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UR2502交割要点简述

➢ 交割信息总结：

本次UR2502合约的交割结算价为1658元/吨，河南现货升水142元/吨，河北现货升水162元/吨。相较历史同合约来说，交割结算

价较低，也部分显示了今年市场整体宽松疲软的局面。

本次UR2502交割配对约1546手，名义交割量约30920吨，交割量环比2501合约减少1859手，与去年02合约交割量相比增加889手。

今年UR2502合约交割量再创新高。对比历史同期表现来看，UR2302合约交割量紧随其后，近3年交割量呈现明显攀升。

➢ 仓单及席位分布概述：

UR2502合约仓单主要分布于安阳万庄、云图控股以及中农控股等几家，仓单分布较为分散，其中安阳万庄占比较大，约为18%。从

省份分布情况来看，本次仓单涉及地区亦相对较多，其中河南、河北地区仓单量依然较大，分别占比约38.4%、28.9%，仓单量更为明

显。从仓库、厂库分布来看，本次仓单均有涉列，其中仓库仓单占比相对较高，约占总仓单的62.7%。

从尿素会员席位分布来看，本次2502合约交割涉及的卖方会员席位分布较为分散，买方则相对集中。根据交易所公布信息，买方

会员席位分布在6家席位，其中国泰君安期货席位占比最高，约55.05%，远超其他席位占比，其次中粮期货席位和永安期货席位相对占

比略多，分布占比约19.4%、12.94%。卖方会员席位分布相对分散，分布在13家席位，其中国泰君安席位占比最大，约22.12%，浙商期

货席位、一德期货席位和中原期货席位占比次之，分别为19.4%、13.71%、12.94%。

➢ 后期评估：

从UR2503&2505价差走势来看，今年该价差基本处于低位弱势运行，高库存、弱需求对近月合约压力更为明显，价差延续弱势运行。

但近期随着现货市场回暖，下游阶段性需求释放，该价差稳步回升，但鉴于交易时间已较为有限，该价差后续或现小幅回升概率较大，

但操作空间或不足。

对于UR2505&2509价差来说，我们认为短期价差有望延续偏强运行，价差或存进一步走强可能。这主要基于阶段性尿素供需改善以

及产业库存消化等提振。目前时间节点正值需求旺季，刚需支撑较强，加之近期钾肥、磷肥市场表现坚挺从而对氮肥市场形成部分情

绪助推，我们预估后续UR2505&2509价差或在产业库存压力适度缓解助推下逐步走扩，但走扩空间还需关注后续需求释放持续性。
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UR02合约历次交割回顾——基差及交割量简析

资料来源： 郑商所、钢联、海证期货研究所

➢ 自上市至今，尿素02合约已经历了6次交割。作为交割主流的河南、河北地区，尿素02合约历次交割多以盘面贴水为主。从尿素历史

各合约的数据统计情况来看，尿素02合约近两年盘面贴水幅度有所增加。整体来看02合约作为非主力合约，历史交割量相较其他非

主力合约交割量较高。

➢ 根据郑商所公布信息显示，本次UR2502合约的交割结算价为1658元/吨，河南现货升水142元/吨，河北现货升水162元/吨。相较历史

同合约来说，交割结算价较低，也部分显示了今年市场整体宽松疲软的局面。

➢ 对比历史同期UR02合约基差表现可以发现，UR2202、UR2302基差略显偏低，而本次UR2502合约基差相较往期同合约相比则相对偏高，

这或与今年节后现货市场企稳反弹有一定相关性。今年节后尿素农需补货阶段性集中释放以及复合肥负荷增量明显助推现货主流地

区价格出现明显涨幅。而近两年尿素市场格局趋于宽松，加之国家保供稳价政策引导，投机需求相对有限，基差略显偏高。

➢ 今年截止目前的两次合约交割量均较大，且相应的仓单量亦较为充裕。我们认为与目前市场结构、价差表现息息相关。受制于供需

宽松格局影响，尿素市场结构转为正向市场，现货销货压力较大且后续面临抛储，厂库或生产企业参与盘面卖货意愿提升。

合约 最后交割日 交割结算价 河南现价 河北现价 河南基差 河北基差

UR2002 20200214 1550
1720 1650

170 100

UR2102 20210219 2018
2150 2160

132 142

UR2202 20220218 2639
2650 2670

11 31

UR2302 20230214 2678 2710 2670 32 -8

UR2402 20240222 2178 2260 2310 82 132

UR2502 20250218 1658 1800 1820 142 162

尿素02合约的历史基差情况汇总
尿素历史合约交割及基差情况汇总
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UR各合约历年交割回顾——历史交割量对比

