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近期尿素行情分析



近期尿素行情简析

➢国内市场：

1、全国范围内爆发新型冠状病

毒，形势极为严峻。

2、各地采取严控措施，第三产

业严重受挫，终端消费萎缩，经济

表现欠佳。

3、市场心态悲观，文华商品承

压受挫。

2020年伊始，国内外市场动荡不安。
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数据来源：文华财经、Wind、丁香医生



近期尿素行情简析

原油价格走势 &  国内化工品价格走势

➢国际市场：

1、减产协议谈崩，国际油市暴

跌，国内化工品频现跌停。

2、但不同于其他化工品受其拖

累，春节后尿素价格却出现一波反弹

行情，并创阶段性新高。相比其他化

工品，原油暴跌对尿素影响最弱。

尿素价格走出独立行情原因：

1）产业链无直接关联。

2）产品特性。上游工业品，下游农产

品，压力向下传导受阻。

2020年伊始，国内外市场动荡不安。

数据来源：Wind、海证期货



近期尿素行情简析

2020年伊始，国内外市场动荡不安。

➢国际市场：

3、国际市场爆发新型冠状病毒，

且目前正处于上升期。

4、疫情蔓延引发全球经济危机。

全球系统性风险下，大宗商品普跌，

尿素价格难独善其身。

➢ 目前海外现有确诊人数超过44万，

累积确诊人数超过53万。

➢ 欧洲疫情蔓延，其中意大利死亡

率最高。

➢ 美国风险攀升，目前确诊人数最

多。

➢ 海外病死率已超过中国。

数据来源：文华财经、今日头条、海证期货



近期尿素行情简析

2月初至3月初：反弹上扬 3月初至今：高位下挫

尿素价格趋势： 先扬 后抑

数据来源：文华财经、Wind、海证期货



近期尿素行情简析

2 月 初 至 3 月 初：反 弹 上 扬

➢ 供给端未现明显缩量

• 开工持续攀升

• 日产量逐渐上扬

➢ 下游需求恢复缓慢

• 复合肥开工处于季节性低位

• 板材厂基本停工，需求低迷

➢ 上游库存大幅累积

• 生产企业库存飙升，远

超历史同期水平

➢ 尿素价格为何出现反弹行情？

数据来源：卓创资讯、海证期货



近期尿素行情简析

2 月 初 至 3 月 初：反 弹 上 扬

生产企业 终端用户

物 流 中 断

 上游生产企业库存持续飙升，

远超历史同期水平。但从生

产企业预收情况来看，上游

销售并不存在较大问题。整

体产业链依然相对健康。

 物流运力中断问题，导致产

业库存结构发生变化。

 单质肥&复合肥

数据来源：卓创资讯、海证期货



近期尿素行情简析

农需返青肥—刚需支撑

作物 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月
春玉米 播种 播种 播种 生长 生长 收获 收获 收获
秋玉米 播种 播种 播种 生长 收获 收获
单季水稻 播种 播种 生长 生长 生长 收获
旱稻 播种 生长 生长 收获
晚稻 播种 生长 生长 收获
冬小麦 生长 生长 生长 收获 收获 播种 播种 生长 生长
春小麦 播种 播种 生长 生长 生长 生长 收获 收获
棉花 播种 生长 生长 生长 生长 收获
冬油菜 生长 生长 生长 生长 收获 播种
春油菜 播种 生长 生长 生长 收获 收获
甘蔗 播种 播种 生长 收获 收获 播种 播种 生长 收获 收获
花生 播种 生长 生长 生长 生长 生长 生长

春播大豆 播种 生长 生长 生长 生长 收获
夏播大豆 播种 生长 生长 收获
甜菜 播种 生长 生长 生长 收获

数据来源：网络整理、海证期货



近期尿素行情简析
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➢ 宏观环境：国内外市场危机四伏。

➢ 供给端：开工、日产不断攀升，

供给端增量凸显。

➢ 库存：运力恢复，上游库存传导

改善，库存去化明显。

➢ 预收情况：高位回落，供需无法

有效匹配。

数据来源：卓创资讯、海证期货



近期尿素行情简析
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 农业需求：华北小麦返青肥接近尾声，4-5月份玉米、水稻等作物备肥期。

