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摘要 

行情回顾： 

由于疫情原因尿素 2020 年波动较大。2 月开始因新冠疫情导致物流

中断，又逢尿素需求旺季来临，流通货源偏紧致使价格大幅上涨；3月底

随着物流恢复、供应回升，且旺季逐渐转淡，尿素价格持续低位，价格

高位回落至成本附近；7月底印度的频繁招标导致国际尿素价格大幅上涨，

进而带动国内尿素价格回升，国内尿素价格短暂反弹；进入 10 月份后，

环保和限气致使供应端缩量，需求端有部分印标出口，冬储又逐渐启动，

叠加库存偏低，价格再次走强。总体来说，2020 年尿素价格波动较大，

归根结底是疫情导致国内和国外的突发状况增多，加大了行情的波动。 

展望： 

需求方面，2020 年玉米价格长期在高位运行，2021 年为保证粮食生

产或将增加玉米的种植面积，如此农业对尿素的需求将继续增长；工业

方面，考虑到经济逐渐好转，房地产行业情况将好于 2020 年同期，从而

带动人造板和三聚氰胺对尿素的需求，因此 2021 年上半年尿素的工业需

求或将延续 2020 年下半年的增长趋势。整体来看，目前结转库存较低，

新增产能一季度很难释放， “淡储”持续进行中，3-5 月又是尿素需求

旺季，因此上半年尿素市场供需偏紧的格局或将持续，年内高点或将出

现，下半年随着农需转淡，新增产能逐渐释放，供需可能逐渐宽松，但

应防范新增产能不及预期的风险。因此，2021 年全年尿素价格或将继续

上移，2105 合约可创年内新高点。建议多关注国内外产能释放情况 
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1. 2020 年行情回顾 

1.1 期货市场情况 

2020 年是尿素期货在郑州商品交易所运行的第一个完整年，由于疫情原因尿素期货全年波动较

大。尿素期货全年运行大致分为 5个阶段，第一阶段是春节后 2-3 月份，由于疫情原因交通管控严格，

又逢尿素需求旺季来临，在整个大宗商品受疫情影响较为低迷时段，尿素期货独树一帜，呈单边上涨，

主力 05 合约达到 1843 元/吨；第二阶段为 3 月初至 5 月初，受原油暴跌叠加旺季转淡的影响，尿素

期货开始持续下跌，中途仅因印标消息略有波动外，此阶段尿素期货整体下跌趋势明显；第三阶段 5

月-7 月中旬，此阶段市场需求清淡，价格进入调整阶段；第四阶段是 7月下旬至 9月，7月下旬开始

尿素市场大幅波动，印度因疫情回乡耕种人数增多，致使印度国内尿素紧缺，印标三连发导致尿素期

货 09 合约多次达到涨跌停板，印标消息影响消退后国内市场因供大于求价格又略有回调；第五阶段

是 10 月至今，进入冬季后，由于原材料紧缺导致的价格上涨、限气停车企业较多，以及淡储政策的

影响，尿素市场需求出现缺口，价格开始一路拉涨，12 月 22 日主力 05 合约达到年内新高 1910 元/

吨。 

图 1：  2020 年尿素期货主力合约价格走势 
 

 

  

数据来源：文华财经、海通期货投资咨询部  
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1.2 现货市场情况 

2020 年尿素现货价格走势与期货类似，但整个节点稍有措后。2020 年春节开始疫情导致物流中

断，叠加 3月需求旺季，流通货源偏紧致使价格大幅上涨，随着物流恢复、供应回升，且旺季逐渐转

淡，印价格持续低位，价格高位回落至成本附近，进入 7月后印度的频繁招标导致国际尿素价格大幅

上涨，进而带动国内尿素价格回升，国内尿素价格短暂反弹。进入 10 月份后，环保和限气致使供应

端缩量，需求端有部分印标出口，冬储又逐渐启动，叠加库存偏低，价格再次走强。 

总体来说，2020 年尿素价格波动较大，归根结底是疫情导致国内和国外的突发状况增多，加大

了行情的波动。 

图 2： 2020 年交割地区尿素价格走势图      单位：元/吨 
 

图 3： 2020 年尿素期货合约价格走势图       单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：WIND、海通期货投资咨询部  数据来源：WIND、海通期货投资咨询部 

