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                         尿素：春耕备肥提振需求，后市期价有望反弹 

内容提要：  

1、尿素企业开工率回升，但仍低于节前水平 

2、伊朗疫情或有利于国内尿素出口 

3、物流恢复走货情况好转，企业库存下降 

4、春耕提振尿素需求，复合肥开工率大幅增加 

 

策略方案： 

单边操作策略  套利操作策略  

操作品种合约 UR2005 操作品种合约  

操作方向 逢低买入 操作方向  

入场价区 1730 入场价区  

目标价区 1830 目标价区  

止损价区 1680 止损价区  

 

风险提示： 

关注国内外经济政策变动；生产装置开工率；企业和港口库存

变动；下游工业需求开工情况、海外疫情情况。 
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尿素：春耕备肥提振需求，后市期价有望反弹 

一、 尿素供需情况分析 

1、国内尿素产量与开工率情况 

春节过后，受疫情影响，全国物流管控升级，国内尿素企业发运受阻、库存增加，企业被迫降

产以应对持续增加的库存。不过，自 2月 10日之后，相关利好政策下，尿素运输得到较大改善，跨

省运输明显好转，尿素走货好转，库存有所下降。加上物流恢复后，煤炭等原料供应充足，尿素开

工率回升。 

隆众数据显示，截至 2月 26日，国内尿素企业开工率在 65.28%，环比上升 3.62%。其中，煤头

企业开工率 70.34%，环比上周的 66.98%上升 3.36%；气头企业开工率 49.58%，环比上周的 45.87%

上升 3.71%。从日产量看，截至 2月 26日，国内尿素日均产量 14.34万吨，环比增加 0.76万吨，

同比去年同期日产 14.16万吨增加 0.18万吨。 

 

数据来源：wind 瑞达期货研究院 
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数据来源：wind 瑞达期货研究院 

2、国内尿素出口情况 

出口方面，海关数据显示，2019年 12月我国尿素出口量为 596641.8吨，出口量环比+30.55%，

同比-6.91%；全年累计出口量为 4944819.61吨，与去年同期数量相比+101.98%。 

 

数据来源：wind 瑞达期货研究院 

由于印度是中国最大的尿素出口国，因此印度的招标采购对我国尿素出口影响较大。从今年印

度招标情况看，1月份的印度招标因其资金问题仅确定了 70.5万吨，而中国并无货源参与，虽然传

言印度可能在 2-3月发布新标，但目前消息仍未明朗。值得注意的是，在国内疫情逐步转好之际，

近期国外多个国家出现了大的疫情扩散风险，特别是韩国，日本，伊朗均出现了大面积爆发的迹象。

由于伊朗近一半的出口量到印度，而中国较重要的出口伙伴也包括印度，一旦伊朗疫情扩散，伊朗

尿素出口将受到影响，对中国尿素出口形成利多。 

 

数据来源：wind 瑞达期货研究院 
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3、国内尿素库存情况 

从港口库存来看，据隆众资讯，截止 2月 27日当周，国内主要港口尿素库存 32.97万吨，较上

月同期增加 1.7万吨。其中，烟台港口尿素库存 16.2万吨，较节前下降 0.8万吨，较去年同期下降

7.7 万吨；天津港口尿素库存 7.97万吨，较节前增加 2.5万吨，较去年同期增加 3.1万吨。 

 

