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高供应背景压制下 关注节后补库需求 

 

摘要 

1 月份，郑州尿素期货主力合约价格整体呈先抑后扬、区间波

动态势。自去年四季度开始，在利好逐渐消化之下，尿素市场表

现偏弱，由于 12 月份提前把装置停车利好消化，而今年 1月份供

应面恢复时间提前，需求面迟迟未见改善，下游复合肥企业成品

走货不佳，业者悲观情绪加重，国内尿素市场新单成交逐渐吃

力，工厂多轮大幅降价促成交，价格整体呈现震荡下行走势。至

下旬，在出口法检政策放松传闻下，期价价格出现短暂走高，但

现货价格依然表现疲弱。 

展望后市，随着新增产能的投产和释放，叠加西南气头装置

的复产，国内尿素日产量逐步增加，并达到了近五年的最高水平

且仍有进一步增加的趋势。而需求方面，临近春节，随着复合肥

开工率的下降，以及板材停工放假，下游工业刚需减弱，农业多

为储备需求为主，下游多逢低采购为主。虽然节后临近春耕用

肥，基层低库存状态下可能有集中补货需求释放，加上工业开工

恢复，需求面将会迎来向好预期，尿素或存在阶段性上涨行情。

但进入 2月份尿素日产将继续增加，高供应背景下刚需回升带来

的涨幅预计有限。节后重点关注下游工业复产情况以及政策面调

整情况。 

尿素市场月报 
2024 年 1 月 30 日 
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一、尿素市场行情回顾 

1 月份，郑州尿素期货主力合约价格整体呈先抑后扬、区间波动态势。自去年四季度开

始，在利好逐渐消化之下，尿素市场表现偏弱，由于 12月份提前把装置停车利好消化，而

今年 1 月份供应面恢复时间提前，需求面迟迟未见改善，下游复合肥企业成品走货不佳，

业者悲观情绪加重，国内尿素市场新单成交逐渐吃力，工厂多轮大幅降价促成交，价格整

体呈现震荡下行走势。至下旬，在出口法检政策放松传闻下，期价价格出现短暂走高，但

现货价格依然表现疲弱。 

 
图 1郑州尿素期货价格走势 

来源：博易大师 瑞达期货研究院 

 

图 2国内尿素现货市场价 

来源：同花顺 瑞达期货研究院 

二、国内尿素市场供应分析 

1、国内尿素产能产量逐步增加 

因供给侧改革、优化升级等因素，2016 年以来我国尿素行业总产能进入下行通道，直
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至2021年尿素行业总产能才出现五年以来的首次增长。但2022年由于部分企业产能置换，

尿素行业总产能微幅下降。随着化肥保供工作持续深入开展，尿素新产能增长迅猛，2023

年国内尿素进入产能扩张周期，全年尿素新增产能 436 万吨，总产能达到 7812 万吨，产能

增速 5.91%，对于尿素日产量增加 1.42 万吨。2024 年国内尿素仍将处于高投产周期当中。

根据投产计划，预计 2024 年有将近 650 万吨新增产能计划投放，主要以工厂扩建为主，总

产能或超 8400 万吨，关注投产实际落地情况。 

 

