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尿素：供应增加远超需求，后市或呈偏弱运行 

——尿素市场 2020 年年报 

2019年 8月 9日，尿素在郑州商品交易所挂牌上市，在之后的 5个月里，尿素期价波动较大，

呈“N”型走势。展望后市，国内尿素供应增加量远超于需求，后市尿素市场供需矛盾或再次凸显，

整体或呈偏弱运行。 

一、 尿素市场 2019 年行情回顾 

2019年 8月 9日，尿素在郑州商品交易所挂牌上市，在之后的 5个月里，尿素期价波动较大，

呈“N”型走势。整体来看，尿素市场走势可以分为三个阶段。 

第一阶段（8月上旬－9月上旬）：尿素期货价格上市后，一度经历大幅涨跌，之后伴随着成交量

的下降，价格平稳运行。8月底至9月初，受国际招标及局部限产检修等因素提振，多地现货市场价

格上扬，期货价格重心随之得到抬升，这一阶段期价涨幅为8.4%。 

第二阶段（9月上旬-11月中旬）：由于现货市场整体交投节奏偏弱，期价反弹乏力，9月上中旬

期价出现回落。国庆长假过后，需求低迷打压尿素市场，印度招标信息虽一度给市场带来希望，但

由于尿素招标价格低于国内市场主流水平，市场看空心态浓厚，加上北方雾霾天气影响，各地环保

预警升级，下游工厂出现大面积停车，尿素价格承压下行，这一阶段期价跌幅为14.16%。 

第三阶段（11月中旬-12月底）：持续下跌的价格使得成本支撑显现，加上 11月中下旬江苏的

一波农需支撑和印度招标带动国内港口库存消化，且有部分气头企业停车，尿素价格反弹，期价涨

幅一度达 10.16%。 

 

数据来源：博易大师 
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二、 基本面因素分析 

（一）尿素市场供应状况分析 

1、尿素产能和开工情况 

从国内尿素产能来看，供给侧改革不断深化下，落后产能继续淘汰。据相关机构预计，2019年

可能淘汰 370万吨的落后产能。不过，据卓创数据，国内 2018年新增产能较多，落地的达到 260万

吨，2019年也还有 112万吨的新产能投放。2019年尿素供应恢复了正增长，表明实际淘汰可能低于

预期。 

从国内尿素开工情况看，今年以来，由于盈利情况良好，装置检修时间缩短，加上没有大气污

染治理减量要求，国内尿素企业开工率自年初的 48.91%持续回升，开工负荷率相比 2018年出现明

显增长。6月份至 10月份，国内尿素开工率持续保持在 60%以上，甚至一度接近 70%。9月底生态环

境部发布了《京津冀及周边地区 2019—2020年秋冬季大气污染综合治理攻坚行动方案(征求意见

稿)》的政策，此次环保专项整治工作将从 2019年 10 月 1号到 2020年 3月 31号。加上冬季到来，

部分气制装置停车检修，国内尿素开工率出现下降，但也保持在 50%以上的水平。隆众数据显示，

截止 12月 18日当周，中国尿素开工负荷率 53.97%，较去年同期增加 7.61%。其中，其中，煤头企

业开工率 60.86%；气头企业开工率 33.13%。企业开工负荷的提升，也带来了产量的增加。截止 12

月 18日当周，国内尿素日产量在 12.5万吨，较去年同期高 9704吨。据隆众预估，今年尿素产量在

5290万吨，较 2018年增加 280万吨。 

http://datashop.sci99.com/result.aspx?type=0&anchor=1&keyword=%E4%BA%A7%E8%83%BD
http://fert.chem99.com/channel/urea/
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另外，受 2017年国内天然气紧缺影响，2018年上游供气方提前采取一系列应对措施，如储气

库提前储气等。且环保督察、煤改气政策推动、城镇化、工业及发电燃料结构调整等因素推动下，

带动国内天然气产量增长。此外，加大了天然气的进口量，中俄天然气管道于 12月份开始供气，天

然气供应紧张局面得到较大缓解。从 2018年来看，西北部分气头企业在 10月底就已经陆续限气停

车，但 2019年在北方已正式进入供暖季之时，气头企业停车仍较有限，部分推迟至 11月、12月。

其中，西北气头企业冬季检修均以限气保民用为主，而西南气头尿素企业均以年度计划检修居多，

并无严重限气。2019年多数气头企业停车较 2018年略晚 1月左右，且部分气头企业无全停计划，

冬季将轮流检修，维持低负荷生产。参考往年复产时间，国内气头企业基本在来年 3月之前均能陆

续复产。故整体看，预计 2019年国内气头企业冬季检修时间将较往年缩短 1-2月。 

2、尿素库存 

从港口库存来看，上半年，虽然企业开工负荷较高带来了产量的明显增加，但由于农业需求旺
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盛，且出口价格明显低于内贸，从盈利角度厂商无积极性，国内港口库存持续下滑。以烟台港为例，