资料来源： 郑商所、海证期货研究所

➢ 从尿素历史各合约的交割数据统计来看，主力合约交割量大且稳，大多数交割量达到1000手以上。而对于非主力合约交割

量，虽然近两年逐渐增加，但绝对量依然偏低。非主力合约的流动性欠佳，成交、持仓以及市场参与者偏低，一定程度上

导致02合约交割量相对受限。

➢ 从季度交割量统计对比来看，尿素产业库存持续累积，企业销货压力凸显。自去年三季度开始尿素交割量稳步攀升，今年

一季度截止目前交割量再创新高，预估今年一季度尿素交割总量将突破5000手。

尿素各合约的历史交割量对比 尿素历年季度交割量对比
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UR2502合约交割情况——交割量简析

资料来源： 郑商所、钢联、海证期货研究所

➢ 根据郑商所公布信息显示，本次UR2502交割配对约1546手，名义交割量约30920吨，交割量环比2501合约减少1859手，与去年02

合约交割量相比增加889手。

➢ 今年UR2502合约交割量再创新高。对比历史同期表现来看，UR2302合约交割量紧随其后，近3年交割量呈现明显攀升。

尿素02合约年度交割量对比尿素年度交割量对比
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资料来源： 郑商所、钢联、海证期货研究所

UR2502合约交割情况——交割量简析

➢ UR2502交割量较高一方面是盘面给出了一定的升水现货空间从而使得成本较低的企业获得参与保值有利时机，对于保值企业来说，今

年市场宽松格局下，盘面销货意愿增加。产业客户在盘面价格保值存在合理空间的情况下积极参与交割，进而助推交割量逐步增加。

此外，2月面临集中注销期，且尿素生产日期距最近仓单退出时间不得超过150个自然日，前期入库仓单生产日期较早的将面临出库限

制。

尿素河南地区现货价格季节性走势 尿素河南地区02合约基差走势

6



7

尿素历次交割回顾——仓单情况简析

资料来源： 郑商所、海证期货研究所

尿素可供交割仓单量历史对比

➢ 从可供交割仓单量统计来看，尿素01、02合约仓单量相较其他合约偏高，尤其近两年仓单增量更为亮眼。据郑商所公布显示，

截止2月最后交易日尿素仓单量约9081张，环比2501合约仓单量增加6张，同比2402合约增加1052张，本次该合约仓单量创历史

新高，仓单量异常凸显。

➢ 结合仓单量以及仓单分布我们可以看到，02合约近两年仓单量激增，供给较为充裕背景下企业盘面抛货意愿亦有所增加。仓单

的大量集中增加显示可供交割数量充足，如此高的仓单量对于市场多头来说，或一定程度弱化其持仓意愿，进而抑制正套价差

空间。

➢ 今年可供交割仓单整体较高也与尿素今年供需宽松、盘面扩大销货渠道以及保值需求等息息相关。出口受限、新增产能陆续释

放以及产业持续累库等因素持续对于产业结构形成冲击，下游整体消费支撑不足，企业销货压力渐增。

尿素历史仓单运行情况
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UR2502交割评估——交割仓库及仓单情况简析

资料来源： 郑商所、海证期货研究所

UR2502仓单分布情况

➢ 从最后交易日的仓单分布来看，UR2502合约仓单主要分布于安阳万庄、云图控股以及中农控股等几家，仓单分布较为分散，其

中安阳万庄占比较大，约为18%。

➢ 从省份分布情况来看，本次仓单涉及地区亦相对较多，其中河南、河北地区仓单量依然较大，分别占比约38.4%、28.9%，仓单

量更为明显。

➢ 从仓库、厂库分布来看，本次仓单均有涉列，其中仓库仓单占比相对较高，约占总仓单的62.7%。
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UR2502合约交割评估——交割会员及主体

资料来源： 郑商所、海证期货研究所

➢ 从尿素会员席位分布来看，本次2502合约交割涉及的卖方会员席位分布较为分散，买方则相对集中。

➢ 根据交易所公布信息，买方会员席位分布在6家席位，其中国泰君安期货席位占比最高，约55.05%，远超其他席位占比，其次

中粮期货席位和永安期货席位相对占比略多，分布占比约19.4%、12.94%。

➢ 卖方会员席位分布相对分散，分布在13家席位，其中国泰君安席位占比最大，约22.12%，浙商期货席位、一德期货席位和中

原期货席位占比次之，分别为19.4%、13.71%、12.94%。

买方占比较高会员席位 卖方占比较高会员席位
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合约基差及期现评估——基差分析

资料来源：钢联、海证期货研究所

➢ 通过观测河南地区尿素02合约基差季节性表现可以看到，今年

该基差依然延续低位弱势运行。

➢ 我们估算尿素一个月的交割固定成本大致在30-50元/吨不等，

存部分期现交割机会但获利空间相对有限。

尿素02合约河南地区基差情况 尿素理论交割费用测算情况
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合约价差评估

