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01
尿素行情分析与展望



01 尿素现货价格

资料来源：同花顺，长江期货能化产业服务中心
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
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尿素（中小颗粒）价格分布（单位：元/吨）

 尿素价格近十年经历了两涨三跌的周期变化，目前处于下跌周期，2024年12月尿素价格水平已经下跌至十年历史价格

的第二个四分位点1902以下，下跌周期是否还将延续？



02 尿素期货价格

资料来源：博易大师，长江期货能化产业服务中心

尿素期货加权指数（单位：元/吨）

 尿素期货2019年8月上市，到2020年7月尿素开始上涨周期，此次上涨幅度较高，在2021年10月达到最高点，后尿素

价格虽有阶段性反弹，但整体价格重心明显下移，反弹高点不断降低。至2024年7月尿素价格运行区间进一步下降，

接近尿素期货上市初期的价格水平。



03 能源价格

无烟煤价格分布（单位：元/吨）

938

1070

1238







动力煤价格分布（单位：元/吨）

481

538

772







 能源：2024年煤炭价格波动区间收窄，目前接近2021年之前水平，其中无烟煤价格在1000-1300元/吨，动力煤价格

在600-800元/吨。煤炭供需格局仍显宽松，价格偏弱震荡，动力煤或还有下调空间。

 利润：随着尿素价格重心大幅下移，2024年尿素生产利润空间缩小，煤制尿素毛利率从年初8.5%下降至-1.48%，气

制尿素毛利率从年初8.9%下降至-7.34%。

资料来源：同花顺，卓创资讯、长江期货能化产业服务中心



04 粮食价格

玉米价格分布（单位：元/吨） 小麦价格分布（单位：元/吨）

 近两年尽管天气因素被频繁炒作，但全球主要粮食产量表现为稳定恢复，全球粮食价格多呈现回落趋势。除了供给方

面，农产品需求端的萎缩也是导致粮食价格回落的重要因素，甚至出现超预期下跌。

 粮食价格承压，种植户对种子、地租、农药、化肥和机械等种植成本严格控制，对高价化肥接受度不高。
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资料来源：同花顺，长江期货能化产业服务中心
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 尿素开工负荷率在今

年4-5月装置检修降低，

其他时间维持高位，日

均产量同比均高于2023

年，目前维持18-19万

吨水平。

 季度产量来看，从

2023年三季度产能集中

投放延续至2024年尿素

产量同比增量明显。截

止目前，2024年1-11

月尿素产量同比增加

406万吨左右。

 产能方面，2024年

已投产近330万吨，部

分投产计划延迟，2025

年计划投产300+万吨。

尿素基本面分析 — 供应

尿素季度产量对比（万吨）

尿素周度开工负荷率（%） 尿素周度日均产量（万吨）
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资料来源：同花顺，卓创资讯、隆众资讯、公开资料整理、长江期货能化产业服务中心
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企业 产能（万吨） 预计投产时间

兖矿鲁南 40 2024年4月投产

陕西龙华集团煤业科技发展有限公司 80 2024年6月投产

安徽泉盛 80 2024年7月投产

河南延化化工有限责任公司 80 2024年8月投产

华鲁恒升荆州 52 2024年11月投产

总计 332

企业 产能（万吨） 预计投产时间

新疆新冀能源化工 80 2025年

新疆奥福化工 52 2025年

江西心连心 70 2025年

正元氢能科技 52 2025年

山西晋煤日月新材料 15 2025年

江苏晋煤恒盛化工 80 2025年

总计 349

  2024年尿素新增/置换产能

  2025年尿素新增产能
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 2024年1-10月尿素表观消费量5355万吨左右，同比增加720万吨左右，同比增幅15.54%。

 2024年尿素产销率先增后降，4-6月维持高位，自7月以来连续下降，目前产销率水平92.7%，处于历史低位，产
销压力增加。

 2024年1-10月尿素出口总量25.7万吨左右，同比减少314万吨左右，同比减幅92.4%。

尿素基本面分析 — 需求

尿素产销率（%） 尿素月度表观消费量（万吨） 尿素月度出口量（万吨）

资料来源：同花顺，卓创资讯、隆众资讯、长江期货能化产业服务中心
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 2024年复合肥开工仍然呈现季节性变化，但5月开工同比提升，后复合肥库存持续累库，也导致8-9月开工高峰未

