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核心要点及策略

逻辑观点

行情回顾

期货：尿素主力09合约小幅回落，6月7日收于2126元/吨，周跌2.25%。

现货：东北及内蒙地区正处追肥旺季，下游刚需适量补货，叠加装置检修高位，现货价格小幅上涨。6月7日，山东中小颗粒

尿素价格2378元/吨，河南中小颗粒尿素价格2373元/吨。

价差：UR9-1价差79元/吨；山东-河南价差5元/吨、广东-山西价差190元/吨、广东-河南价差150元/吨。

基差：基差大幅走强。山东基差252元/吨、河南基差247元/吨、广东基差397元/吨、山西基差207元/吨。

运行逻辑

短期装置故障频发，部分区域货源偏紧，现货价格坚挺，基差走强，但检修装置月内陆续重启，供应压力或逐步加大。高氮

复合肥生产周期接近尾声，产能利用率大幅下降；内蒙、东北等地区玉米追肥需求启动，下游刚需补货；板材、三聚氰胺等开工

一般，工业需求对盘面驱动有限。出口政策再次收紧或给盘面带来压力，加剧盘面波动。综合来看，尿素刚需仍存，但供应量逐

步增加或带来累库压力，叠加出口收紧，尿素盘面或震荡调整。

推荐策略 震荡偏弱，建议观望

风险点 宏观、煤价波动、出口政策
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因素 影响 逻辑观点

成本 中性
多数煤矿保持正常生产，煤炭供应稳定，坑口拉运正常；电力、化工、冶金等终端用户正常补库，终端需求一般，

预计短期煤价延续震荡走势。

供应 利空
尿素周度产量120.64万吨，环比增加0.03万吨，其中，天然气制尿素产量在30万吨附近，生产相对平稳，煤制尿

素产量小幅上涨。月内检修装置陆续重启，产能利用率或抬升，供应压力有所加大。

进出口 利空
1-4月累计出口3万吨左右，同比大幅下降，前期据海关消息，尿素法检放开，受此影响尿素大涨，但据最新消息，

尿素出口再次按下暂停键。

库存 利多 尿素生产企业库存22.19万吨，环比去库7.62万吨；港口库存16万吨，环比去化0.7万吨，整体库存水平不高。

需求 中性

高氮复合肥生产周期接近尾声，产能利用率大幅下降，复合肥企业继续发运夏肥尾单，待发多至本月中旬，周内

收单减量；内蒙、东北等地区玉米追肥需求启动，下游刚需补货；板材、三聚氰胺下游需求低迷，开工一般，对盘面

驱动有限。

影响因素分析
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数据来源：Wind、国联期货研究所 6

期货09合约跌2.25%



数据来源：钢联、卓创、iFind、国联期货研究所 7

现货价格小幅上涨



数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所 8

煤价维稳，山东合成氨价格跌超100元/吨
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复合肥价格走势
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月间价差小幅波动

数据来源：Wind、国联期货研究所
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基差大幅走强

数据来源：Wind、卓创、国联期货研究所
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区域间价差

数据来源：卓创、钢联、国联期货研究所
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数据来源：卓创、钢联、国联期货研究所

生产库存延续去化，库存压力不大
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产量环比小幅增加，煤制尿素产能利用率小幅下降

17数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所
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月度产量、开工负荷

数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所
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整体利润水平同比偏低

数据来源：钢联、国联期货研究所
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月内检修装置陆续重启

数据来源：钢联、国联期货研究所
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待发订单天数小幅下降

数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所
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高氮复合肥生产周期接近尾声

数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所
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三聚氰胺产能利用率环比上升

数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所
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甲醛产能利用率环比下降，但处在同期高位

数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所
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出口政策再度收紧，出口量偏低

数据来源：钢联、国联期货研究所
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    本报告中信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任
何保证。
报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述期货操作的依据。由于报告在撰写
时融入了研究员个人的观点和见解以及分析方法，如与国联期货发布的其他信息有
不一致及有不同的结论，未免发生疑问，本报告所载的观点并不代表国联期货公司
的立场，所以请谨慎参考。我公司及其研究员对使用本报告及其内容所引发的任何
直接或间接损失概不负责。
    本报告所提供资料、分析及预测只是反映国联期货公司在本报告所载明日期的
判断，可随时修改，毋需提前通知。
    本报告版权归国联期货所有。未经书面许可，任何机构和个人不得进行任何形
式的复制和发布。如遵循原文本意的引用，需注明引自“国联期货公司”，并保留
我公司的一切权利。
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