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➢ 尿素 

节前，尿素工厂完成收单，下游离市，现货市场交投氛围冷清，现货价格持稳运行。供应方面，

节前尿素日产已经回升至 18 万吨以上的高位，处于近几年同期偏高水平，内蒙、新疆装置的复产有

望的进一步提升日产规模。从需求角度来看，春节期间，工业需求暂时停滞，农需零星采购；节后第

一波农需是 2-3 月份的小麦返青追肥，但该部分实际需求规模有限，届时还需关注需求的启动节奏。

从库存角度看，尿素企业库存水平中等偏低，同比远低于去年同期；春节期间日产预计高位运行，同

时市场交投停滞，厂库大概会持续累库 2-3周。 

期货盘面上看，近期供需格局虽边际转弱，但盘面持续偏强运行，我认们为主要计价的是节后的

需求强预期，一方面是节后小麦返青备肥需求预期，另一方面是基于国内外尿素价差拉大的出口预期。

我们认为节后需求的恢复节奏具有较大不确定性，出口政策导向目前看未有转向迹象，高供应压力下，

仍需警惕需求不及预期的风险。近几日盘面持续反弹后，主流地区基差已经收至偏低水平，2405上方

2200 形成压力，建议多头控制仓位，轻仓或空仓过节。 

 

数据来源：隆众资讯，冠通研究 
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尿素持仓建议： 

✓ 尿素目前交易强预期逻辑，期价震荡偏强，但近几日持续反弹后基差大幅明显收窄，技术层面

上2405上方2200形成较强压制，节后需求恢复节奏具有较大不确定性，强供应压力下警惕需求

不及预期的风险，建议多头控制仓位，轻仓或者空仓过节。有套期保值需求的企业，可关注5月

基差回归至偏低水平时的卖保机会。 
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