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UR2505交割要点简述

➢ 交割信息总结：

尿素05合约已经历6次交割，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，期现货价格均呈现不同程度

重心下移。本次UR2505合约的交割结算价为1895元/吨，河南现货升水15元/吨，河北现货升水5元/吨。相较历史同合约来说交割结算

价历史偏低，也部分显示了今年市场整体宽松疲软的局面。本次UR2505交割配对约3458手，名义交割量约69160吨，交割量环比2504

合约增加约2291手，与去年05合约交割量相比增加2343手。

➢ 仓单及席位分布概述：

从可供交割仓单量统计来看，今年仓单量明显高于往年同期，05合约仓单量环比上月大幅攀升，且远超历史同期仓单表现。结合

仓单量以及仓单分布我们可以看到，05合约仓单量激增，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。

从最后交易日的仓单分布来看，UR2505合约仓单主要分布于云图控股、中农控股以及安徽中能等厂库，仓库、厂库涉列范围有所扩

大，但仓单主要集中在云图控股，占比约18%。从省份分布情况来看，本次仓单涉及地区更为广阔，其中河北、河南地区仓单量较大，

分别占比约30%、18%，仓单量相对较高，其他地区占比偏低。此外我们发现部分地区如四川、东北等地仓单逐步兴起。

从尿素会员席位分布来看，卖方会员席位分布在12家席位，其中国泰君安席位占比最高，约43.46%，其次一德期货席位和中粮期货

席位紧随其后，分别占比约17.58%、17.21%。买方会员席位分布在13家席位，其中国泰君安席位占比最大，约35.34%，广发期货席位、

浙商期货席位占比次之，占比约19%、17.35%。

➢ 后期评估：

从UR2505&2509价差走势来看，因农需旺季支撑以及出口预期炒作对于05合约形成部分提振，但受制于供需宽松大格局以及出口调

控犹存，正套空间较为有限。

对于UR2509&2501价差来说，短期价差震荡上行，但同样高度有限。夏季肥需求预期以及部分出口放松提振，对于目前产业去库或

存部分提振，价差有望偏强震荡。但鉴于出口调控并未完全放松以及后续新增产能释放预期等，我们认为尿素供需宽松压力犹存，价

差进一步走扩动能恐或受限。
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UR05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05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05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，期现货价格均呈现不同程度重心下移。

➢ 根据郑商所公布信息显示，本次UR2505合约的交割结算价为1895元/吨，河南现货升水15元/吨，河北现货升水5元/吨。相较历史同

合约来说交割结算价历史偏低，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UR05合约基差表现可以发现，本次UR2505合约基差相对偏低。本月尿素出口在经历一年多的暂停后再度出现了放松的

可能，消息纷扰助推市场情绪及盘面价格大幅攀升，基差逐步收窄。但由于细则尚未公布以及国家对于后续尿素出口调控并未完全

放松，市场逐步降温但现货市场相对维稳，基差维持低位震荡。

➢ 尽管出口对于短期尿素市场形成阶段性利多提振，但受制于产业供需宽松格局影响，尿素今年交割量大幅增加，这也侧面反映了目

前尿素市场抛压较大。

合约 最后交易日 交割结算价 河南现价 河北现价 河南基差 河北基差

UR2005 20200519 1632 1650 1610 18 -22

UR2105 20210519 2171 2340 2310 169 139

UR2205 20220518 3117 3280 3240 163 123

UR2305 20230517 2265 2250 2190 -15 -75

UR2405 20240517 2220 2380 2400 160 180

UR2505 20250519 1895 1910 1900 15 5

尿素05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，05合约历史交割量低

于01合约但整体好于09合约。纵观近几年交割变化不难发现，今年各合约交割量均不同程度的高于历史同期，整体交割

增量明显。

➢ 从季度交割量统计对比来看，尿素产业库存较大，企业销货压力凸显，一季度交割量大幅拉涨并远超历史同期表现。根

据交易所数据统计，今年一季度尿素交割总量约8266手，二季度截止目前尿素交割量约4625手，环比继续攀升。

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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UR2505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UR2505交割配对约3458手，名义交割量约69160吨，交割量环比2504合约增加约2291手，

与去年05合约交割量相比增加2343手。

➢ 今年UR2505合约交割量再创新高。对比历史同期表现来看，今年交割量呈现明显攀升。

尿素05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

UR2505合约交割情况——交割量简析

➢ UR2505交割量增加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。

尿素河南地区现货价格季节性走势 尿素河南地区05合约基差走势
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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，今年仓单量明显高于往年同期，05合约仓单量环比上月大幅攀升，且远超历史同期仓单表现。据