 

图 4： 山东尿素市场主流价与尿素主力基差  单位：元/吨 
 

图 5： 河南尿素市场主流价与尿素主力基差  单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：WIND、海通期货投资咨询部  数据来源：WIND、海通期货投资咨询部 
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2. 尿素供应情况 

2.1  2020 疫情影响投产，产能增加未达预期 

受疫情影响，原计划 2020 年投产的企业大部分未能按时投产，2019 年底预计 2020 年有近 400

万吨的新增产能，因此彼时认为新增产能全部投产的话，2020 年供给将持续宽松。但目前来看，2020

年新增产能仅山东晋煤明升达化工投产 80 万吨，山东润银生物化工、江苏双多化工、鄂尔多斯乌兰

煤炭等均未能按原计划投产。2020 年尿素产量较去年略有增加，数据显示，2020 年 1-11 月尿素产量

约为 5000 万吨，较去年同期增长约 200 万吨，同比增长 10%左右。鉴于进入 12 月份后，西南地区气

头企业停产较多，环保政策对华北地区尿素企业开工也有影响，因此预计全年产量增幅不高于 10%。  

从区域供给来看，2020 年保持稳定，华北地区、华东地区和西北地区仍是尿素的主要供应地。

百川盈孚数据显示， 2020 年 1-11 月，华北地区尿素产量为 1705.5 万吨，占全国尿素产量的 34.1%；

华东地区尿素产量为 1075.7 万吨，占全年尿素产量的 21.5%；西北地区尿素产量为 870 万吨，占全

年尿素产量的 17.4%。从工艺供给来看，2020 年煤制尿素产量略有增长，焦炉气制尿素产量占比继续

下降，据百川盈孚数据显示，2020 年 1-11 月，全国煤制尿素产量为 3786.87 万吨，占全国尿素产量

的 75.7%；全国天然气制尿素产量为 1203.83 万吨，占全国尿素产量的 24.1%；全国焦炉气制尿素产

量为 9.2 万吨，占全国尿素产量的 0.2%。进入 12 月份后，由于 2020 年遭遇冷冬天然气急剧紧缺，

限气政策导致西南地区天然气制企业大面积停产，另外，华北地区企业也因大气污染管控政策限产停

车较多，预计 2020 年天然气制尿素产量较去年略低，且低产量或延续到 2021 一季度。 

图 6： 近几年全国尿素年度产量情况      单位：万吨 
 

图 7： 2020 年各工艺尿素产量占比         

 

 

 
数据来源：百川盈孚、海通期货投资咨询部  数据来源：百川盈孚、海通期货投资咨询部 
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图 8： 2019-2020 年全国尿素产量      单位：万吨 
 

图 9： 2015-2020 年各地区尿素产量    单位：万吨         

 

 

 

数据来源：百川盈孚、海通期货投资咨询部  数据来源：百川盈孚、海通期货投资咨询部 

 

