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出口预期难兑现 尿素淡季态势延续 

 
 摘要 

尿素价格于7月中旬触底回升，7-8月以印度招标为代表的出口预期带动盘面走强，期间经

历了诸多故事与波折。8月份国内尿素市场呈先扬后抑走势，上旬主要受到国际市场指引，埃

塞俄比亚、斯里兰卡以及印度纷纷发出尿素招标，国际价格领先反弹，自7月中旬至8月中旬，

国际小颗粒尿素FOB均价涨幅达44美元/吨左右。在国际市场领涨之下，内贸心态受到振奋，价

格陆续快速反弹，据卓创资讯数据显示，国内小颗粒尿素出厂均价自7月22日1597元/吨上涨至

8月14日最高点1723元/吨，涨幅126元/吨左右。在此期间国内集港流向逐渐增加，生产企业预

收火爆，同时也适量刺激到部分复合肥企业补货采购。但随着成本压力逐渐增加，内贸下游采

购意愿有所放缓，以观望及随用随采心态为主，内需跟进不畅导致国内价格在8月18日触顶后

理性回落。8月26日市场在对新一轮印标的期待中攀升，当日晚间公布的招标结果符合预期，8

月最后一周尿素保持上扬态势。9月份市场对印标的信心难以通过实际出口量印证，市场情绪

在波动中有所低落。 

供应方面，9月份国内尿素日产水平有所提升，由于前期比较大型且检修时间较长的产能

基本在9月将陆续复产完毕，并且9月开始随着气温的回落，厂家的检修计划也有所减少，整体

供应量较8月或略有增加。需求方面，目前国内复合肥秋季备肥生产为主，市场供应充足，秋

储二轮预收进展不畅，考虑到尿素价格走高后，成本增加，多数肥企优惠取消，新单重心上移，

但下游经销商观望情绪加重，对后市仍持谨慎心态，同时对于尿素仍以按需采购为主，后期集

中采购将集中在10月左右进行冬储。胶板厂开工或继续受到环保及需求制约，后期需求放量或

较有限。9月份国内仍处农需淡季，仅复合肥方面开工率将走高，但尿素用量仍旧不大，而东

北区域备肥逐渐开启，将提供部分流向，支撑北方市场价格。9月中上旬受出口流向支撑，企

业预收充足，价格将维持坚挺走势，但下旬伴随出口订单的发运，市场将重回弱势局面。 

短期国内尿素市场内需平稳，内贸下游多数或继续按需采购。预计10月份尿素1月合约价

格波动运行，运行区间为1550-1750元/吨。 
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第一部分  行情回顾 

一、期货行情走势 

9 月份国内尿素日产水平有所提升，整体供应量较 8 月或略有增加。9 月份市场对印标的

信心难以通过实际出口量印证，市场在月初短暂冲高后，情绪在波动中有所低落。 

 
图 1 尿素期货活跃合约日线走势回顾                

数据来源：wind、方正中期研究院 

二、现货行情走势 

国际市场领涨之下，内贸心态受到振奋，价格陆续快速反弹，据卓创资讯数据显示，国内

小颗粒尿素出厂均价自 7 月 22 日 1597 元/吨上涨至 8 月 14 日最高点 1723 元/吨，涨幅 126

元/吨左右。在此期间国内集港流向逐渐增加，生产企业预收火爆，同时也适量刺激到部分复

合肥企业补货采购。但随着成本压力逐渐增加，内贸下游采购意愿有所放缓，以观望及随用随

采心态为主，内需跟进不畅导致国内价格触顶后理性回落。 

表 1  尿素现货价格 

河南心连心 河南延化 江苏灵谷 新沂恒盛 安徽地区

价格 1,670 1,660 1,760 1,740 1,730

日增减值 0 0 0 0 0

周增减值 0 0 0 20 -10

月增减值 30 20 -10 40 20

季增减值 40 60 80 60 70

年增减值 -130 -110 -120 -110 -110

             尿素价格:小颗粒   单位：元/吨 2020-09-25
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数据来源：wind、方正中期研究院 

 

图 2 价格基准低位现货价格季节性表现 

数据来源：wind、方正中期研究院 

第二部分  尿素基本面分析 

一、日产量环比明显增加 同比基本持平 

9 月份国内尿素日产水平环比回升，由于去年同期的高基数同比增幅基本持平。分地区看，

中东部五省日产量整体先扬后抑，且有所分化，其中河南等省区贡献了日产量降幅的较大部分，

安徽、河北的日产量及开工率反而呈现企稳迹象。 

从开工率看，尿素装置开工率明显高于往年同期水平。从供给的季节性变化看，历年 9-11

月为尿素装置开工率的下行周期。预计 9月份尿素日产量及开工率将延续下行。尽管有新投产

预期，释放时间段均在 4季度及以后，不会在 9月份形成有效供给。 
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图 3中东部五省及全国（右轴）尿素日产量 

数据来源：wind、方正中期研究院 

 

 