数据来源：wind 瑞达期货研究院 

企业库存方面，据隆众资讯数据统计，截止 2 月 26 日当周，国内尿素企业库存 126.66 万吨，

较 2 月中下旬减少 12.45 万吨，较上月同期增 75.24 万吨，较去年同期增加 51.42 万吨。企业库存仍

较高，但物流逐步恢复，且自 2月 14日左右东北地区开始陆续启动原料备肥，内蒙古、山东、河北

部分企业开始对接东北尿素，走货情况也明显好转，企业库存有所下降。 

4、下游需求情况 

我国尿素行业下游主要消费分为农业和工业两种。农业方面，年后农需的第一波主要是冬小麦

返青肥，集中在华东、华北、华中的部分地区，除此外东北、西南、西北等地的农需多半要在 4月

以后出现。按照往年传统，春节过后国内春耕备肥将会陆续展开，但由于年后疫情影响，各地物流

紧张，虽然厂家预收订单较多，乡镇等基层铺货难以有效展开，导致厂家库存积压现象普遍。 

为了确保春耕工作，不误农时，各级政府部门纷纷下发相关利好政策。2 月 5 日起，部分省份

开始为农业物资开通绿色通道，采取领取通行证等方式，改善运输问题；2 月 10 日，农业农村部办

公厅下发通知要求不误农时，抓好春耕备耕；2 月 15日交通运输部发布的免收全国收费公路车辆通

行费；另外，国家发展改革委等 16部门联合印发通知，要求各地在新冠肺炎疫情防控下做好 2020

年春耕化肥生产供应工作。 

国家相关部门要求要有力有序有效推动化肥及其原辅料生产企业复工复产，相关企业要优先保

障化肥生产所需煤炭、天然气等原料供应，努力增加春耕前化肥产量，尤其是要保障化肥等农资及



                                                                      市场研报★尿素月报 
 

 

瑞达期货研究院                  服务热线：4008-8787-66              www.rdqh.com 

原辅料运输畅通。从政策面来看，逐渐引导化肥上下游企业尽快复工，解决各项销售、运输等一系

列问题，以便保障春耕用肥。在此情况下，尿素运输得到较大改善，跨省运输明显好转，也为尿素

企业去库存起到积极推动。 

相比农业需求，工业需求较为迟缓。不过，复合肥情况稍微好些。复合肥工厂也在政府部门的

引导下，陆续复工、复产，加之农业的集中备肥。据隆众资讯统计，截至 2月 27日当周，国内复合

肥企业开工率在 45.94%，环比上周提升 19.04%，增幅相比去年同期增长 7.81%。随着各地物流运输

的恢复以及管制的放宽，复工企业数量增多，为保春耕市场，厂家多提高负荷生产，对尿素的需求

也将逐渐增加。对尿素用量较大的板材企业来讲，目前复工企业较少，主要为达标的当地企业为主，

整体开工率在 1-2成，而部分企业因受外来务工人员的制约，加之板材市场行情的不景气，短期复

工规模将慢于复合肥工厂。工业需求复苏进展不确定性较大，要视将来疫情进展而定，总的来说目

前湖北省外疫情情况较乐观，各地政府也开始就促复工，保发展采取措施。 

 

数据来源：隆众资讯 

二、 市场评估与展望 

整体来看，上游原料煤炭存在供应紧张的趋势，原料价格对尿素提供成本支撑。同时，国家各

项利好政策出台，物流紧张局面持续缓和，产销环节逐渐畅通，企业库存压力将被逐步化解。下游

需求方面，复合肥复工继续增加，板材厂虽暂时复工较慢，但随着国内疫情的好转，3 月之后也将

慢慢复工，加上农业备肥、用肥从南向北贯穿 3 月份，我国一直高度重视粮食安全，对粮食种植户

在政策、税收等方面一直予以鼓励支持。即便物流管控的情况下，中央和各地政府也会全力疏通农

资运输渠道，保障主粮生产。因此，在需求整体向好的环境下，国内尿素市场或将上涨。不过 3 月

份部分企业装置将有所放量，供应增加压力下，期价涨幅或受限。 
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操作策略： 

（一）投机策略 

复合肥复工继续增加，农业需求也处于旺季，需求整体向好的环境下，国内尿素市场或将上涨。

尿素主力 2005合约建议在 1730-1830区间交易。 

 

数据来源：博易大师 瑞达期货研究院 

（二）套利策略 

截至 2 月 27 日，山东市场尿素报价 1770 元/吨，郑州尿素 2005 合约结算价在 1764 元/吨，期货

贴水 6 元/吨。跨期套利方面，目前 2005-2009 合约价差在 54 元/吨。由于近月合约受春耕需求支撑，

而远月合约承压于供应，因此建议关注买近卖远套利机会。 

 

数据来源：wind 瑞达期货研究院 

（三）套保策略 

在套期保值方面，目前国内尿素市场呈供过于求的格局，但目前受到春耕需求支撑，整体表现

或较为坚挺，但上方空间有限。因此，对于产业链上下游企业，建议暂以观望为主。 

 风险防范 
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 1、煤炭、天然气价格变动； 

 2、尿素装置、复合肥装置负荷； 

 3、农业需求、工业需求和港口库存情况。 

 4、海外疫情情况。 
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