2.2 企业开工整体高位，年末供给持续下滑 

2020 年实际的新增产能并不多，但前面提到整体的产量较 2019 年是有增加的，因此 2020 年尿

素企业的开工率是较往年高一些的，3-10 月份多数时间开工率都维持在 70%以上，往年全年未超过

70%。2020 年 2 月份开始由于疫情原因，交通管控严格、各地封村封路，尿素企业库存堆积，因此 2

月份尿素企业开工率较往年更低，但从 3月份开始国内疫情逐渐好转，交通管制逐渐宽松，尿素企业

库存开始去化，恰逢需求旺季到来，尿素企业开工率逐渐回升。2020 年上半年原料煤因供给较为宽

松，价格处于低位，尿素企业盈利尚可，因此开工率始终处高位。7-8 月份，因尿素处于淡季，企业

开工率略有下降，但整体仍比前两年要高；8 月至 10 月中旬部分地区秋小麦备肥，对尿素需求略有

提升，尿素企业开工开始回升；10 月下旬开始，全国陆续进入冬季，2020 年为冷冬，各地区气温急

剧下降，西南地区尿素企业因天然气限气而停车，华北地区尿素企业也因大气污染管控部分企业也减

产停车，因此从 11 月份开始尿素企业开工率开始急剧下降，从目前的情况来看，随着限气限电政策

愈发严格，尿素企业开工率年前或将持续下滑。 

从日产量来看，尽管近几年持续去产能，而且 2020 年计划投产的新装置并未成功投产，但除 2020

年四季度由于环保限产和天然气限气带来的日产量有所下降外，其他时间与往年的日常量相差不大，

较高时段也是在 16 万吨左右。从各区域的日产量来看，变化也不大，与往年有差异的地区是山西、

河南、四川和内蒙，这四个区域四季度受到的影响较大，需要重点关注。预计春节前，天然气限气和

环保限产政策仍然持续紧缩，因此这四个区域开工率和日产量对整体将有重要影响。 
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图 10： 2017-2020 年全国尿素企业开工率   单位：%       
 

图 11： 2017-2020 年全国尿素企业日产量   单位：万吨         

 

 

 

数据来源：WIND、海通期货投资咨询部  数据来源：WIND、海通期货投资咨询部 

 

图 12： 山东尿素企业日产量季节性图表    单位：吨      
 

图 13： 河北尿素企业日产量季节性图表      单位：吨        

 

 

 
数据来源：WIND、海通期货投资咨询部  数据来源：WIND、海通期货投资咨询部 

 

图 14： 山西尿素企业日产量季节性图表    单位：吨       
 

图 15： 河南尿素企业日产量季节性图表    单位：吨         

 

 

 
数据来源：WIND、海通期货投资咨询部  数据来源：WIND、海通期货投资咨询部 
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图 16： 四川尿素企业日产量季节性图表    单位：吨       
 

图 17： 内蒙古尿素企业日产量季节性图表    单位：吨         

 

 

 

数据来源：WIND、海通期货投资咨询部  数据来源：WIND、海通期货投资咨询部 

 

2.3 尿素产能和产量后期展望 

由于疫情原因计划于 2020 年投产的产能，仅山东晋煤明升达化工邮箱公司成功投产 80 万吨，其

余尿素企业均未投产，按照目前疫情常态化对待的政策，明年或将陆续投产剩余的 320 万吨产能。从

目前的情况来看，由于 2020 年的冷冬，天然气、煤炭和电力供给都呈偏紧状态，春节前原料端对尿

素产量的限制较为明显，春节前尿素企业开工很难有大幅度的提升。春节后尿素需求陆续启动，价格

涨跌的程度很大程度上受需求左右，彼时尿素企业将根据市场的需求情况和企业的盈利情况来调整供

给。随着新产能的陆续投产，预计 2021 年下半年的产量或将偏宽松。 

3. 尿素需求情况 

3.1 整体需求超预期，疫情扰动市场 

2020 年初预计 2020 年全年消费不超过 2019 年，工业需求略有增加，农业需求持续减少。但是

疫情爆发后，市场需求结构发生转变，上半年工业受疫情影响较大，需求低于往年，下半年随着经济

逐渐复苏，三季度后工业需求才开始逐渐增长，而也是因为疫情影响经济，回乡务农人口增多，带动

了对化肥的需求，2020 年农业需求要高于往年。数据显示，2020 年 1-10 月全国尿素消费总量为

4331.79 万吨，累计同比增长约 4%，在此基础上估算 2020 年全年尿素消费量高于去年。从数据来看，

2020 年农业需求占比略有回升， 
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图 18： 2015-2020 年全国尿素年度消费量   单位：万吨       
 

图 19： 2019-2020 年月度尿素消费量       单位：万吨         

 