资料来源：钢联、Wind、海证期货研究所

➢ 从UR2503&2505价差走势来看，今年该价差基本处于低位弱势运行，高库存、弱需求对近月合约压力更为明显，价差延续弱势

运行。但近期随着现货市场回暖，下游阶段性需求释放，该价差稳步回升，但鉴于交易时间已较为有限，该价差后续或现小

幅回升概率较大，但操作空间或不足。

➢ 对于UR2505&2509价差来说，我们认为短期价差有望延续偏强运行，价差或存进一步走强可能。这主要基于阶段性尿素供需改

善以及产业库存消化等提振。目前时间节点正值需求旺季，刚需支撑较强，加之近期钾肥、磷肥市场价格坚挺从而对氮肥市

场形成部分情绪助推，我们预估后续UR2505&2509价差或在产业库存压力适度缓解助推下逐步走扩，但走扩空间还需关注后续

需求释放持续性。

尿素05&09合约价差季节性表现尿素03&05合约价差季节性表现
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12 资料来源： 郑商所、海证期货研究所

附件：尿素交割厂库一览表

厂库编号 名称 日发货速度（吨/天） 厂库额度（万吨） 升贴水（元/吨）

0809 河南省中原大化集团有限责任公司 2000 3 0
2000 河南心连心化学工业集团股份有限公司 3000 5 0
2001 河南晋开化工投资控股集团有限责任公司 3000 5 0
2002 河南晋控天庆煤化工有限责任公司 2500 4 0
2003 河北省东光化工有限责任公司 2500 4 0
2004 河北正元氢能科技有限公司 1500 2 0
2006 山东晋煤明水化工集团有限公司 1000 2 0
2008 安徽昊源化工集团有限公司 4000 4 0

2009 安徽晋煤中能化工股份有限公司 2500 4 0

2010 中化化肥有限公司

500 1 0

500 1 0

1000 1 0

2016 中农集团控股股份有限公司

1000 2 0

1000 2 0

800 动态

500 1 10 （25年4月启用）

2017 山西兰花科技创业股份有限公司 1000 2 0

2018 四川农资化肥有限责任公司

800 1.2 0

1000 1 0

800 动态

200 0.4 10 （25年4月启用）

2019 山东晋煤明升达化工有限公司 3000 4 0

2021 湖北三宁化工股份有限公司 2000 3 0

2022 江苏农垦农业服务有限公司 1000 1 0

2113 成都云图控股股份有限公司
2000 3 0

2000 3 0



13 资料来源： 郑商所、海证期货研究所

附件：尿素交割厂库一览表

厂库编号 名称 日发货速度（吨/天） 厂库额度（万吨） 升贴水（元/吨）

0922 浙江永安资本管理有限公司 1000 1 0
2116 浙江景诚实业有限公司 1000 1 0

2023 安徽辉隆农资集团股份有限公司
1000 2 0
1000 2 0（25年4月启用）

2024 云南云天化农资连锁有限公司 1000 2 0
2025 晋控英世达供应链管理（宁波）有限公司 750 1.5 -70（25年4月启用）

2026 惠多利农资有限公司 400 0.8 0

2027 新洋丰农业科技股份有限公司 500 1 0



14 资料来源： 郑商所、海证期货研究所

附件：尿素交割仓库一览表

仓库名称 地 址 升贴水 最低保障库容（万吨）

河南濮阳皇甫国家粮食储备库有限公司 河南省濮阳市黄河路南西外路西 0 2

国家粮食和物资储备局河南局四三二处 获嘉县史庄村南 0 2

河南万庄安阳物流园有限公司 汤阴县产业集聚区阳光大道与汤伏路交叉口 0 2

史丹利化肥宁陵有限公司 商丘市宁陵县产业集聚区工业大道与黄河路交叉口 0 2

河南豫棉物流有限公司 河南省郑州市管城区南曹乡小李庄火车站 0 2

衡水市棉麻总公司 河北省衡水市桃城区人民西路西段98号(赵圈镇北) 0 2

菏泽市粮油中转储备库 菏泽市牡丹区长江东路7118号 0 2

青州中储物流有限公司 青州市玲珑山北路638号 0 2

国投山东临沂路桥发展有限责任公司 临沂市河东区华阳路中段国投华阳物流园区 0 2

安徽辉隆集团农资连锁有限责任公司 宿州市埇桥区夹沟镇南206国道东侧 0 2

中农云仓物流(宜昌)有限公司 湖北省宜昌市高新区白洋沙湾曹岗路9号 0 2

国家粮食和物资储备局湖北局七三六处 湖北省当阳市庙前镇桐树垭村烟远路特1号 0 2

江阴市协丰棉麻有限公司 江苏省江阴市华士镇华西商贸城150号 0 2
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常雪梅（交易咨询号：Z0013236）：海证期货研究所化工研究员，硕士，主攻

尿素、纯碱等化工品种的研究分析，具有良好的经济金融背景，擅长从基本面

角度探究品种走势逻辑并结合数据量化分析品种走势规律，多次参与能化产业

机构套保编写，在主流媒体发表文章数十篇。
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