 工业需求：1）复合肥：开工继续攀升驱动短期或有限。

2）三聚氰胺：负荷恢复至5成水平。

3）板材：开工影响严重，一季度需求缩量明显。

数据来源：卓创资讯、海证期货
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宏观及疫情对尿素价格影响



宏观及疫情对尿素价格影响

宏观经
济形势

上游

微观产
业结构 相关

商品

中游

下游

⚫ 黑色金属矿采选业
⚫ 煤炭开采和洗选业
⚫ 石油和天然气开采业
⚫ 采矿业
⚫ 非金属矿采选业
⚫ 开采辅助活动

制
造
业

⚫ 食品制造业
⚫ 煤家具制造业
⚫ 橡胶和塑料制品业
⚫ 黑色金属冶炼及延压加工业
⚫ 金属制品业
⚫ 汽车制造业

◼ 国外：
◼ 国内：
⚫ GDP
⚫ PMI
⚫ 工业企业产成品库存
⚫ 工业增加值
⚫ 利率、汇率

⚫ 螺纹钢
⚫ 胶合板
⚫ 橡胶
⚫ LLDPE
⚫ PP
⚫ PVC
⚫ 沥青
⚫ 尿素

⚫ 批发业
⚫ 零售业
⚫ 交通运输、仓储和邮政业
⚫ 住宿业
⚫ 餐饮业
⚫ 金融业

➢ 宏观经济变化决定着商品

价格运行的长周期趋势。

➢ 微观产业供需变化则是影

响价格变化的弹性和节奏。

➢ 化工偏向产业中游，尿素

需求端倾向于农业消费。

➢ 分析宏观环境、微观产业

变化以寻求未来价格可能

变化的方向。

石油&化工冶炼 化工 生活&消费必需品

偏产业中下游，需求端偏农业消费

图片引自明日控股陈老师



宏观及疫情对尿素价格影响

国内疫情对尿素影响边际弱化

物流阻塞 国家保供 物流恢复 影响弱化

• 上游库存积压，

中下游库存有限。

• 复合肥影响较大，

大颗粒价格飙涨。

• 刚需延后，但刚

需、投机需求支

撑犹存。

• 农业是重中之重，

国家出台各项政策，

保春耕。

• 气头、煤头装置复

产。

• 日产、开工大幅提

升，供应迅速恢复。

• 优惠运输政策。

• 上游库存向下

转移。

• 投机需求弱化，

刚需支撑犹存。

• 供需出现部分

错配。

• 疫情取得阶段

性胜利。

• 价格走势重回

供需变化。



宏观及疫情对尿素价格影响

国际市场疫情蔓延对尿素影响不确定性犹存

✓ 海外疫情继续发酵，病死

率不断攀升。

✓ 欧洲：需求旺季，基本可

自给自足。

✓ 美国：进口集中1-4月，

目前已基本结束。

✓ 中东：主要供应区域，目

前伊朗出口暂无问题，后

续仍存不确定性。

✓ 印度：目前市场关注重点。

新一轮印标出炉，是否延

期存疑。

数据来源：海证期货
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尿素基本面如何演绎

供应端增量空间或已有限

 现阶段生产企业开工负荷已处于

高位，后续继续提升空间已有限。

 目前日产16万吨左右。

 装置计划检修：中煤4月中旬检

修，富岛检修推迟。

 考虑到现阶段甲醇、液氨、尿素

价格都表现疲软，不排除部分装

置计划外减产降负以缓解压力的

概率。

 今年计划新增产能约960万吨，

但上半年投产量小，压力有限。

数据来源：卓创资讯、Wind、海证期货



尿素基本面如何演绎

返青肥几近尾声，后续各地区水稻、玉米陆续进入备肥期

✓ 农业需求：冬小麦返青肥基本结束，水稻、玉米等高氮肥备肥陆续启动。

✓ 5月份农业刚需支撑部分犹存。

数据来源：卓创资讯、中国气象台、海证期货



尿素基本面如何演绎

工需现阶段多按需采购，后期关注补库周期及投机需求启动节奏

 复合肥开工持续攀升，现阶段多按需采购为主，但后续支撑力度减弱。

 三聚氰胺开工维稳，提升空间有限。

 板材一季度开工较差，二季度有望回暖，开工季需求增量值得期待。

 投机需求：短期欠佳，后续关注下游补货启动节奏。

数据来源：卓创资讯、海证期货



尿素基本面如何演绎

➢ 现阶段国际市场关注焦点：印标

➢ 印标：截标时间为3月30日，船

期5月5日前。

➢ 因全球公共安全事件，印度多个

港口宣布不可抗力，印标是否延

期存在较大不确定性。

➢ 中东局势变幻莫测。

➢ 出口仍需谨慎。

国 际市场：印标存在 较大不确定性

数据来源：Wind、海证期货
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尿素后市展望

尿素供需平衡 表
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数据来源：卓创资讯、海证期货

 据卓创数据显示，2月份尿素期末库存约125.8万吨，3-5月份我们预估库存小幅回落后可

能出现再次累积的风险。

 对于二季度尿素价格，我们持谨慎态度，短期价格或抗跌性运行，中期依然不容乐观。



Thank!
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