 

 
数据来源：百川盈孚、海通期货投资咨询部  数据来源：百川盈孚、海通期货投资咨询部 

 

3.2 粮食耕种增加，带动农业消耗 

2020 年受疫情影响，国家将保障粮食安全放到了首位，农民工回乡务农人口增多，致使农作物

对尿素的需求出现了增长。我们的主要依据是，今年总体供应增长，上半年胶合板厂、三聚氰胺和电

厂脱硝等工业领域的尿素销量同比大幅下滑，而尿素生产企业的库存比较低，以此推算，上半年尿素

农需消费较去年更多。 

对尿素消耗较大的农作物依然是玉米、小麦、水稻等大田农作物。2020 年各农作物耕种面积数

据官方还未发布，但从产量来看，2020 年起码玉米的耕种面积是有增长的。尽管今年粮食种植面积

增加，但玉米的价格仍然长时间在高位运行，今年农民种植玉米的收益达到近几年最好水平，这将促

使明年农民改种玉米的积极性升高。另外，从 2014 年开始国家对种植大豆进行补贴，我国大豆的种

植面积从 2014 年的 0.96 亿亩增加到了 2020 年的 1.48 亿亩，东北大豆种植面积的补贴几乎到了政策

规定的最大力度，在玉米价格如此高位运行的情况下，东北地区明年大豆改种玉米的面积或将大大增

加。每亩玉米对尿素的施用量为 17.65 公斤，而每亩大豆对尿素的施用量为 2.76 公斤，由此可见，

大豆改种玉米面积的增加，将大大增加对尿素的需求量。三大农作物今年的价格走势都较为强势，这

也增加了农民用肥的积极性，在 2021 年国家重点强调种植、耕地和粮食安全等问题的大背景下，明

年农需对尿素的消耗量或将持续增长。 

 

 

 

 



 

 10 / 14 

请务必阅读正文后的法律声明 

投资咨询部 行业研究 

图 20： 我国粮食作物的种植面积   单位：千公顷       
 

图 21： 各粮食作物的价格走势       单位：元/吨         

 

 

 

数据来源：国家统计局、海通期货投资咨询部  数据来源：WIND、海通期货投资咨询部 

 

农业用尿素除了农作物的直接施用外，生产成复合肥后的间接施用也属于农业用尿素，复合肥对

尿素的需求量仅次于纯农业需求，位居第二。2020 年 1-10 月，全国复合肥生产总量为 4313 万吨，

同比增长约 12%。复合肥产量最高的月份仍然是 3-7 月份，这个阶段的复合肥企业开工率也较高，是

对尿素消耗较为旺盛的阶段。对于 2021 年复合肥对尿素的消耗来说，仍然是与前面所提到的粮食耕

种面积有关，整体来说，2021 年上半年复合肥对尿素的需求，也是对尿素价格的重要支撑。另外，

还需要关注一下 2020 年的淡储情况，2020 年淡储化肥总承储量为 803 万吨，其中尿素淡储量要求东

北三省和内蒙古不低于 30%，山东、江苏、河北、河南、江西、安徽、湖南、湖北不低于 40%，粗略

概算尿素淡储量约为 350 万吨，淡储时间要求从 2020 年 9 月到 2021 年 4 月，任选其中 6个月承储中

标尿素储备量，其中明确要求第四个月必须完成承储量的 50%，第五或第六个月完成 110%或者 80%。

这样看来上半年需求对尿素价格的支撑较为明显，大概率继续上调。 

图 22： 2019-2020 年复合肥月度产量   单位：万吨       
 

图 23： 2019-2020 年复合肥企业开工率      单位：万吨         

 

 

 

数据来源：卓创资讯、海通期货投资咨询部  数据来源：WIND、海通期货投资咨询部 
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3.2 工业需求占比仍少，逐步提升影响不大 