郑商所公布显示，截止5月最后交易日尿素仓单量约4552张，环比2504合约仓单量增加3147张，同比2405合约增加4880张，本次

该合约仓单量创该合约的历史新高。

➢ 结合仓单量以及仓单分布我们可以看到，05合约仓单量激增，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。出口政策弱于预期、新增产

能陆续释放等因素对于产业结构形成冲击。此外上半年的农需旺季逐步弱化，后续增量支撑相对有限，在产业大格局趋于宽松

背景下，企业销货压力渐增。

尿素历史仓单运行情况
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UR2505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

UR2505仓单分布情况

➢ 从最后交易日的仓单分布来看，UR2505合约仓单主要分布于云图控股、中农控股以及安徽中能等厂库，仓库、厂库涉列范围

有所扩大，但仓单主要集中在云图控股，占比约18%。

➢ 从省份分布情况来看，本次仓单涉及地区更为广阔，其中河北、河南地区仓单量较大，分别占比约30%、18%，仓单量相对较

高，其他地区占比偏低。此外我们发现部分地区如四川、东北等地仓单逐步兴起。

➢ 从仓库、厂库分布来看，本次仓单均有涉列，其中厂库仓单占比相对较高，约占总仓单的86%。

尿素仓单地区分布
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UR2505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2505合约交割涉及的买卖会员席位较为平衡且分散。

➢ 根据交易所公布信息，卖方会员席位分布在12家席位，其中国泰君安席位占比最高，约43.46%，其次一德期货席位和中粮

期货席位紧随其后，分别占比约17.58%、17.21%，其他席位占比相对偏低。

➢ 买方会员席位分布在13家席位，其中国泰君安席位占比最大，约35.34%，广发期货席位、浙商期货席位占比次之，占比约

19%、17.35%，其他席位占比较低。

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05合约基差季节性表现可以看到，今年该

基差整体表现弱于去年同期且部分时段基差贴水明显。

➢ 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，因

此该合约存部分期现交割机会，有助于企业进行盘面保值，也侧

面反映了仓单大量增加的原因。

尿素05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UR2505&2509价差走势来看，因农需旺季支撑以及出口预期炒作对于05合约形成部分提振，但受制于供需宽松大格局以

及出口调控犹存，正套空间较为有限。

➢ 对于UR2509&2501价差来说，短期价差震荡上行，但同样高度有限。夏季肥需求预期以及部分出口放松提振，对于目前产

业去库或存部分提振，价差有望偏强震荡。但鉴于出口调控并未完全放松以及后续新增产能释放预期等，我们认为尿素

供需宽松压力犹存，价差进一步走扩动能恐或受限。

尿素09&01合约价差季节性表现尿素05&09合约价差季节性表现

-200

-100

0

100

200

300

400

500

0
1
-2
0

0
1
-2
8

0
2
-0
5

0
2
-1
3

0
2
-2
1

0
3
-0
1

0
3
-0
9

0
3
-1
7

0
3
-2
5

0
4
-0
2

0
4
-1
0

0
4
-1
8

0
4
-2
6

0
5
-0
4

0
5
-1
2

0
5
-2
0

0
5
-2
8

0
6
-0
5

0
6
-1
3

0
6
-2
1

0
6
-2
9

0
7
-0
7

0
7
-1
5

0
7
-2
3

0
7
-3
1

0
8
-0
8

0
8
-1
6

0
8
-2
4

0
9
-0
1

0
9
-0
9

1909-2001 2009-2101 2109-2201 2209-2301

2309-2401 2409-2501 2509-2601



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 1000 2 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 80（25年4月24启用）

500 1 10 （25年4月24启用）

2017 山西兰花科技创业股份有限公司 1000 2 -70（25年4月24启用）

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 400 0.6 0

2113 成都云图控股股份有限公司

2000 3 0

2000 3 0

160 0.32 50（25年4月24启用）

1000 2 10（25年4月24启用）



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 70（25年4月24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24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

600 1.2 60（25年4月24启用）

2030 黑龙江倍丰农业生产资料集团有限公司 900 1.8 50（25年4月24启用）

2031 爱普控股集团有限公司 400 0.8 70（25年4月24启用）

2032 湖南新三湘农业生产资料有限公司 500 1 90（25年4月24启用）

2033 湖南隆科农资连锁有限公司 400 0.8 90（25年4月24启用）

2034 益通数科科技股份有限公司

400 0.8 0

400 0.8 0

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

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

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 1.2

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

辽宁佳时农业发展有限公司 辽宁省铁岭市新城区东北城大道53号东北城农资物流园A区 70 3（25年4月24启用）

辽宁化肥有限责任公司 辽宁省锦州市黑山县大虎山镇利民路386号 70 2.5（25年4月24启用）
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