图 3国内尿素月度产量 

来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

从国内尿素产量来看，据隆众资讯统计，2023 年 12 月中国尿素产量 517.49 万吨，同

比增加 14.73%；2023 年 1-12 月，中国尿素累计产量 6102.69 万吨，同比增加 8.29%。为

稳定农业生产，保障粮食产量，国家保供稳价政策接连出台，化肥企业尽量做到能开尽开。

而关系到粮食安全问题，化肥的保供稳价政策不会发生明显的调整，高供应将发挥积极的

稳价作用，加上尿素行业利润可观，上游工厂尿素装置开工持续较高，推动尿素产量增长。 

2、国内尿素日产量处近年同期新高且有继续增长趋势 

从存量产能生产情况来看，据隆众资讯统计，截止 1月 24 日，国内尿素周均日产量 17

万吨，环比上月同期增加 1.37 万吨，同比去年增加 2.46 万吨，达到了近五年的最高水平。

中国尿素生产企业产能利用率 78.53%，环比上月同期提升 7.58%，同比去年提升 8.98%，亦

处于近年同期最高水平。 
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图 4国内尿素开工率 

来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

 
图 5国内尿素日产量 

来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

自 1月中旬开始，国内尿素行业日产触底开始回升，加之 2023 年新增装置的投产，整

体水平高于同期，特别是西南等区域检修装置在 1 月下旬开始陆续复产，日产量呈现增长

趋势，日产达到 17 万吨。在煤制企业生产相对稳定的基础上，整体行业日产量有望持续上

升，根据隆众资讯统计，1 月底至 2 月初仅有一家尿素企业存有检修计划，但复产企业将

有 7 家左右，业内预计到 2 月中下旬日产能达到 17.8-18 万吨附近，高于同期水平，供应

压力逐步增加。 

3、国内尿素成本预计相对稳定 

利润方面，据隆众测算，截止 1 月 25 日，煤制固定床工艺理论利润为-37 元/吨，较

上月同期-70 元/吨；煤制新型水煤浆工艺理论利润为 313 元/吨，较上月同期-87 元/吨；

气制工艺理论利润 317 元/吨，较上月同期-220 元/吨。推算行业成本水平，固定床完全成

本大约 1800-2100 元/吨上下，新型煤气化完全成本 1700-1900 元/吨不等，而对应主流区

域企业的利润水平，大约 100-300 元/吨左右。尿素生产成本与价格同步下调，利润波动不
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大，企业生产积极性尚可。 

 

图 6国内尿素理论利润 

来源：隆众资讯 

煤炭作为国内尿素的主要原料，其价格变化对尿素市场走势影响显著。国家政策面依

旧对煤炭价格顶部打压，对煤炭中长协价格实行限价管控，以确保煤炭价格控制在合理区

间。2023 年主产区保供煤矿产能增幅较大，但安全事故频发，因此国内煤矿安全检查频繁

且力度加大。另外，2023 年以来俄罗斯煤炭和澳煤进口均呈现大幅增加的趋势，进口煤的

价格优势也比较明显，市场货源供应充足限制价格上方高度。动力煤近期价格持续小幅下

行，下游日耗虽高，但非电需求较弱，高库存下，下游仅维持刚需采购。整体而言，煤炭

价格在成本端对尿素价格影响较弱，气价相对偏高，但因企业多是盈利水平，短期成本面

对尿素影响有限。 

4、国内尿素库存情况分析 

4.1 国内尿素企业库存预计累积 

国内企业库存方面，隆众数据显示，截至 1 月 24 日当周，尿素企业总库存量 58.4 万

吨，较上月同期减少 5.59 万吨，较去年同期减少 35.83 万吨，但周环比增加 7.75%。春节

前夕，国内尿素生产企业一般有排库收单计划，但因目前供应充足，加之下游刚需减弱，

虽然尿素工厂预收好转，但流向减少下，工厂库存呈现累库趋势，2月初国内尿素样本企业

总库存量或窄幅累库。由于春节期间运输的相对停滞状态，整体企业的库存将继续呈现增

长趋势，预计 2 月中下旬开始将出现下降趋势。但考虑到今年春节期间国内尿素日产量处

于高位，若节后成交较差，需要防范节后库存出现超预期增长。 
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图 7国内尿素企业库存 

数据来源：隆众资讯 同花顺 瑞达期货研究院 

4.2 国内港口尿素库存窄幅波动 

国内港口库存方面，隆众数据显示，截至 1 月 25 日当周，中国尿素港口样本库存量

16.85 万吨，较上月同期减少 1.45 万吨，较去年同期减少 1.25 万吨。出口面受限依旧存

在，国内参与集港意愿明显下降，因出口政策尚未松动，新单集港可能性较低，预计短期

内港口库存依旧保持低位运行，2 月份国内尿素样本港口总库存量预计窄幅波动。 

 

图 8国内尿素港口库存 

数据来源：隆众资讯 同花顺 瑞达期货研究院 

三、国内尿素市场需求分析 

1、农业需求处于淡季，关注节后阶段性农业采购需求 

尿素下游需求主要分为农业需求和工业需求，其中农业需求占比较高，直接施用做氮

肥，占比在 50%以上，主要的作物是水稻、玉米、小麦和果蔬。上半年是农业需求旺季，

根据农作物生长的季节性，二季度是一年中农业需求最旺的时间段，粗略估算农业需求量
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能占到全年农业的三到四成，下半年农业需求多数时间处于空档期。 