   工业用尿素需求量相对较少，但是工业用尿素的领域较多。脲醛树脂、三聚氰胺、三聚氰酸（又

名氰尿酸）、烟气脱硝和精细化工等领域均需要以尿素做原料进行生产，对尿素需求量较大的是人造

板行业和三聚氰胺行业。人造板行业的相关数据较难获取，我们可以从人造板 PPI 指数和全国建材家

居景气指数来估算人造板行业对尿素消耗的大致情况。受疫情影响，2020 年上半年全国经济较为萎

靡，人造板和三聚氰胺企业开工率都很低，下半年随着经济的逐渐复苏，人造板和三聚氰胺企业情况

的开工率才有所好转。数据显示，2020 年 1-11 月全国三聚氰胺总产量为 116.8 万吨，累计同比下降

6.18%，其中 2020 年 1-6 月全国三聚氰胺总产量为 62.8 万吨，累计同比下降 10.4%。从三聚氰胺开

工率来看，从下半年开始全国三聚氰胺企业的开工率持续上升，在 12 月初达到年内高点 73.83%，预

计 12 月份产量高于去年，2020 年全年总产量或将达到 130 万吨。随着疫情逐渐常态化发展，预计明

年房地产数据将大大好于今年同期，那么工业对尿素的需求将继续增长。 

图 24： 人造板 PPI 指数        
 

图 25： 全国建材家居景气指数                图 26：  

 

 

 

 

数据来源：百川盈孚、海通期货投资咨询部  数据来源：百川盈孚、海通期货投资咨询部  

 

图 27： 2019-2020 年三聚氰胺企业月度产量  单位：万吨        
 

图 28： 2016-2020 年三聚氰胺企业开工率    单位：%         

 

 

 
数据来源：百川盈孚、海通期货投资咨询部  数据来源：百川盈孚、海通期货投资咨询部 
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4. 尿素进出口情况 

4.1 进口量占比仍小，对供给没有影响 

   我国尿素以出口为主，跟出口量相比，进口量仍占比很小。今年国内供给偏宽松，尿素价格低位

运行时间较长，进口量更是少之又少，2020 年 1-10 月，我国的尿素进口量累计仅为 1233 吨，预计

全年不超过 1万吨。2021 年新增产能投产，国内尿素供给略增，预计 2021 年尿素进口量继续维持在

低位。尿素进口量因体量过小，对尿素的供给和价格几乎没有影响。 

图 29： 2014-2020 年尿素进口数量      单位：万吨       
 

图 30： 2014-2020 年尿素进口数量        单位：万吨         

 

 

 
数据来源：WIND、海通期货投资咨询部  数据来源：百川盈孚、海通期货投资咨询部 

4.2 印标需重点关注，近年出口或暂稳 

印度是尿素消费大国，全年对尿素需求量约为 3000 万吨，而其自身产量在 2400 万吨左右，剩余

空缺均需通过进口来弥补，我国近几年出口最多的国家就是印度，2019 年我国全年出口印度的尿素

量为 236 万吨，占总出口量的 47.77%。2020 年 1-11 月，我国尿素累计出口量为 486.86 万吨，较去

年同期增加 12%，其中出口印度的尿素总量约 259 万吨，占总出口量的 53.19%，比去年增加 5.42 个

百分点。由此可见，印度市场对我国尿素出口有举足轻重的作用，2020 年国内尿素几次大的波动几

乎都与印度招标有关。 

2020 年由于疫情原因，印度大量外出务工人员回乡务农，2020 年印度秋季农作物种植面积达到

6920 万公顷，同比增长 21.2%，种植面积的增长势必带动尿素需求的增加。2020 年印度招标九次，

前三次招标因国际尿素价格较低，国内中标量较少，对国内市场影响不大，仅期货市场因消息面刺激

略有波动。在进入 7月份后，因连续两次中标量均为达到招标量，印度一个月之内连发三次招标，使

得国际尿素价格疯狂上涨，也带动了国内尿素价格的止跌回升。2020 年因为疫情突发，印度农作物
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种植面积的意外增加促使对尿素的大量需求，印度市场在毫无准备的情况下不得不增加招标数量， 