图 4 全国尿素日产量季节性分析 

数据来源：wind、方正中期研究院 
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图 5 全国尿素装置开工率季节性分析 

数据来源：wind、方正中期研究院 

 

表 2  国内尿素装置未来新增产能统计 

企业名称 产能（万吨） 原料 颗粒类型 投产时间

湖北三宁化工股份有限公司 80 煤头 小颗粒 预计四季度

内蒙古亿利化学工业有限公司 52 煤头 中颗粒 拟建中

阳煤沧州正元化肥有限公司 70 煤头 小颗粒 拟建中

陕西龙门煤化工有限责任公司 48 煤头 小颗粒 新建未产

江苏双多化工有限公司 100 煤头 中颗粒 拟建中

山东润银生物化工股份有限公司 140 煤头 小颗粒 预计2020年10月

江西九江心连心化肥有限公司 52 煤头 大小可调 2020年四季度

新疆心连心能源化工有限公司 60 煤头   小颗粒 拟建中

山东晋煤明升达化工有限公司 80 煤头   小颗粒 2020年8月5日出尿素

河南延化化工有限责任公司 80 煤头   小颗粒 建设中

河南晋开集团 80 煤头   小颗粒 拟建中

内蒙古乌兰集团 120 煤头   大颗粒 建设中

总计 962  
数据来源：卓创、方正中期研究院 

 

表 3  国际尿素装置未来新增产能统计 

公司名称 国家 产能（万吨） 预计投产日期

RFCL 印度 127 2020年

Acron 俄罗斯 52 2020年

Navoiyazot 乌兹别克斯坦 175 2020年

Matix 印度 127 2021年

Metafrax 俄罗斯 136 2021年

Indorama 尼日利亚 136 2021年

总计 753  

数据来源：卓创、方正中期研究院 
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二、近两月出口量持续低于预期 

2018 年受大气污染治理政策影响，供需紧平衡导致内贸价格偏高，全年对接出口量缩减

至近十年来最低点。2019 年在国际市场需求带动下，中国尿素市场供需格局重现新局面，出

口量在近年来出现首次反弹，中国尿素出口量增加至 494.5 万吨，同比增幅 110%。2019 年中

国尿素主要出口到印度、韩国、孟加拉国、墨西哥、智利、澳大利亚、日本等众多国家，出口

量最大为印度，总出口量 48%，远高于其他国家。2020 年上半年累计出口 172.04 万吨，同比

下降 2.70%。在上半年低增长的基础上，7月份出口量 18.12 万吨，延续低迷态势。 

 
图 6  尿素出口量 

数据来源：wind、方正中期研究院 
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图 7  尿素对印出口量 

数据来源：wind、方正中期研究院 

 

表 4  2018 年以来印度招标情况 

公司 开标时间 截标时间 船期 价格（美元） 最终供货量（万吨） 中国供货量（万吨）

MMTC 2018/2/21 2018/2/27 2018/4/16 东海岸277.15CFR 65 0

IPL 2018/4/10 2018/4/17 2018/5/28 东海岸264.9CFR 109 5

MMTC 2018/8/1 2018/8/8 2018/9/17 东海岸278.95CFR 71 5

MMTC 2018/10/5 2018/10/12 2018/10/19 东海岸365CFR 75 43

MMTC 2018/11/14 2018/11/21 2019/1/7 东海岸335.19CFR 181 72

总计 501 124

公司 开标时间 截标时间 船期 价格（美元） 最终供货量（万吨） 中国供货量（万吨）

MMTC 2019/1/9 2019/1/16 2019/2/28 东海岸295.9CFR 52 0

MMTC 2019/3/28 2019/4/3 2019/5/17 东海岸262.40CFR 34 0

MMTC 2019/4/23 2019/5/1 2019/6/24 东海岸285.70CFR 74 10

MMTC 2019/6/24 2019/7/1 2019/8/16 东海岸292.63CFR 171 100

MMTC 2019/9/6 2019/9/13 2019/10/16 东海岸278CFR 95 20

MMTC 2019/10/14 2019/10/21 2019/11/18 东海岸270.27CFR 118 55

RCF 2019/11/14 2019/11/21 2019/12/19 东海岸251.37CFR 176 40

MMTC 2019/12/27 2020/1/3 2020/1/28 东海岸258.52CFR 71 29

总计 790 254

公司 开标时间 截标时间 船期 价格（美元） 最终供货量（万吨） 中国供货量（万吨）

RCF 2020/3/21 2020/3/30 2020/5/5 东海岸257.65CFR 75 29

MMTC 2020/5/1 2020/5/7 2020/6/15 东海岸231.9CFR 63 0

RCF 2020/6/15 2020/6/19 2020/7/18 东海岸237.35CFR 63 15

MMTC 2020/7/9 2020/7/17 2020/8/20 东海岸240.5CFR 12 9

MMTC 2020/7/22 2020/7/30 2020/9/4 东海岸259.59CFR 70 30

RCF 2020/8/1 2020/8/10 2020/9/15 东海岸290.5CFR　 96 45左右

MMTC 2020/8/18 2020/8/26 2020/10/5 东海岸283.52CFR 尚未公布 尚未公布

2018年印度招标汇总

2019年印度招标汇总

2020年印度招标汇总

数据来源：卓创、方正中期研究院 
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三、港口库存高位波动回落 