今年 1-5月份，烟台港口尿素库存持续下降，最低至 10万吨以下，远远低于过去三年同期水平。之

后，虽有所回升，但库存最高仍不超过 20万吨。6月之后，港口库存再度下降，至 7月底，烟台港

口尿素库存仅为 8.7万吨，虽较 2018年同期高 0.6万吨，但明显低于 2016年的 17万吨和 2017年

的 13.9万吨。然而，进入 8月份，受少量出口订单待发和国内工农业需求处于空档期的影响，港口

库存出现大幅回升。之后，印度、孟加拉、埃塞俄比亚和尼日利亚等都不同数量的招标发布，港口

库存整体维持在低位。据隆众资讯，截止 12月 19日当周，国内主要港口尿素库存 24.47万吨。其

中，烟台港口尿素库存 22.8 万吨，较去年同期低 8.3 万吨，港口库存压力相对较小。 

 

数据来源：wind 瑞达期货研究院 

从企业库存来看，8月底 9月初，国内尿素企业库存一度大幅上升。之后，随着下游板材、复

合肥开工略有提升及商家适量逢低跟进，以及局部装置停车或减量增多，现货供应微降。但国内刚

需低迷对使得内陆地区企业库存压力增加。自国庆假期以后，国内尿素生产企业库存连续累积，虽

说四季度需求弱势，库存增加本属正常，但是今年累库幅度超乎其他年份。至 12月份，天气转冷，

气头装置开工率大幅走低，企业库存快速下降。据隆众资讯，截止 12月 19日当周，国内尿素企业

库存 47.71万吨，较去年同期减少 16.58万吨。 

3、尿素出口情况分析 

出口方面，海关数据显示，2019年 1-11月我国出口尿素 435万吨，同比增加 141.4%。预估全

年出口量能在 480万吨上下，较 2018年 244.82万吨增加 235万吨上下。今年我国尿素出口量大幅

增加，一方面，去年我国尿素价格高，与国际脱轨严重，而今年价格远低于去年，所以出口参与度

提升。另一方面，国际新增产能投放不达预期，而印度需求量在经历了 25年来最利好的雨季后有所
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上升，八、九月销量大涨，进口需求较大。目前中国尿素出口目的地主要集中在东亚、南亚、东南

亚的多数国家，其他出口量已经明显减少，印度是中国尿素出口最大的国家。国内供需处于紧平衡

或者较为宽松的局面时，出口数量对国内市场影响非常明显。 

 

数据来源：wind 瑞达期货研究院 

近几年来，国外新产能投放力度较大，2019年投放以中亚和印度为主，合计新增产能 400万吨

左右。其中，2019年印度预期投放 240万吨的尿素产能。印度全年对尿素需求量为 3000万吨，其

中 2200万吨是国内生产，200 万吨是在阿曼投产装置供给，其余剩下 600万吨主要从国际市场进口，

而进口的主要区域则是中国、伊朗等地区。今年，印度多次发布进口招标，但中标价格均低于我国

国内市场价格。不过，中国第二季度起供应偏高，而印度招标恰逢国内跌价，企业轻价格重销量，

虽不满价格但也勉强接受出口。2019年 1-10月我国尿素出口印度 171.5万吨，而 2019年 1-10月

我国尿素出口印度仅 7.5万吨，同比增加 22倍。 

 

数据来源：wind 瑞达期货研究院 
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就最新的国际市场信息来看，国际尿素市场局部价格小幅回升，市场趋于止跌企稳，而印度 12

