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                         尿素：出口预期提振市场，后市或呈震荡偏强 

内容提要：  

1、尿素装置检修和复产均较多，日产量整体持稳 

2、印度招标提振下半年尿素市场 

3、农需进入淡季，工业需求仍不及往年同期，内贸整体偏弱 

 

策略方案： 

单边操作策略  套利操作策略  

操作品种合约 UR2101 操作品种合约  

操作方向 区间交易 操作方向  

入场价区 1660-1770 入场价区  

目标价区  目标价区  

止损价区  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：出口预期提振市场，后市或呈震荡偏强 

一、 尿素供需情况分析 

1、国内尿素日产量与开工率情况 

6月份开始，由于生产经营状况不佳，加上装置的短时故障，尿素生产企业开始密集检修，行

业日产量持续下降，进入 8 月份仍有部分主力尿素企业处于检修期。据隆众资讯，截止 8月 27日当

周，国内尿素开工率 68.2%，环比上月下降 4.24%，同比去年同期上升 5.77%。从日产量来看，截止

8月 27日当周，国内尿素日均产量 14.57万吨，环比上月减少 7962吨，同比去年同期增加 1106吨。 

 

来源；wind 瑞达期货研究院 

 

来源；wind 瑞达期货研究院 

从尿素企业库存看，据隆众资讯，截止 8月 27日当周，国内尿素企业库存 45.58 万吨，较上月

同期增加 18.32万吨，较去年同期减少 6.85万吨。8月份由于印度频繁招标，船期较为集中，港口
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承载能力有限，使得部分港口限装停装，发运受阻，企业库存较 7月份明显增加。 

8月底至 9月初，在前期停车装置复产下，尿素供应将逐步增加，环比同比都会有小幅提升。

另外，山东晋煤明升达 80万吨装置已经在 8月份投产，而下半年新增尿素产能投产几率较大的企业

还有湖北三宁化工 80万吨装置、江西九江心连心 52万吨装置、山东瑞星 140万吨装置。粗略计算

如果正常投产的话，下半年中国尿素产能或增约 352万吨，四季度至少贡献增加 88万吨有效产量，

后市需重点关注产能投放时间。 

2、国内尿素出口情况 

出口方面，据海关统计，2020年 7月我国尿素出口量为 18.12万吨，与上月减少 3.88万吨；

1-7 月尿素出口量为 190.15 万吨，与去年同期数量相比下降 6.58%。国内需求减弱后，市场寄希望

于下半年的出口需求，出口的增加将能大大地缓解国内的压力。 

印度是尿素需求大国，近三年尿素平均进口量约为 700万吨，其中中国货源占比约两成，因此

印度招标备受市场关注。今年印度受疫情影响，城镇务工人员回流到农村，加上印度降雨量充足，

上半年印度主要农作物种植面积都有大幅提高，带动化肥使用量增加。印度农业部数据显示，印度

秋季农作物播种面积同比增长约两成，4月-7月尿素销售同比增长约三成。与此同时，尿素装置投

产进度推迟，导致印度尿素等农资极度紧缺，也造成尿素进口需求大增，但中东、波罗的海等地供

货量有限，要满足印度的招标量不可避免地要采购中国尿素。 

 

来源；wind 瑞达期货研究院 

前期印度招标价格偏低，使得厂商出口意向不高，因此 7月份对出口量低于过去两个月。但由

于印度国内尿素市场需求依旧强劲，因此 7月份至今，印度频繁招标，一个月的时间连续发布三次

招标，且反复修改招标附件，这一系列举动也更体现其对尿素的强劲需求。受此影响，国际尿素价

格纷纷走高，截至 8月 26日，散装小颗粒中国 FOB价格 267美元/吨，较上月同期上涨 31.5美元/
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吨；阿拉伯海湾价格 277.5 美元/吨，较上月同期上涨 40.5美元/吨；波罗的海价格 251.5美元/吨，

较上月同期上涨 34美元/吨。中国尿素供应商也跟随提升报价，特别是国内可出口区域因货源紧张

价格跳涨，并对其他区域价格产生连带效应。 

 