截至 9 月 24 日，华北六港库存 30.55 万吨，从月初高点波动回落。港口库存快速攀升而

出口量未见明显增加对尿素价格形成下行压力。华北小麦备播需求启动对行情起到了一定的支

撑作用，集港压力有所下降。 

 
 图 8  华北六港库存 

资料来源：wind、方正中期期货研究院  

 

表 4  主要港口尿素库存 

 

数据来源：隆众、方正中期研究院 

四、尿素供需平衡情况 

2020 年 9 月国内尿素市场震荡回落，整体均价较 8 月下跌，预测 9 月国内尿素市场供需

差（期末库存）小幅缩减至 56 万吨，环比下滑 6.04%。供应面，9月国内尿素市场总供应量约
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546 万吨左右，较 8 月上升 2.52%。需求面，9 月国内尿素市场总需求量约 475 万吨，较 8 月

下降 0.34%。 

表 5  国内尿素供需平衡表 

项目名称 2020年6月 2020年7月 2020年8月 2020年9月(E) 月环比

初期库存 50.7 44.6 59.6 56 -6.04%

产量 465.12 480.00 473.00 490.00 3.59%

进口 0.01 0.01 0.01 0.01 0.00%

总供给 515.83 524.60 532.60 546.00 2.52%

国内消费 448.96 420 458.6 420 -8.42%

出口 22.26 45.00 18.00 55.00 205.56%

总需求 471.23 465 476.60 475 -0.34%

供需差（期末库存） 44.60 59.60 56.00 71.00 26.79%  
资料来源：卓创、方正中期期货研究 

第三部分  总结与操作建议 

月初市场在对新一轮印标的期待中攀升，当日晚间公布的招标结果符合预期，尿素市场保

持上扬态势。9月份市场对印标的信心难以通过实际出口量印证，市场情绪在波动中有所回落。 

供应方面，9月份国内尿素日产水平有所提升，由于前期比较大型且检修时间较长的产能

基本在 9月将陆续复产完毕，并且 9月开始随着气温的回落，厂家的检修计划也有所减少，整

体供应量较 8 月或略有增加。需求方面，目前国内复合肥秋季备肥生产为主，市场供应充足，

秋储二轮预收进展不畅，考虑到尿素价格走高后，成本增加，多数肥企优惠取消，新单重心上

移，但下游经销商观望情绪加重，对后市仍持谨慎心态，同时对于尿素仍以按需采购为主，后

期集中采购将集中在 10 月左右进行冬储。胶板厂开工或继续受到环保及需求制约，后期需求

放量或较有限。9月份国内仍处农需淡季，仅复合肥方面开工率将走高，但尿素用量仍旧不大，

而东北区域备肥逐渐开启，将提供部分流向，支撑北方市场价格。9月中上旬受出口流向支撑，

企业预收充足，价格将维持坚挺走势，但下旬伴随出口订单的发运，市场将重回弱势局面。 

短期国内尿素市场内需平稳，内贸下游多数或继续按需采购。预计 10 月份尿素 1 月合约

价格波动运行，运行区间为 1550-1750 元/吨。 

短期国内尿素市场内需平稳，内贸下游多数或继续按需采购，印度等国际需求对价格提供

重要支撑。预计 10 月份尿素 1月合约价格震荡运行，运行区间为 1550-1750 元/吨。 
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图 9  尿素主力合约走势前瞻 

数据来源：wind、方正中期研究院 
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第四部分  相关股票涨跌幅 

表 6  相关股票涨跌幅 

证券代码 证券简称 相关产业 最新收盘价 月涨跌幅 年初至今涨跌幅

000731.SZ 四川美丰 合成氨、尿素、三聚氰胺 5.00 -11.66% 8.46%

000912.SZ 泸天化 合成氨、尿素 4.16 -9.96% 0.00%

600426.SH 华鲁恒升 合成氨、DMF 25.54 -8.13% 41.34%

600423.SH ST柳化 合成氨、尿素、硝酸铵 3 5.26% 4.53%

000422.SZ ST宜化 尿素、季戊四醇 2.58 -0.77% 3.20%

000830.SZ 鲁西化工 尿素、复合肥、磷酸二铵 8.74 -15.31% -5.62%

000059.SZ 华锦股份 尿素 4.80 -6.43% -10.28%

 

资料来源：wind、方正中期研究院 
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资目的、财务状况或需要，不能当作购买或出售报告中所提及的商品的依据。本报告未经方正中期研究院
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货有限公司不承担因根据本报告操作而导致的损失，敬请投资者注意可能存在的交易风险。本报告版权归
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