月份的尿素销量有望达到 500 万吨，创下单月最高纪录，因此急需进口更多尿素。但 10 月和 11 月

的巨额采购招标已经耗尽了进口机构的财政资源，导致 DOF 推迟提供额外资金，因此印度政府推迟

发行下一份招标。但据隆众预估，此次尿素招标价格或在 244-246美元/吨，以河北、山东货源到天

津港为例，折合河北尿素出厂价格 1588-1602元/吨，折合山东尿素出厂价格 1558-1572元/吨。当

前国内尿素市场价格较出口预期价格来讲，差价依旧在 100元/吨左右，国内尿素市场价格理论仍有

下行空间。 

（三）甲醇市场需求状况分析 

1、农业需求 

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，主要的作物是水稻、玉

米、小麦和果蔬。上半年农业需求整体表现一般，传统小麦追肥及水稻备肥等阶段区域性需求跟进，

但东北地区 2019年玉米备肥力度有限，加之西南地区受到干旱极端天气影响，南方农需略受抑制。

下半年来看，按正常用肥习惯，9 月中下旬开始，一年两季地区开始下一季的播种，底肥复合肥销

售的同时也会带动追肥备肥走量，山东、河南、河北等粮食主产区需求量将大幅度提升，华北地区

将进入秋季用肥阶段，其中秋小麦种植用量较大。然而据卓创了解，北方秋季肥市场到货量 6-7成，

未及市场预期。同时，氯化铵价格不断回落，业者心态受原料尿素及替代品二铵价格变化影响最大。

此外，受种植结构调整及基层农需转变影响，冬储预收进展不顺，下游表现谨慎，多随用随采，农

业需求并未对尿素价格提供有效支撑。目前来看，北方农业备肥继续在 12-1月份推进，冬腊肥及来

年返青肥的储备或将集中采购。 
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值得注意的是，近年来部分地区受种植面积及种植结构调整影响用肥较往年将有所减少，据卓

创年初对山东局部地区调查显示，小麦、玉米及棉花等大田作物的播种面积将减少，花生、大豆种

植面积将会增加，这势必会引起化肥施用量的减少。此外，近些年来，大田作物玉米、小麦、水稻

等价格走势越来越差，农产品收益的欠佳，直接影响了农民化肥投入的积极性。 

2、工业需求 

工业需求方面，经过近年来环保要求下的不断治理，多数大型胶板厂逐渐符合环保要求，但 2019

年环保仍然较为严格，局部地区受影响要远高于往年，中小型板厂开工仍受到不时环保检查制约，

板材开开停停成为常态，开工情况低于去年，停车检修较多，需求减少，且下游对市场持悲观心态，

拿货意愿不强，多随用随采为主。山东临沂市是全国最大的板材生产和交易基地，历来是当地大气

污染治理的重点。近年来随着“查环保”行动的不断深入，临沂地区已经关停了大大小小的不少企

业。据悉，2019年板材行业总需求量在 950万吨，较 2018 年的 1200万—1300万吨减少 250万—350

万吨。目前来看，板厂在进入 1 月后，随着春节的临近会陆续停车放假，并且主流地区不间断有环

保限产的影响，比如临沂 12 月 20 日开始限产，恢复时间待定。后期来看，各地安全环保检查力度

只增不减，对下游需求形成制约，难以对市场形成有利支撑。 

 

数据来源：隆众资讯 

复合肥方面，2019年国内复合肥市场持续疲软，多数复合肥厂家厂内成品库存堆积，销售不畅，

国内复合肥平均开工率在 40%以下，低于 2018年同期水平，采购尿素多维持按需补货模式。12月底，

随着市场气氛的好转，主要复合肥企业装置开工率有一定回升，据统计，现主要企业装置的平均开

工率在 45%左右，较 12月初提高了 5个点左右。从企业装置开工率提高的企业类型来看，尤其是前

期停车的中小型企业重启，贡献相对较大，而大企业因走货一般，装置开工率提升反而有限。预计

http://datashop.sci99.com/result.aspx?type=0&anchor=1&keyword=%E5%BC%80%E5%B7%A5%E7%8E%87
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接下来，企业的装置开工率回升或会放缓。 

三、尿素市场 2020 年行情展望 

整体来看，受环保对固定床工艺产能的淘汰要求，结合国内尿素供需现状以及企业加速对落后

产能升级改造和装置置换的综合考虑，预计未来三年尿素产能变化空间不大，但产量将持续增加。

而国际上新增装置较多，全球尿素产能和产量处于增加的趋势中。从国内供应看，尿素企业盈利情

况良好，使得装置检修时间缩短，加上今年国内气头企业冬季检修时间将较往年缩短，限产力度不

及预期，尿素企业开工率高于往年同期。出口方面，受印度招标的影响，尿素出口大幅增加，虽然

出口价格不断下调对国内尿素价格产生压力，但对港口库存消化起到积极作用，中长期来看对国内

尿素市场依旧利大于弊。需求方面，近年来部分地区受种植面积及种植结构调整影响用肥较往年将

有所减少，农业需求减弱。工业需求虽仍有增长空间，但环保仍较为严格，板厂开工受到不时环保

检查制约，开开停停成为常态。复合肥企业则越来越倾向于淡季维持低生产负荷，且多进行随采随

用的操作。整体来看，国内尿素供应增加量远超于需求，后市尿素市场供需矛盾或再次凸显，整体

或呈偏弱运行。 
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