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摘要 

供给方面 

冬奥会结束后，华北地区尿素企业有复产行为，但复产

幅度不大，随着残奥会、“两会”的举行，华北地区尿素企业

仍然受限，叠加气头尿素因资源短缺被迫减产，因此在 3 月

上旬，尿素日产量恢复有限，3月中下旬以后，尿素日产量或

有恢复到 16万吨以上的可能，另外部分淡储货源也将对供应

端形成补充。 

需求方面 

春耕旺季的来临叠加工业下游开工率持续提升，国内刚

需逐步释放，市场刚需对尿素价格形成一定支撑，但支撑力

度有限。 

综合来说 

3月份国内尿素市场呈现供需两旺的局面，而成本端的走

低或将对尿素价格形成拖累。俄乌冲突给海外市场带来的不

确定性极大，国际尿素价格波动或将显著上升。 

策略建议 

目前 05合约贴水较大，短期持续下行的空间有限，也不

排除出现阶段性反弹的可能，但节奏较难把握，建议观望为

主，若后期盘面持续大幅反弹，且基差明显走弱，可考虑择

机逢高沽空。 

 

风险提示：天然气持续短缺；国际市场局势影响 

尿素 2 月报： 
 

原料煤拖累尿素价格，旺季不旺或将持续 
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一、行情回顾 

1月份尿素在局部备货的需求下走高，2月初市场延续春节前行情继续走高，但从 2月中

旬开始，随着国家对煤炭管控的进一步升级，以及化肥保供稳价工作的部署，期货盘面率先大

幅走低，随后现货市场下游对高价尿素采购积极性不高，价格也有所回调，截至 2月 28日，

山东地区尿素主流价格为 2660元/吨，尿素期货 05合约收盘价格为 2464元/吨，月跌幅为 3.38%。

基差方面，因期货价格持续走弱，基差逐渐走强，期货从 2月初的平水扩大至贴水 200元/吨。 

 
图 1： 2 月份尿素期货合约月度价格情况 

合约 开盘价 最高价 最低价 收盘价 月涨跌 月涨跌幅度

UR2301 2408 2468 2172 2263 ↓97.0 ↓4.11%

UR2205 2605 2738 2300 2464 ↓98.0 ↓3.83%

UR2209 3481 3563 2192 2328 ↓100.0 ↓4.12%
 

数据来源：WIND、海通期货投资咨询部 

 
图 2： 主流地区尿素价格走势          单位：元/吨  图 3： 尿素价格走势季节性图        单位：元/吨 
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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： 国际小颗粒尿素价格走势      单位：美元/吨  图 5： 尿素 01、05、09 合约价格运行趋势    单位：元/吨 
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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 6： 山东地区尿素价格与主力合约基差     单位：元/吨  图 7： 河南地区尿素价格与主力合约基差    单位：元/吨 
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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 

 

二、尿素基本面情况 

1、煤炭价格继续走高难度大，天然气或受国际市场波及 

春节后煤炭价格延续节前反弹趋势，继续上行，随后国家发改委加强管控力度，2月 9日

发改委在相关视频会议上强调要继续保障供应安全，防止煤炭价格虚高，并明确动力煤坑口价

格需稳定在 700元/吨以下，港口价格需稳定在 900 元/吨以下。会议之后，部分地区坑口价格

大幅下调至 700 元/吨附近。2月 25日，发改委在《关于进一步完善煤炭市场价格形成机制的

通知》中表示，从多年市场运行情况来看，近期阶段秦皇岛港下水煤（5500 千卡）中长期交

易价格每吨 570～770 元（含税）较为合理，折晋陕蒙坑口价分别为 370-570 元/吨、320-350

元/吨、200-460元/吨，自今年 5月 1日起开始执行。从中长期来看，国内的煤炭价格仍有较

大的下行空间，进入 3月份后，随着天气的转暖，煤炭的需求也将逐渐减弱，预计煤炭价格将

继续下行。 

天然气价格一反常态，持续走高。由于全球天然气资源的短缺，推动天然气价格持续上行，

国内天然气价格随之走高，截至 2 月 28 日，中国 LNG 出厂价格指数高达近 8400 元/吨，月涨

幅为 84.4%。近期俄乌局势影响扩大，俄罗斯为主要的天然气出口国，从目前的情况来看，短

期内天然气价格难以回到往年同期的价格，后期若天然气价格持续过高，那么气头尿素企业的

开工将受到影响，建议持续关注国际天然气价格的走势，以及气头企业的开工情况。 
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图 8： 动力煤市场价格                单位：元/吨  图 9： 晋城无烟煤坑口价格    单位：元/吨 
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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 10： 中国 LNG 出厂价全国指数      单位：元/吨  图 11： 中国 LNG 出厂价价格指数季节性图  单位：元/吨 
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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、日产量达到同期高位，库存处于正常水平 