1 月份农业苏皖一带局部刚需存在，其他地区储备为主。年前市场心态不足，节后虽

有主流区域存在备肥预期，但多数业者拿货情绪依旧谨慎。节后的第一波用肥需求出现在

主流地区的返青肥，预计会在 1-2 月期间根据雨雪天气以及行情走势情况出现阶段性的农

业采购需求。考虑农需季节出现加之储备时间等因素，农业市场仍有按需补货的情况出

现。而对于 2023/2024 年度的化肥储备政策，2023 年因保供需要，相关部门调整淡储要

求，检查力度降低。根据国家发改委和财政部关于调整国家化肥商业储备通知：

2023/2024 年度的储备时间内第三个月的月末库存量不低于承储任务量的 40%，第四个月

不低于 70%。因此今年 1-2 月份尚无集中采购压力，难以对价格形成支撑。 

2、假期因素工业需求或将下降，关注节后需求恢复 

工业需求方面，每年复合肥开工多集中在 3-5 月份及 7-10 月份。其中 3-5 月份多为

高氮肥的生产，对尿素需求较大，生产高氮肥对尿素的需求量占全年的 50%左右；7-10 月

份主要生产高磷肥。 

从复合肥开工情况看，隆众数据显示，截至 1月 26日当周，复合肥装置开工率在

33.68%，较上月同期减少 4.74%，较去年同期增加 8.15%。因缺乏成本支撑且终端粮价不

济，复合肥成品走货不畅，1月份复合肥企业开工率一直保持低位水平。各主流地区来

看，湖北地区受持续走货欠佳拖累，个别大企业运行负荷已下降，且有个别中小型企业装

置进入停车状态；山东、江苏及河北地区除个别企业装置停车外，多数维持中低运行负

荷；河南地区部分企业受制于环保等原因暂停生产，而短时新单有限，也压制企业生产积

极性。春节假期到来，2月初复合肥企业开工率预计将还会有明显下降趋势，但节后高氮

肥需求陆续出现，复合肥企业开工或有望回温。 

 
图 9国内复合肥装置开工率 

数据来源：隆众资讯 同花顺 瑞达期货研究院 
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三聚氰胺来看，据隆众资讯统计，截止 1月 26 日，国内三聚氰胺开工率在 62.61%，

较上月同期提升 3.78%，较去年同期提升 11.51%。三聚氰胺开工维持中性，库存处于季节

性高位但绝对水平并不高，对原料三聚氰胺的采购周期变长且按需采购。三聚氰胺主要需

求与房地产行业相关，但行业仍表现低迷，开发商土地成交以及房地产销售面积处于近几

年同期最低水平，虽然政策松绑，但市场情绪谨慎，房地产行业仍处于复苏阶段，或制约

工业需求的增长空间，短期内三聚氰胺企业开工率或难以明显回升，对尿素需求增量的贡

献较为有限。随着春节临近多数中小型板材企业陆续放假停工，年后预计十五以后陆续开

工，对原料尿素刚需消耗主要集中在 2月中旬以后。 

 

图 10 国内三聚氰胺开工率 

数据来源：隆众资讯 同花顺 瑞达期货研究院 

3、政策管控下国内尿素出口下降，关注政策变化 

从出口情况看，据海关数据显示，2023 年 12 月份我国尿素出口量在 34.36 万吨，环

比减少 33.35%；2023 年 1-12 月累计出口量为 425.45 万吨，较去年同期同比增加为

50.27%。由于 2023 年下半年印度集中招标，海外价格走高，出口套利窗口打开，8-10 月

份，国内尿素的大批量出口，使得国内尿素企业库存降至低位，面对即将到来的四季度工

业需求以及储备需求，进入 11月份，政策上国内尿素出口法检从严，工厂属地法检不得

低于 60 个工作日，以此来保证国内的供应，之后中国的尿素出口几乎全部叫停，12 月出

口量降幅为 33.35%。国内尿素出口的暂时管控，2024 年一季度的出口会明显少于同期，1

月中国尿素出口量预计在 15 万吨附近，环比下滑 50%左右，据悉场内暂无大量出口订

单，或有少量车用尿素、国家间政府援助性质货源对接出口。 

值得注意的是，国际伴随印度招标结束，贸易商开始采购印标货源，国际市场在印标

确定底部后开始上调，欧洲地区需求逐渐启动，国际市场阶段性供需偏紧，国际价格持续

上涨，出口利润重新出现。虽然国内尿素出口政策暂无变化，参与难度较大，但内外价差
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仍会影响贸易商及工厂交易心态，市场开始传言法检政策存在有限度的放开预期，后市仍

需关注出口政策对市场的影响。 

 
图 11 国内尿素出口量 

来源：海关总署 同花顺 瑞达期货研究院 

 

图 12 尿素外盘价格走势 

来源：同花顺 瑞达期货研究院 

四、尿素市场行情展望 

整体来看，随着新增产能的投产和释放，叠加西南气头装置的复产，国内尿素日产量

逐步增加，并达到了近五年的最高水平且仍有进一步增加的趋势。而需求方面，临近春

节，随着复合肥开工率的下降，以及板材停工放假，下游工业刚需减弱，农业多为储备需

求为主，下游多逢低采购为主。虽然节后临近春耕用肥，基层低库存状态下可能有集中补

货需求释放，加上工业开工恢复，需求面将会迎来向好预期，尿素或存在阶段性上涨行

情。但进入 2月份尿素日产将继续增加，高供应背景下刚需回升带来的涨幅预计有限。节

后重点关注下游工业复产情况以及政策面调整情况。 
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