达到2023年水平。目前开工率从低位回升至35.45%，后续有进一步提升预期。

 三季度后复合肥库存表现与2023年完全相反，趋势接近2022年，累库高位后回落。

 2024年复合肥1-11月产量4732万吨，同比减少55万吨，主要为8-9月减少。

尿素基本面分析 — 需求

复合肥月度增减（万吨）复合肥开工负荷率（%） 复合肥库存（万吨）
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资料来源：同花顺，卓创资讯、隆众资讯、长江期货能化产业服务中心
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尿素基本面分析 — 需求08

全国建材家居卖场消费额及景气指数 三聚氰胺周度产量（万吨）
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火力发电量当月值（亿千瓦时）

 建材家居卖场消费额2024

下半年呈现增长趋势，景

气指数从年初101.9抬升至

127.7，板材市场边际改善。

 三聚氰胺同比开工率有提

升，1-11月产量130万吨，

增长1.56万吨。尿素供应

充足，三聚氰胺厂家对尿

素按需采购，囤货意愿不

强。

 火力发电量维稳，尿素脱

硫脱硝需求有支撑，但增

量有限。

 车用尿素供应充足，受新

能源和天然气车冲击，需

求支撑增量有限。

车用尿素颗粒产量（吨）

资料来源：同花顺，卓创资讯、隆众资讯、百川盈孚、长江期货能化产业服务中心
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尿素库存分析09

 尿素企业库存130-150万吨水平，库存主要集中在内蒙

古、新疆，这两地占全国尿素企业库存近60%，其他河北、

安徽、山西、湖北和四川等地少量库存。尿素港口库存15.8

万吨，变化不大。

 2024上半年出口对尿素库存水平影响有限，下半年出口

缩减叠加产量仍在增长，库存水平明显提升。

尿素供需及库存同比增量（万吨）

尿素周度港口库存（万吨） 

尿素周度企业库存（万吨） 
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资料来源：同花顺，卓创资讯、隆众资讯、长江期货能化产业服务中心

0

10

20

30

40

50

60

70

80

2020 2021 2022 2023 2024

0

20

40

60

80

100

120

140

160

2020 2021 2022 2023 2024



尿素仓单分析10

 尿素注册仓单近期增幅明显，目前注册仓单6207张，合计尿素12.414万吨。

 2024年1-11月尿素交割8095手，共计16.19万吨，其中02、03、04等非主力合约交割量同比增加。

尿素注册仓单数量（张） 

资料来源：同花顺，卓创资讯、隆众资讯、长江期货能化产业服务中心
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尿素2025年行情展望：

或继续探底，周期改变需借力

1

11

内部因素：2025年尿素新增产能压力依然存在，但在价格下行周期投产回报率低，实际投产需持续跟踪。目前市

场对尿素价格接受度尚可，工厂降低10-20拿货需求便有增长，需要注意的是这些货都没有到最终消费。理论上1700

是尿素平均成本支撑，前几年尿素利润好，较少生产企业因为到成本线而降开工。时间累积下来，若外部环境没有改变，

工厂降10-20刺激不了拿货的时候就还得再降价，用价格打开市场，从而倒逼成本高的企业降开工，改善供需情况。

外部因素：2025年全球经济形势不确定性增加，国内宏观政策及市场情绪对大宗商品影响密切，在大宗商品整体

向好阶段将为尿素承托底部，或跟随出现反弹。粮食价格虽在低位，向上驱动需要消费明显转好，否则上涨乏力。

总的来说，尿素自身供需格局延续宽松，出口政策调整更多影响价格预期，实际出口集中在下半年，因此尿素价

格或继续震荡探底，结束下跌周期需要借助粮食价格、煤炭价格、宏观环境等外部环境变化。尿素价格运行区间参考

1600-2050。

重点关注：出口政策、尿素装置减产检修、复合肥开工、煤炭价格、宏观环境 

2

3



02
甲醇行情分析与展望



甲醇期货行情
 2024年甲醇价格经历了前高后低，后又逐步向上的行情，运行区间2300-2700。上半年受地缘冲突进口缩减、国内

大宗商品整体坚挺影响，甲醇价格涨至年内最高点2705。7月甲醇制烯烃装置开工降负至低位，甲醇需求不足导致

价格开始回落。直至9月烯烃装置重启，甲醇需求恢复，内地库存消耗至低位。12月甲醇进口减少，港口库存去库

幅度较大，甲醇价格偏强运行。

01

甲醇加权价格指数

资料来源：博易大师，长江期货能化产业服务中心



02 甲醇基本面分析 — 供应

 2024年甲醇开工率基本维持高位，尤其在下半年，开工率维持83%-90%。

 2024年1-11月甲醇产量合计7229.5万吨，预计全年同比增量500万吨左右。

 2024年1-10月甲醇进口合计1129万吨，同比减少58万吨。其中1月份进口增加48.3万吨，其余月份同比减少。

资料来源：同花顺，长江期货能化产业服务中心
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甲醇基本面分析 — 成本利润03