来源；wind 瑞达期货研究院 

由于印标出口形势改善，目前出口贸易商大量采购集港。据隆众资讯，截止 8 月 27日当周，国

内主要港口尿素库存 56.2万吨，较上月同期增加 44.32 万吨。近几年尿素出口量受国内外供需影响

较大，贸易商多数执行随采随用，储肥备肥积极逐步削弱，一旦出现出口行情向好，集港都是从厂

家现发，极度考验厂商谈判时间和物流集港速度。而 8月份仍有多家工厂处于检修期，因此国内货

源实际参与量还受到港口库存低、发运等条件限制。后市来看，印度需求将继续对 8月-9月的国际

行情形成支撑，因此印度后期的招标节奏、国内实际出口量以及国际市场利好是否能拉动内需等是

需关注的重要因素。 

3、下游需求情况 

农业需求方面，全国农业尿素消费的高峰已过，后续农业刚性需求将边际递减。8月份，国内

正式进入尿素农业需求淡季，虽然 9月为秋小麦备肥及用肥时期，但主要集中在安徽及河南等局部

地区，其他趋于秋季用肥量偏弱。 

从工业需求来看，由于复合肥下游也为农需，因此需求也集中在上半年。每年复合肥开工多集

中在 3-5月份及 7-10月份。其中 3-5月份多为高氮肥的生产，对尿素需求较大，生产高氮肥对尿素

的需求量占全年的 50%左右。虽然自 7月开始，尿素下游的复合肥开工率在连续 3个月下降后小幅

回升，截至 8月 27日当周，国内复合肥装置开工率在 49.38%，与去年同期基本持平，不过后期面

临备肥期缩短，且 7-10月份生产秋季用肥以高磷肥为主，而在后期高磷肥生产阶段中，对于氮含量
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配方需求有限，氯化铵等小氮肥在成本优势下将替代部分尿素用量，对尿素工业需求形成一定利空。 

 

来源；隆众资讯 

同属尿素行业下游，三聚氰胺市场表现远不如复合肥市场。因全球疫情，我国三聚氰胺出口受

到较大影响，企业出口订单明显减少，之后夏季来临，出口市场也进入淡季，出口量未有较大提升。

板材需求一直无起色，出口量下降，成品库存积压，板厂开工率较长时间维持低位，整体对尿素的

需求量同比下降。虽然随着全球复工复产的推进和经济的恢复增长，板材和三聚氰胺市场需求或环

比回升，但短期内仍难以回到往年同期水平。 

二、 市场评估与展望 

整体来看，供应端，随着前期装置检修结束，国内尿素日产水平趋于提升。需求端，国内尿素

处于农业需求淡季，而工业需求中的复合肥开工率情况尚可，但以生产高磷肥为主，加上氯化铵等

小氮肥在成本优势，对尿素用量不大；随着全球复工复产的推进和经济的恢复增长，板材和三聚氰

胺市场需求环比虽有回升预计，但短期内仍难以回到往年同期水平。国内需求减弱后，市场的焦点

在于出口，印度旺盛的农业需求刺激尿素进口需求增加，为此印度招标较为频繁，目前出口贸易商

大量采购集港，国内供应保持偏紧态势，带动内贸货源紧张，采购积极性提升。根据印度今年的供

需存情况和当前的招标频率，预计对国内市场还将起到推动作用，预计 9 月份国内尿素市场呈偏强

震荡运行格局。 

操作策略： 

（一）投机策略 

虽然三季度内贸偏弱，但印度旺盛的农业需求刺激尿素进口需求增加，国内供应保持偏紧态势，
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带动内贸货源紧张，后市对期货市场仍有助推作用，尿素主力 2101合约建议在 1660-1770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 8 月 28 日，山东市场尿素报价 1700 元/吨，郑州尿素 2101 合约结算价在 1696 元/吨，现货

升水期货 4 元/吨。由于尿素期货上市时间较短，和去年同期相比，基差明显偏弱，但考虑到今年和

去年出口形式有所不同，因此建议暂以观望为主。 

 
数据来源：wind 瑞达期货研究院 

（三）套保策略 

在套期保值方面，目前国内尿素市场受外围市场扰动较大。因此，对于产业链上下游企业，建

议暂以观望为主。 

 风险防范 

 1、煤炭、天然气价格变动； 

 2、尿素装置、复合肥装置负荷； 
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 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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