春节后尿素企业开工快速恢复，2 月上旬尿素日产量便达到 16 万吨，但是随着冬奥会的

举行，华北地区部分煤头尿素企业有限产，临近月底因天然气短缺，部分气头尿素企业开始停

产。数据显示，截至 2月 23日，全国尿素企业开工率为 68.92%，周环比下滑 1.79个百分点，

同比下滑 5.14 个百分点；全国尿素日产量为 15.32 万吨，周环比减少 0.40 万吨，同比减少

0.52万吨。2月上旬以后日产量逐渐下滑的主要原因在于，山西、河北，以及内蒙、新疆地区

的产量有所下降，山西和河北日产量下滑主要是受冬奥会的影响，华北地区的部分企业开工受

限，而内蒙和新疆地区的日产量是下旬天然气资源受限被迫减产。3 月中旬“两会”结束以后，

华北地区尿素企业产量会有提升，但鉴于目前俄乌局势的扩大，气头尿素企业仍需观察。 
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图 12： 国内尿素企业开工率              单位：%  图 13： 全国尿素企业开工率季节性图      单位：% 
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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： 国内尿素企业日产量          单位：元/吨  图 15： 全国尿素企业日产量季节性图    单位：元/吨 

100000

130000

160000

190000

国内尿素日产量

 

 

100000

120000

140000

160000

180000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月12月

2017年 2018年 2019年

2020年 2021年 2022年

 
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 16： 山东地区尿素企业开工率季节性图      单位：%  图 17： 山东地区尿素企业日产量季节性图  单位：元/吨 
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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 18： 河南地区尿素企业开工率季节性图      单位：%  图 19： 河南地区尿素企业日产量季节性图  单位：元/吨 
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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 20： 河北地区尿素企业开工率季节性图      单位：%  图 21： 河北地区尿素企业日产量季节性图  单位：元/吨 
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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 22： 安徽地区尿素企业开工率季节性图      单位：%  图 23： 安徽地区尿素企业日产量季节性图  单位：元/吨 
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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 24： 江苏地区尿素企业开工率季节性图      单位：%  图 25： 江苏地区尿素企业日产量季节性图  单位：元/吨 
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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 26： 内蒙古地区尿素企业开工率季节性图    单位：%  图 27： 内蒙古地区尿素企业日产量季节性图单位：元/吨 

40

60

80

100

120

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月12月

2017年 2018年 2019年
2020年 2021年 2022年

 

 

10000

15000

20000

25000

30000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

2017年 2018年 2019年
2020年 2021年 2022年

 

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 28： 四川地区尿素企业开工率季节性图      单位：%  图 29： 四川地区尿素企业日产量季节性图  单位：元/吨 
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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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3.春耕旺季逐渐启动，需求对价格有支撑 

春节后部分地区农需有所启动，而且复合肥企业开工率在保持在高位，这一度支撑尿素价

格走强，2月中旬以后，随着尿素价格的走高，下游抵触情绪增强，另外局部农业备肥阶段性

收尾，成交有所放缓。而工业方面，正月十五后胶板厂、三聚氰胺企业等开工也陆续恢复。数

据显示，截至 2月 24 日，复合肥企业开工率为 54.88%，月环比上升 19.47 个百分点；三聚氰

胺企业开工率为 65.82%，月环比下滑 0.14 个百分点。目前三聚氰胺企业仍然在逐步复产中，

后期开工率将继续回升。3-4 月份是复合肥企业的生产旺季，因此，3 月份尿素工农业需求仍

然存在刚需，尽管成本端的回调将拖累尿素上行的脚步，但下游刚需对尿素价格在一定程度上

形成支撑。 

 
图 30： 全国复合肥企业开工率          单位：%  图 31： 全国复合肥企业开工率季节性图  单位：% 
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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 32： 全国三聚氰胺企业开工率      单位：%  图 33： 三聚氰胺企业开工率季节性图    单位：% 
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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 

 



 

 

2022-03-01   |   9 

投资咨询部 行业研究 

请务必阅读正文后的法律声明 1 March 2022 

三、后市展望 

冬奥会结束后，华北地区尿素企业有复产行为，但复产幅度不大，随着残奥会、“两会”

的举行，华北地区尿素企业仍然受限，叠加气头尿素因资源短缺被迫减产，因此在 3 月上旬，

尿素日产量恢复有限，3 月中下旬以后，尿素日产量或有恢复到 16 万吨以上的可能，另外部

分淡储货源也将对供应端形成补充。而需求方面，春耕旺季的来临叠加工业下游开工率持续提

升，国内刚需逐步释放，市场刚需对尿素价格形成一定支撑，但支撑力度有限。总体来说，3

月份国内尿素市场呈现供需两旺的局面，而成本端的走低或将对尿素价格形成拖累。俄乌冲突

给海外市场带来的不确定性极大，国际尿素价格波动或将显著上升。目前 05 合约贴水较大，

短期持续下行的空间有限，也不排除出现阶段性反弹的可能，但节奏较难把握，建议观望为主，

若后期盘面持续大幅反弹，且基差明显走弱，可考虑择机逢高沽空。 
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