 成本方面，2024年动力煤市场价格运行区间730-850元/吨，西南天然气价格2.28元/立方。

 利润方面，煤制甲醇按完全成本折算平均利润为-152.60元/吨，按现金流成本折算平均利润为247.40元/吨，焦炉气

制甲醇平均利润为416元/吨，天然气制甲醇周度平均利润为-30元/吨，下半年甲醇生产利润明显恢复。

煤制甲醇利润走势

资料来源：同花顺，隆众资讯、长江期货能化产业服务
中心
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甲醇基本面分析 — 需求04

 2024年甲醇制烯烃开工率一季度平稳运行，后一直降负运

行，7月中下旬开工率降至57.5%，后装置陆续重启，四季

度MTO开工率处于高位运行，开工率维持90%以上水平。
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资料来源：同花顺，百川盈孚、长江期货能化产业服务中心

地区
装置产能

（万吨/年）

原料甲醇装置产能（万

吨/年）
装置运行情况

内蒙 120 360 装置正常运行

榆林 60 200 装置正常运行

濮阳 20 0 装置未满负荷运行

安徽 70 170 装置正常运行

嘉兴 60 0 装置正常运行

新疆 20 0 8月8日重启

天津 60 50 8月中旬装置已重启，尚未满负荷运行

榆林 60 180 装置正常运行

新疆 68 180 装置正常运行

靖边 60 180 装置正常运行

靖边 60 180 装置正常运行

延安 60 180 满负荷运行

山东 30 0 装置未满负荷运行

山东 36 92 装置已恢复正常运行

青海 40 80 装置停车中

蒲城 60 180 装置正常运行

宁夏 60 180 装置正常运行

宁夏 60 220 装置正常运行

宁夏 115 280 装置正常运行

宁波 60 0 装置正常运行

乌审旗 60 0 装置正常运行

南京 29.5 60 装置正常运行

南京 60 0 装置正常运行

山东 30 80 11月底装置停车，预计检修时长为2周

吉林 30 0 装置停车中

内蒙 60 100 装置正常运行

江苏 80 0 装置未满负荷运行

内蒙 60 180 装置正常运行

宁夏 100 352 装置正常运行

甘肃 20 60 装置停车中

内蒙 46 168 装置正常运行

常州 30 0 装置停车中



甲醇供需分析 — 传统下游需求05
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甲醇基本面分析 — 库存06

 甲醇样本企业库存37.64万吨，从11月开始位于历史低位。因内地需求尚可，尽管甲醇开工高位，但库存持续两

月去库。

 甲醇港口库存量108.5万吨，经历两轮降库后，从130万吨水平回落，库存压力有所缓解。港口主流区域进口船货

到港量减半，受海外工厂影响，甲醇进口供应仍有减少预期。

资料来源：同花顺，长江期货能化产业服务中心
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甲醇2025年行情展望：

供需趋平衡 下有支撑上有压力

1

2

07

核心总结：甲醇成本端煤炭价格偏弱运行，甲醇生产利润有所恢复，开工维持高位，内地供应整体偏稳。港口供

应受进口影响较大，地缘局势紧张或海外工厂降负等带动甲醇价格上涨。甲醇制烯烃开工率调节空间大，对甲醇

价格更加敏感。传统醋酸需求减少，MTBE需求减少，氯化物需求或小幅增加，甲醛、二甲醚装置暂无停开车计

划，对甲醇需求波动不大。

总的来说，甲醇供需呈现基本平衡状态，甲醇价格下有支撑，上有压力。一是有成本支撑，二是下游对低价甲醇

采购意愿较强，关注2300-2400支撑。上方2650-2700价格压缩下游烯烃装置利润，下游对高价甲醇接受度有限，

压力表现较为明显，甲醇运行区间参考2350-2700。

重点关注：甲醇制烯烃开工、国际原油价格、煤炭价格、甲醇生产装置减产检修、宏观环境变化
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THANKS 感谢倾听

长江期货股份有限公司

Add  /  湖北省武汉市武汉市江汉区淮海路88号13、14层

Tel  /  027-65777137
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