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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14日收于2092元/吨，跌1.59%。

现货：受出口消息影响，端午期间，市场成交气氛转弱，主流地区企业纷纷降价收单，节后悲观情绪延续，现货报价持续下

跌，跌幅在100-150元/吨左右。6月14日，山东中小颗粒尿素价格2215元/吨，河南中小颗粒尿素价格2218元/吨。

价差：UR9-1价差76元/吨；山东-河南价差-3元/吨、广东-山西价差248元/吨、广东-河南价差220元/吨。

基差：基差大幅走弱。山东基差123元/吨、河南基差126元/吨、广东基差346元/吨、山西基差98元/吨。

运行逻辑

节后尿素工厂报价短期下滑100-150元/吨，现货价格大幅下调后低端货成交略有好转，部分贸易商、期现商小幅建仓，6/14
日，区域早盘报价跌势略有放缓，之后更有部分厂商封盘惜售，尿素价格有企稳之势。

尿素装置检修逐步回归，且有三套装置预计投产，供应或逐步增加；6-7月是全年最大追肥旺季，但当下受天气干旱影响，

夏季玉米种植略推迟，终端农业备肥采购有所放缓，需求阶段性偏弱，后续若干旱天气缓解，下游备肥或启动；厂商库存或为关

键变量，若订单逐步跟进，库存有望保持中性水平。

前期利空消息或已计价盘面，中上游企业有挺价意愿，需着重关注下游订单跟进情况，盘面暂且震荡看待。

推荐策略 震荡，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，但受安检、环保因素影响部分煤矿生产略不稳定。长协补库平稳，电厂日耗未有明显提

升，暂未释放较强补库需求；非电终端偏刚需，总体来看，市场供需基本平衡。

供应 利空
尿素周度产量125.95万吨，环比增加5.31万吨，其中，天然气制尿素产量31.19万吨，青海盐湖或于近期重启，

气头产量预计小幅增长；煤制尿素产量96万吨，环比增加5万吨，河北正元、兖矿鲁南或于近期重启。

进出口 利空

1-4月累计出口3万吨左右，同比大幅下降。海外方面，据悉，受高温天气影响，埃及电力需求激增，叠加天然气

网络维护，埃及几家化肥公司天然气供应减少了20%-30%，多数尿素装置均因原料不足而停产。埃及是尿素出口大国，

其出口占全球尿素出口量的5%左右，受其产量影响，巴西、美国等地区尿素价格均有所上扬。

库存 利空 尿素生产企业库存27.08万吨，环比累库4.89万吨；因出口政策收紧，港口货源回流，港库小幅下降至15.3万吨。

需求 中性
6-7月是全年最大追肥旺季，尿素刚需仍存；受干旱天气影响，华北地区夏玉米种植略有推迟，终端农业备肥采

购有所放缓；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合约周跌1.59%



数据来源：钢联、卓创、iFind、国联期货研究所 7

现货价格跌幅在100-150元/吨；国际尿素价格小幅上涨
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煤价维稳，山东合成氨价格小幅上涨
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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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基差大幅走弱

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

生产企业累库；港口货源回流，港库小幅回落
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产量、产能利用率环比小幅上涨

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下滑

数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所
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甲醛产量、产能利用率环比下降

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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免 责 声 明
    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。

    期市有风险 投资需谨慎


