。

主力合约来看，前二十名席位多增空减，多头主力席位增持 4981 手，空头主力减持 9071

手；前五名席位来看，多头席位中东证期货、中信期货分别增持 4395 手、3479 手，空头席

位中中信期货、永安期货分别减持 2239 手、6576 手。整体持仓多增空减，价格虽涨势放缓，

但价格或仍有反复。
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2023 年 11 月 15 日，尿素仓单数量 6033 张，环比增加 250 张，中化化肥临沂地区厂库

增增加 250 张；仓单增加，尿素未来期货可交割数量增加，对于期价将形成压力。

数据来源：Wind、冠通研究咨询部

现货方面：尿素期价上一交易日由涨转跌，政策稳价带来较大的不确定性，尿素企业的

新单成交形势再度转弱，不过短期工厂仍有预收订单待发，企业库存压力不大，仍有挺价预

情绪，尿素现货价仍呈现小幅上涨，今日山东、河北及河南尿素工厂出厂价格范围在

2450-2480 元/吨。
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数据来源：Wind、冠通研究咨询部

【基本面跟踪】

基差方面：尿素主力合约价格收盘价格反弹走高，现货价格虽有上调，但增幅不及收盘价，

尿素基差环比略有收窄，以山东度为基准，尿素主力 1 月合约基差 135 元/吨，基本处于往

年正常水平；5月合约基差 312 元/吨，同比略有偏高。

数据来源：Wind、冠通研究咨询部
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供应数据：2023 年 11 月 15 日国内尿素日产 18.1 万吨，环比下降 0.1 万吨，同比偏高 2.9

万吨，开工率 76.7%。甘肃刘化装置停车检修，导致日产环比微幅松动。

数据来源：隆众、冠通研究咨询部
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