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前言

2021年上半年，尿素的供应端都不给力，厂家低库存的状

态支持现货强势运行。7月下旬河南暴雨影响开工率，新一轮的

印标发布，价格又优于国内，现货再创新高提振期货跟随上行。

但是UR09合约突破2600后，遭遇监管压力，期价出现明显回落。
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行情回顾

在UR07合约强势收官后，现货延续上涨格局，提振 UR09震荡上行修
复贴水，期价稳步走高。7月下旬以来，河南暴雨影响开工和新一轮印标
价格优于国内等利好驱动UR09突破2600整数关再创新高。但在7最后一个
交易日，监管发声，期价出现明显回落。



厂家低库存状态一直持续

厂家低库存状态一直持续

2021年4至6月份尿素企业库存处于历史同期低位且持续下降，一度不
及5万吨，极端的低库存背景支撑尿素现货震荡上行。截止7月29日，企业
库存10.7万吨。



厂家低库存状态一直持续

厂家低库存状态一直持续

今年以来，化工品价格整体高位运行，上游煤炭、液化天然气价格

上涨，使得尿素成本支撑加强。



厂家低库存状态一直持续

厂家低库存状态一直持续

在上半年有三套尿素装置合计182万吨产能新投产的情况下，我国1-6

月份尿素总产量为2713.66万吨，比去年同期仅微幅增加0.78%。



厂家低库存状态一直持续

厂家低库存状态一直持续

4月下旬以来印度疫情出现大爆发，比较严重地影响了其国内尿素装置的

投产，使得其进口需求高于预期。印标接连发布，对国内市场现货价格形成
提振。2021年1-5月，中国对印度尿素累计出口68.2万吨，同比增加23.1%，
保持旺盛态势。

6月14日，印度RCF发布尿素进口招标，截至6月24号，船期到8月11号。

7月13日， 印度RCF发布尿素进口招标，截止7月22日，船期到8月31号。



河南暴雨和印标发布再添利好

河南暴雨

7月17日以来，河南省普降暴雨、大暴

雨，局部特大暴雨，19日至20日晨，强降雨
达到近期鼎盛，全省遭遇大范围极端强降雨。

河南省有多家尿素生产企业，比如业内
知名度较高的河南心连心化肥有限公司（新
乡市），煤业化工集团中原大化公司（濮阳
市），以及安阳市的安阳化学工业集团有限
责任公司、安阳中盈化肥有限公司等，涉及
年产能超700万吨。



河南暴雨和印标发布再添利好

河南暴雨

山西亦遭受水患影响，晋城多家尿素企

业停车，供应减量明显。截止7.29日当周，
国内中小颗粒周度开工率69.51%，据安云思
数据统计，7月最后一周尿素日产水平持续
维持15万吨以下。

另外，暴雨还使得供应端原材料运输以
及发运受不同程度影响。



河南暴雨和印标发布再添利好

7月27日印度RCF尿素进口招标开标，船期8月31日，收到12个供货商
总计165.11万吨货源，其中东海岸71.15万吨，最低报价509.50美元/吨
CFR，印标价格高于当前国内工厂出厂价格100-150元/吨左右，提振了工
厂挺价心态，山东、河北、内蒙、山西等地工厂均有货源集港发运。



监管导向利空明显



监管导向利空明显

动力煤承压前高出现大跌。后期
走弱会在一定程度上削弱尿素成本
支撑。



监管导向利空明显



走势探讨

自7月20日南京报告发生本土病例以来，到30日24时，这次疫情相
关联的病例已累计报告262例。此外，还有河南、福建等多地疫情散发。
本轮疫情已至少涉及14省份20余地。防控升级直接影响市场情绪。



走势探讨

1、进入8月后，UR09合约面临提保，且随交割临近，纵深减弱。目
前期价虽然贴水现货，但是在监管导向明显利空影响下，对本轮印标
的出口或将小于此前坊间传闻的50万吨。周末以来局部地区现货价格
小幅回调，但下行幅度小于期货，2600一线或将形成阻力。

2、对于远期UR01合约来说，期现价差虽有所收窄，但贴水幅度仍较
大。 8月农需消费即将进入淡季，短期来说，09提保也是对01的一次
压力测试。但近期复合肥的开工率有所回升或对需求进行托底，后期
重点关注日产水平恢复情况以及企业库存能否有效回升。



走势探讨

UR01合约贴水现货幅度更大，短期虽然遭到利空冲击，但在前期
高点及20日均线处存在支撑。若现货在供需和政策博弈下持稳，向上
修复的驱动就仍存。



后市展望：

目前，尿素期货在监管利空打压下出现回落，进入8月以后，

传统消费淡季来临，厂家库存或会回升。但远期01合约贴水较深，

后期存在淡储需求，关注厂家库存情况和现货动向。
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