2021 年印度政府或将调整国内供应情况，因此，2021 年出口方面的情况需要重点关注印度招标情况，

如果印度 260 万吨新产能可以顺利释放的话，那么 2021 年印度招标数量就会急剧减少。 

图 31： 2020 年印度招标情况       
 

 

  

数据来源：WIND、海通期货投资咨询部  

 

图 32： 2017-2020 年尿素月度出口数量   单位：万吨       
 

图 33： 2020 年分国别尿素出口情况     单位：万吨         

 

 

 

数据来源：WIND、海通期货投资咨询部  数据来源：百川盈孚、海通期货投资咨询部 

 

4.3 全球尿素市场产能后续情况 

从全球尿素市场来说，现阶段全球的尿素处于高产阶段，并且从市场的情况来看，即使疫情常态

化，农作物种植面积增加，但在 2023 年以前，市场将继续维持供应过剩局面。从新增产量角度来看，

欧美地区投资能力有限，新增产量地区主要聚集在尼日利亚、印度、俄罗斯、伊朗及埃及。值得注意

的是，以尼日利亚（天然气成本 1.5-2 美元/MMBtu）、俄罗斯（天然气成本 0.5-3.5 美元/MMBtu）等

地为代表的地区，由于天然气成本和投资建设低成本廉，推动新增产量不断增加。印度至 2022 年将

开标时间 船期截止时间 招标公司
投标总量
（万吨）

最终采购量
（万吨）

中国中标量
东海岸最低价格

(美元/吨)
折合离岸价格
（元/吨）

3月21日 5月5日 RCF 169.10 74.70 31.40 257.65 1739.00

5月7日 6月15日 MMTC 239.30 63.00 0.00 231.90 1532.30

6月19日 7月28日 RCF >210 63 15 237.35 1565.55

7月17日 8月20日 MMCT 约216 11.9 9.5 240.50 1584.10

7月30日 9月4日 MMCT 163.15 72.00 23.00 259.50 1717.10

8月12日 9月15日 RCF 128.50 95.80 24.00 290.50 1922.21

8月26日 10月5日 MMCT - 179.50 110.00 283.52 1851.41

10月9日 11月16日 RCF 360.00 218.40 58.60 279.25 1821.95

12月1日 1月6日 MMCT 263.30 127.00 15？ 286.50 1765.50
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新增四大尿素生产装置，预期产能增长幅度超过 500 万吨/年，其尿素需求的对外依赖度将大幅走跌，

继而深刻影响尿素传统国际贸易格局。 

5. 2021 年尿素市场展望 

   2020 年由于疫情的原因打乱了市场的供需结构，原本计划投产的 400 万吨产能仅顺利投产 80 万

吨，从目前的情况来看，即使 2021 年能顺利投产余下的 320 万吨新增产能，也要到二季度才能完全

释放。需求方面，在疫情逐渐常态化管控的大背景下，农业农村部也表示“把明年粮食生产工作当做

要害中的要害”，2020 年玉米价格又长期在高位运行，因此如果不增加种植面积，弥补玉米缺口的重

要途径就是通过调整种植结构来增加玉米的种植面积，如此的话，2021 年农需或将继续增长；工业

方面，考虑到经济逐渐好转，房地产行业情况将好于 2020 年同期，从而带动人造板和三聚氰胺对尿

素的需求，因此 2021 年上半年尿素的工业需求或将延续 2020 年下半年的增长趋势。整体来看，目前

结转库存较低，新增产能一季度很难释放， 淡储采购持续进行中，一直到 2021 年 4 月份，3-5 月又

是尿素需求旺季，因此上半年尿素市场供需偏紧的格局或将持续，下半年随着农需转淡，新增产能逐

渐释放，供需可能逐渐宽松，但应防范新增产能不及预期的风险。因此，2021 年全年尿素价格或将

继续上移，2105 合约可创年内新高点。建议多关注国内外产能释放情况。 
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